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10.—Re considera el despacho de la Comisidn
de Presupnesto y Haeienda en los pro-
yectos d& Banco Qentral, ley de ban-
cos, Instituto Movilizador, modifica-
clones s las leyes orghinicas de los
bancos Hipotecarioc Naclonal y de la
Nacién Argentina y ley de organizacién
de loa institutos mencionados.

—En Puenos Aires, a veintisiete
dias del mes de Febrero de 1935, sien-
do la hora 156 y 23:

1
MANIFESTACIONES EN MINORIA
Sr, Corominas Begura. — Hago mo-

cién do que se eontinde llamande du-
rante veinte minutos.

-—Agentimiento.

Sr. Presidente (Iferreira). — Jla-
biendo asentimiento, asi se hara.

—8e contin@ta Nlamando.

2

—4A la hora 15 ¥ 46:
ACTA

Sr. Presidente (Ferreira). — Queda
abierta la sesién, con la presencia de
86 sefores diputados.

He va a dar lectura del acta de la
sesidn anterior.

—Por indicacién del sefior dipntada
Iriondoe, se suprime la leetura del acts
¥ se da por aprobada.

3

ASUNTOS ENTRADOS

1

Despacho de comisién

Las eomisiones de Logislaelén General ¥
de Industrias ¥ Comereio ge han expedido en
el proyeeto venido en segunda revisién del
Honorable Senado sobre modifieaciones al

.Cédigo' de Mineria, en 1o relative al régimen\-
delas minag de petréleo ¥ de hidrocarburos
fliidos. :

—A la orden del dia.

II
Peaticiones particulares

La TUnién TIndustrial Argenting, seceién -
artes grafieas, solicita se aplace la comsi-
deracién del proyecto de ley' de jubilaciones
de periodistas y gréificos. (4 & Comisisn de
FLegisioeidn del Trabagjo). '

III
PROYECTC DE LEY
ET Senado y Cdmara de Diputades, efe.

Artienlo 1" — Autorizase al Poder Ejecn-
tive para invertir la suma de $ 20.000 m|n.
¢|l., en earficter de subsidio a los agrieultores
de El Preatito v TLes Alamos, departamen-

‘t0 La Bands (provineia de Santiago del Este-

ro), por la destruceién de sus coscchaa de
algodén en una superficie de 500 hectireas.

Art, 2e—Ta suma auntorizada por el articu-
lo anterior, se distribuird proporcionalmente
entre loa damnificados, por umna comisién
compuesta por el director de Agrieultura
nacional destacade en BSantiago de! Estero
¥ el director de Agricultura de la pro-
vineia. ' '

Art. 3¢ — El gasto que demande esta ley
g0 hari de ventas generales con imputacién
a la rMasma.

Art, 4 — Comuniguese, ete.

Antenor R, -Ferreira, — Alfredo De-
gano. — Detavid Cordero, — Eudo-
ro D. Arfoz. — R. Garcig Goros-
Haga.

Seflor presidente:

El presente proyecto contempla la situa-
¢i6n de angustia de 51 agricultores de los
parajes El Puestito y IL.os Alamos, depar-
tamento La Banda (Santiago del Estero), per
haber visto con dolor que sus plantaciones
de algod6n, en una extensién de 500 heeté-
reas més o menos, en estado de cosecha hap
sido arrasadas por el viento y gramize que
azoté la zona el dia 13 del corriente mes.

L
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propésite de reponer fuerzas caidas,
una interveneién que no tenga otra fi-
nalidad que la de devolverle al pueblo
el ejercicio pleno de®sus garantias y
dereches que han sido conculeados ¥
respecto de cuya conculeacién y de
cuya supresidn no se podra levantar
ung voz autorizada para negarlos, por-
que los hechos en ciertas cireunstan-
eias son mas fuertes que las palabras,
que los disimulos o las hipocresias con-
vencionales?

Por estas razones afirmo que es per-
fectamente procedente el pedido de in-
formes que somete a la consideracién
de 1o Honorable Cimara la representa-
eidn socialista, para que esos informes
en ¢l momento oportunc sirvan como
elemento de juieio, acaso como cabeza
de proceso al proyecto de intervencién
que nos proponemos presentar respecto
del primer Bstado argentino. (;Muy
bren! [Muy bien! Aplausos).

8r, Presidente (Ferreira), — Se
a votar cn general el proyecto de
golueidn.

v
I‘e,:
—&e vota ¥ resulta afirmativa.

—S8e aprueba en partieular el
iieulp 1%

ar:

—En consideracién el articulo 2°,

8r. Lima. — Pido la palabra,

Propondriz que donde dice «vineu-
lados a los episodios de coercién ¥ de
fuerzas, dijefa: «estado politico ¢ ins-
titucional de Buenos Alres, vinenlado a
log heehos que provoearon la 1nterven
cidn nacionals.

Pido esta modifieacién, a fin de que
no haya prejuzgamiento de parte de
la Camara.

Sr. Repetto (N.). — Son demasiado
conoeidos los hechos producidos,

8r. Presidente {(Ferreira). — ;1 se-
fior diputado autor del proyecto de re-
solucién acepta la modifieacién pro-
puesta?

8r. Korn, — 8i, sefior presidente.

8r. Presidente (Ferreira). — Se va
a votar el pnunto segundo, con la mo-
dificacién aceptada.

—RBe vota: <¢2¢% — Antecedentes re-
unidos durante el eurso de la misma

I

por el interventor federal, referentes
al estado politico e institucional de Bue-
nos Alres, vinculado & los hechos que:
provoearon la intervenmcidém naeionals,
y resulta afirmativa.

Sr. Premden'!e (Ferrelra) — Queda
saneionado.

8

ORDEN DE LA LAROR

8r. Spmetto — Pido la palabra.

No sé si la Camara entraréd a eonsi-
derar el despacho que se acaba de leer;
pero como he sabido que algunos se-
fiores diputados van a formular una
mocién en el sentido de aplazar ese
asunto, hasta que la Camara reciba los
informes que sobre cuestiones andlogas
v de fmneionamiento de algunas socie-
dades se han solicitado del Poder Eje-
cutivo, v en el deseo de evitar que se
malogte ests sesién, voy, a formular
meeién, de que se aplace la considera-
cién de dicho asunto, entrandose a con-

giderar directamente la orden del dia
1. n@imero 148, sobre asuntos econdmicos,

creacidn del Baneo Central, eteétera.

No¢ es un misterio para nadie gue to-
do el mundo esti esperando la discu-
si6n y solueién de estas euestiones. El
sefior ministro de Ilacienda desde la
gesibn de ayer estd esperando la con-
sidergcidon de esos asuntos. La banea,
¢l comercio, la industria, les centros
bursatiles y financieros estan. pendien-
tes de ellos, por lo que formulo la mo-
¢ién de que se aborde su consideraeitn
de inmediato, ¥, resueltos estos asuntos,
se considere en primer térming la cues-
tién del petrdleo, para terminar, si es
posible en estos tres dias, con todos es-
tos importantes proyectos ¥ entrar asi
al receso annal correspondiente.

Si fuera necesario ampliaria la mo-
eifn para que sesionemos hasta las 24
horas o hasta una hora mas avanzada.

8r. Presidente (Ferreira). — En dis-
eusién la moeidn de aplazamiento,

8r, Rodriguez. — Pido la palabra.

Me opongo a la moeién formulada
por el sefior diputado por la Capital,
porque considero el asunto del petrd-

L
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leo tan fundamental para el Estado co-
mo log asuntos econdmicos.

Todos ténemos concieneia hecha pa-

ra tratar de inmediato tan debatido
asunto y todos también estamos con-
vencidos de la necesidagd impreseindi-
ble que hay de sancionar la ley del pe-
tréleo. De manera que no nos ha de lle-
var mucho tiempo la consideracién del
proyecto qie viene en revisién del Se-
nado. :
Por estas razones voy a votar en con-
tra de la mocién del sefior diputado
por la Capital y pide a la Camara que
se avoque de ininediato —, porque asi
va lo ha resuelto—, la eongideracién
de ese asunto tan fundamental para el
pais. . _

8r., Presidente (Ferreira). — ;Man-
tiene su mocién el sefior diputado por
la Capital? .

8r. Spinetto. — Si, sefior presidente.

—-Tiespués de unos momenios:

8r. Rodriguez. — Estando en ante-
salas el sefior ministro de Agricultura,
que es el ministro del ramo, yo pediria
que se le invitase a ocupar su hangs en
el reeinto.

8r. Presidente (Ferreira). — Previa-
mente se va a votar la moeién de or-
den formulada por el sefior diputado
por la Capital, que consiste en poster-
gar la consideracién del asunto sobre
petréleo ¥ entrar a considerar los des-

pachos financieros de la Comisiéon de -

Presupuesto ¥ Hacienda.
8y, Martinez. — Pido la palabra,
Es curiosa, sefior presidente, la si-
“fuacién que se plantea. La Honorable
Cémara, en una de sus reuniones Witi-
mas, consideré6 que no habia asunio
més importante que el relativo al Ban-
co Central y materias conexas, a tal
punto que por proposicién del sefior
diputado Bustillo, unénimemente acep-
tada, la Honorable CAmara resolvié que
la Presidencia recién citara a la Camara
una vez que la comisién hubiese despa-
..chado esos proyectos, quedando entre-
tanto, ésta sin reunirse.
Tos miembros de la comisién hemos
trabajado durante un mes y algunos,

que por preseripeién médica debiamos
haber tomado nuestras vacaciones, no’
lo hemeos hecho para poder cumplir eon
nuestro deber, Hemos formulado des-
pacho ¥ en tal ocasién me apersoné al
seftor presidente y lo invité a que con-
voeara a la Cdmara para el dia martes
26, en razén de que ya estaban formmu-
lados los despachos.

A todo esto, la Cimara se reuni6 en
la sesién de ayer y tratd otras cuestio-
nes pendientes ¥ hoy se pretende eonti-
nuar con el petréleo, ecomo mafiana po-
dr4 ser la ley de educacién comiin; ¥
asi sucesivamente, postergando indefi-
nidamente la consideracién de asuntos
tan vitales.

Yo erco que la naturaleza de los
asuntos finaneleros que estin a consi-
deraeiton de la CAmara, obliga a enca-
rarlos elara ¥ lealmente, porgque mno
puede estar la situacién bancaria y eco-
némicz del pais en esta verdadera mesa
de operaciones, sin que el Congreso la
ahordesy la vote, ya sea en favor o en
contra; pero no puede mantenerse in-
debldamente en esta siluacién transi-
torig todo el régimen que estog proyec-
tos afectan.

Bs tan sumamente sensata la prope-
sicién del sefior diputade por la Capi-
tal, que por eso la apoyo ealurosa-
mente.

8r. Rodrigues. — Pido la palabra,

Me doy cuenta perfectamente de la
situacién de espiritu del sefior presi-
dente de la Cemision de Presupuesto,
gue ha debide interrumpir sus vacaelo-
nes, reclamadas por su resentida sa-
lud; pere también me doy cuenta, co-
mo he dicho antes, de que ¢l asunto del
petréleo es fundamental ¥ que no va
a llevar tiempo a la Camara. Tengo,
también, la conviecidn, sefior presiden-
te, de que una vez discutidos los asun-
tos financieros, que con tanto ahince
han defendido los sefiores diputados,
v que han de contar en snu mayoria eon
mi voto, la Camara no ha de reunirse
para considerar el asunto relativo al
petréleo, pendiente de su resolucidn
desde hace varios afios, no obstante tra-
tarse de un asunto de importancia vi-
tal para la Nacién.
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8r, 8pinette, — El mismo argumento
podemos hacer en contra, diciendo que
una vez tratado el petréleo, la Cadmara
no se va a reunir méas. No se puede
prejuzgar.
- 8r. Rodriguez. — El sefior diputado
sabe que los diputados de la derecha
estamos dispuestos a guedarnos en el
recinto todo el tiempo que sed necesa-
rio para considerar tanto el petrdleo
eomo los asuntos financieros, _

8r. Dickmann (E.). — Pido la pa-
labra.

En el asunto del petréleo los diputa-
dos sociglistas todavia tenemos que
agregar algunas consideraciones fun-
damentales, antes de gue el proyecto
se convierta en ley,

e pensado que para dar sancidén de-
finitiva a dieha ley deberiamos esperar
los informes que con tanta oportuni-
dad solicité el sefior diputade Julio A.
Noble; pero no tendriamos incohve-
niente en entrar ahora mismo a consi-
derar el asunto: no supeditaria la cons
sideracion del problema del petrdleo
a tales informes, méxime shora en que
se esgrime este asunto en favor o en
contra de Ja saneién apresurada de'los
eraves ¢ importantes proyectos banca-
rios ¥ monetarios,

Considero que no hay urgeneia para
ninguna de las dos enestiones; ganari
la. Camara y el pais si se las trata con
calma y tranquilidad. Nada hay en la
mesa de operaciones de la Camara; no
gse trata de ataques agudos, de casos
de operacién: se irata de asuntos que
exigen profunda y serena meditaeién
de los sefiores diputados,

No podriamos en este momento deci-
dir cu4l! de ambas eosas urge méas, Que
lo resnclva la mayoria de la Camara,
va quo en ella aparece la disidencia.
Advierto, si, a los sefiores diputados
que si se apartara ahora el asunte del
petréleo, la diputacién socialista pe-
dird un enarto intermedio hasta la se-
£i6n de maifiana: aun tenemos cuestio-
nes que considerar en el asunto que
estd sometido a la diseusion de la Cama-
ra. 81 la mayoria decidiese abordar los
asuntos banecarios y monetarios entra-
riamos a su debate, pero espero que Ia
conciencia legislativa de eada diputa-

: aspectos de estos problemas, para «

do comprendera la importaneia del pe-
dido que hacemos de un cuarto inter-
medio hasta mafiana.

8r. Martinez, — Pido la palabra.

Los sefiores diputados socialistas sa-
ben perfectamente bien eémo en la co-
misién que presido he procurado en
toda forma gque los proyectos moneta-
rios ¥ bancarios fuesen estudiados con
la extensién y profundidad que exigen.
He deseado en toda forma la colabo-
racién de los grupos opositores, por-
que creo que este Parlamento dehe
prestigiarse y demostrar al paisssu efi-
ciencia, haeiende mna labor eonjunta
de todos los factores que lo integran,
aungue se discrepe fundamentalmente
en los proyectos ¥ en las soluciones,

No soy de los que creen gue proyec-
tog de esta naturaleza deben votarse ba-
jo medidas- de fuerza. Me basta lo
dicho por el sefior diputado por la. Ca-
pital, porque no cree — conociéndolo
ecomo lo eonozeo — gue se trata de ana
maniobra dilatoria.

8r. Dickmann (E.). — No, sefior di-
putedo: '

Sr. Martinez. — Por eso digo que me
hasta la insinuacién del sefior diputado
por la Capital de que ellos necesitan
més tiempo para profundizar algunos
cam-
biar mi punto de vista anterior y pro-
poner que ya que la Camara no puede
entrar inmediatamente a estudiar log
proyectos relativos a bancos ¥y moneda,
aproveche su tiempo tratando entonces
el asunto del petréleo. Pero yo voy &
modifiear ]Ja mocién porque no és jucto
que a los miembros de Ia Comisién de
Presupuesto se nos tenga, eomo a San
Lorenzo, sobre la parrilla. Hace tres
dias gue estamos esperando.dar el in-

forme sobre la materia. Hago entonces

moeién conereta, adhiriendo a la del se-
fior diputado por Buenog Aires, de que
mafiana como primer asunto se cou.ien-
ce & tratar los proyectos sobre bancos
¥ moneda.

8r. Prozidente (Ferrelra) — M an-
tiene su mocidén el sefior diputade por
la Capital?

8r. Spmetto. — La mantengo y afia-

- do una razén que me parece fundamen-
’
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tal: el plazo de un dia pedide por los
sefiores diputados para completar la in-
formacién y los detalles para entrar a
la diseusién de los asuntos econdr:icos
pueden tenerlo perfectamente, porque
cabe afirmar que no se va a votar nada
en los asuntos fundamentales bancarios
y monetarios, sin un estudio serio. Por
es6 me parece conveniente fijar wn pro-
grama formal y ordénado y de aqui a
mafiana hay tiempo de informars: ¥
reunir todos los datos necesarios yara
una discusién profunda y amplia en la
gque intervendran numerosos oraderes.
En esa forma contarin con tiempo su-
ficiente para conseguir los datos que
no han podide reunir hasta ahors, a
. pesar de la laboriosidad que se ha de-
mostrado y que reconocemos.

Ingjsto, por lo tanto —, y cl scfior
ministro de Hacienda estoy segurc es-
tard de acuerdo — en que entremss a
considerar la orden del dia 148, sobre
asuntos econdémicos, y votemos la cues-
tién del petréleo inmediatamente.

No modifica en nada mi mocién,

8r. Rodrignez. — Pido la palabra.
 En la sesién celebrada el 31 de Tine-
ro, 1a CAmara resolvid por unanimidad
tratar en la primera sesién que Teuli
zara, los asuntos del petréleo. Ayer se
trataron los despachos sobre obras sa-
nitarias y jubilaciones ferroviarias. Fué
desplazade el petréleo para tratarlo
hoy eon o sin despacho de comisidxn, de
acuerdo a una pregunta gue formujara

el sefior diputado Repetto. La eomisién”

ha producide despacho sobre petréleo,
gue se encuentra en la mesa de la Pre-
sidencia. ' :

Por estas razones, creo gume corres-
ponde tratar de imediato el asunto del
petréleo.

8r. Presidente (Ferreira). — Se va
a votar la moeién de aplazamiento del
despacho sobre petréleo, para entrar a
considerar de inmediato los asuntos
econdmicos,

—~Re vota y resnlta negativa.
8r. Presidente (Ferreira), — Corres-
ponde tratar el ‘despacho sobre pe-

8r. Martinez, — Si hoy no sc¢ tratan
los despachos sobre bancog y moneda,
propongo qué se traten mafiana, vomo
primer asunte.

8r. Corominas Segura., — A conti-
nuacién del despacho sobre petréleo,
deben tratarse los despachos sobre ban-
cos ¥ moneda.

8r. Presidente (¥erreira). — Se va
a votar la proposicién de que inmalia-
tamente de terminado el despacho so-
bre petréleo se traten los asuntos mo-
netarios y banearios.

—Regulta afirmativa,

7

EEGIMEN LEGAL DEL PETROLEO
E HIDROCARBUROS FLUIDOS

Honorable Odmara :

Las eomisioncs de Lepglslacién Geperal ¢ In-
dustrias ¥ Comereio han eonsiderado c¢l pro-
yacto decley venido en segunda frevisién det
Honorable ~Senado sobre modificaciones al
C6digo de Mineria on lo relatiro al régimen
de las minas de petréleo hidroearhuros
flaidos; y, por las razones gyue dard el miem-
bro informante aconsejan i vuestra honora-
bilidad:

19 — XNo insistir con Tespeeto al articulo 354
{nuevo)} de la sancitn de fuestra homorabilidad.

2¢ — Ingistir en ¢l grticulo 403 de la san-
cifn de vuestra honovabilidad.

Sala de la comisién] Febrero 27 de 1935,

Carlos I, [Courel. — Santiago Graf-
figna. Ernesto M. Ardoz, — Fn-
rigue O, Jardel, -—— Adolfo A. Viechi.
— Rpberto J. Noble. — Urbano de
Iriopdo. — Rodolfe L. Vionnet, —
Faups Grigolic.

—ZEn disidencia eon respecto al articulo 304
votade anteriormente por la Honorable Chma-
ra de Dipntados euys insistenciaz aconsejan.

Manuel Palacin. — Migusl Briuolo, —
Silvie L. Ruggiert. — Daniel Bo-
sano Ansalda,

Sr, Presidente (Ferreira). — En con-
‘gideracién.
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8r. Presidente (Corominas Segura}.
— Habiendo terminado este asunto,
corresponde considerar la orden del
dia 148.

9

ORDEN DE LA LABOR

8r. Dickmann (E.). — Sefior presi-
dente: Nuestro blogue pide un cuarto
intermedio hasta mafiana.

Sr. Presidente (Corominas Segura).
— La Cadmara deecidira.

He va a votar la mocion de pasar @
cuarto intermedio hasta maiiana.

—=8o vota ¥ resulta negafiva.

10
PROYECTOS S0ERE BANCOS Y MONEDA
{Orden del Dia mimerc 148)

Honorable Cdmara;

La Comigién do Presupuncato y Iaeienda ‘ha
tomado en consideracion loa proyeectos de fey
pasados en revisién por el Homorable Senado,
relatives al Banco Central de la Repfiblica Ar-
gentina, ley de Baneos, Instituto Movilizador
de Inversiones Bancarias, modificaciones a las
leyes orginicay del Baneo de Ia Nacién Argen-
tina y del Baneo Hipoteeario Nacional y ley
de organizacién; y, por las razones que darh

el miembro informante, aconseia prestéis vues-
tra|aprobacién a los siguicntes proyectos de ley

I
Bance OCentral de 1a Repiblica Arpentina

TROYTRCTO DE LEY

El Senado y Cdmara de Diputados, ete,

Creacidn y objeto del Baneo Central

Artfeulo 19 — Créase ol Baneo Central de 1a
Repiblica Argenting por el término de eua-
rentz afios.

Art. 2* — F! Baneo tendrd su domicilie en
la ciudad de Buenos Alres. Podri establecer

sucursales o ageneias o nombrar corresponselos
por resolucién de sa directorio.

Art. 3¢ — E] Banco tendri por objete:
L

a) Concentrar reservag puficientes para
moderar las consecuencias de la flue-
tuacién en lag exportaciones ¥ las in-
vorsiones de capitales extranjeros, so-
bre 1z monocda, el erédito y las aetivi-
dades comereiales, & fin de mantener
el vglor de la momneda; -

b) Regular la ‘cantidad de erédito ¥ de
los medios de pago, adaptindolos al
volumen real de log negoeios;

¢) Promover la liguidez ¥ el huen funeio-
namiento del erédito baneario; y apli-
ear lag disposiciones de imspeccidm, ve-
rificacién y régimen de los bancos
establecidos en la ley de bancos;

4) Actnar como apgente finaneiero y con-
sejere del gobiermo en las operaciomes
de erédito cxterno o interno yenla
emisgién y atencidn de los empréatitos
plblicos. -

Capital y subscripcidn de acciones

Art, 4 — El eapital originario del Banco -
serf de 30.000.000 de pesos moneda mnaciomal,
dividide en 30.000 aeeiones de 1.000 pesos mo-
neda naeional eada una.

Las acciones serfin mominales y estarin re-
pistradas en el mismo Banco, ¥ solamente po-
drén transferirse con el consentimiento de éste,
sin que pucda exigirsele que exprese las ra-
zones que tiene pars demegar cualquier frans-
ferencia, En caso de negarse una transferenci_a.

"¢l tenedor podré exigir gque el Banco compre

las acciones al valor nominal, reduciendo co-
rrelativamente el capital. ’

Art, 5¢ — Al comnstituirse el Banco Central,
el gobierno maciomal subseribird 10.000.000 de
pesos moneda nacional de acciones. Loy bancos
nacionalos y extranjeros establecidos en la Ar-
gentina, que fengam un capital subseripto no
inferir a 1.000,000 de pesos momeda nacional
deberfin subscribir a la par una cantidad de
aceiones proporeional = su capital realizado
hasta completar la suma de 10.000.000 de pesos
moneda nacional.

Ninghin Bsneo, imstitueién o persoma podra
ser accionista por un valor nominal superior
a la quinta parte del eapital subseripto por lo#

baneos.
¥
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Art, 6° — TLos 10.000.000 de pesog moneda
nacional del eapital gque no se subseriben en
el momento de Ja organizacién del Baneo, que-
darfin a disposicién de éste pars ser gubscriptos
de conformidad con lo establecide en el ar-
ticulo siguiente,

Art. 79 — Los bancos que se establezean en
la Argentina y que fengan un capital no in-
ferior a 1.000.000 de pesos moneda mnacional,
o gque aumcnten fu capital hasta un minimo de
1.000.000 de pesos moneda nacional, y los ban-
cos accionistas gque anmenten su eapital, po-
drfin ser requeridos por el Baneo Central para
subsgribir acciones al precio que fije el diree-
torio, g la par o arriba de ella, teniendo en
cnenta las reservas acumuladas, y en la misma
proporcién que ls adoptada para Ia subserip-
eién originaria, El Banco Central gueda auto-
rizado para aumentar su eapital con esta ob-
jeto er easo de mo ser suficientes log 10.000.000
de pesos moneda nacional destinados a este
fin en el articulo 69 siempre que ¢l gobierna
no resuelva vender aus acciones para permitir
la, subseripeitn susodicha, o si posteriormente
a esta venta lo juzgara econvenients por las
razones ¢xpresadas en el presemts articulo.

Art. 87 — Las aceiones del Bance no podrin
ser dadas en garantia de préstamo ¢ con ofros
fines, salve en ecasos especiales y gflo com el
congentimiento previa y eserito del Baneo Cen-
tral. El presento articulo deberd transeribirse
en el dorso de eada aceidn, '

Drireetorio

Art, 9° — Ei Banco tendri un direetorio
compuesio de un presidente, un vicepresidente
¥ doce directores.

Art. 10. — El presidente y vicepresidé'nte
serAn argentinos y persomas de reconocida ex-
periencia banearia y financiera, y seran desig-
nados per el Poder Ejecutivo con acuerds del
Senado dentro de las ternas elegidas por la
agsamblea de baneos aceionistas. Durarin siete
afios en sus. funciones y podrin ser reelectos.

El presidente y ¢l vicepresidente deberfin
dedicar todas sus actividades al serviecio exelu-
pivo del Banco, y mientras estén en ejercieio
no podrén occupar otra cargo, remunerado ¢ no.

"Tendran derecho 2 pereibir los sueldos o asig-
\naciones que ¢l directorie determine periddieca-
mente, con la confirmacién de la asamblea de
los baneos accionistas; pero en ningGn caso
podrén ser remunerados total o parcialmente

bajeo forma alguna de comisién, ni loz sueldos
o asignaciones que los sean pagados podrin
determinarse en relacién a las utilidades det
Banco,

El presidente ¥

vicepresidente del Bamnco
Central s6lo podrin ser separados de sus cargos
por mal desempeiio o por delito en el ejercicio
de sus funciones o por erimenes comunes, con-
forme al’ procedimiento establecido para el
Juielo politico,

Art, 11. — 8i el presidente o el vieepresi-
dento fallecicra o renunciara o en alguna otra .
forma dejara vaeantc el eargo antes de eum-
plirse ol periodo parz ¢l cual fué designado, se
nombrardé a oira persona ¢n la forma estable-
cida en el artienlo 10 para ejereer dicho cargo
durante ¢l resto del periedo.

Art. 12, — Da loa doce directores, uno zerd
elegido por el Poder Ejecutivo; uno por el
Banco de la Nacin Argentina; seis por los
soctores en que se dividird 2l cfecto Ja asam-
blea de los bances aceionistas cn la siguicnte
formg: uno por log represcntantces del Banco de
lg Provincia de Bucnos Aires y demis bancos
provinciales o mixtos del puis que fueran accio-
nistas, tres por los representantey de los bancos
naciongles ¥ dos por los representantes de los
bancos extranjeros; y euatro elegides por toda
Iatasambles de bancos accionistas — a pro-
puesta del directoric y previa consulta do éste
con entidades representativas —, entre personas
de reconocida expericnecia, eapacidad ¥y presti.
gio gque deberfn ser: umn agricultor, un ganade-
re, un eomerciante y un industrial, Ninguna de
catas euatro personas podrd ser director o em-
pleado de _Banco. Tampoco podrin formar par-
te del directorio simultineamente mas de fres
extranjeroa, '

Art. 13, — Los direetores elegidos de acuerdo
con ¢l artieulo 12, durarin tres afios en su
eargo ¥ podrin ser reelectos, excepto los nom-
brados por los hancos extranjeros que no po-
drin gerle sino com intervalo de un periodo.

Los dircetores colegidos por los bancos ex-
tranjeros serin de diferente nacionalidad, y los
banceg de donde proviniesen no podrin mer de
un misme pais de origen.

Art. 14, — Si algfin miembro del directorio,
eon exeepeién del presidente o vicepresidente,
falleciess o renumecisse o en alguna otra forma
dejase vacante su osrgo antes de terminar el
periode para el cual fué designade, se proce-

derd & elegir a otro director en la forma esta-
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bieecida en el artieule 12 para completar el

periode,
Art. 15, — No podran ser elegidos ri eon-
tinuar eomo miembroa del directorio:

@) Los empleados o funcionarioa de cual-
guier reparticién del gobierno, salvo el

_ primer director a que se refiere el ar-
tieulo 12, gque podrd ser funcigmario
nacional, ¥ el signiente que podrd ser
funeionario del Banco on cuestién; y los
que tuviesen ofros cgrgos o puestog ren-
tados o remunerados en cualquier otra
forma que dependiesen directa o indi-

rectamente de los gobiernos federal,,

provineiales o muunicipales;

b) Los insclventes y deudores morosos de
cualquiera de los bances accionistas;

¢} Las personas que hubiesen side con-
denadas por delitos eomunes.

Art, 16. — Los miembros del dirzetorio ac-
tuarin en forma honoraria exeepto en el caso
previsto en el artieulo 18.

Art. 17. — El presidente, 0 en su augencia
el vicepresidente, ejorcerd en repregentacitén del
directorio la direceidn del Banco, y estarf au-
torizado para aetuar y resclver en todos ague-
llos asuntos gue mno estuvieran expresaments
reservados a la deeisién de lz azsamblea de
bancos aecionistas; serdA al misme tiempe el
representante legal del Banco en fodas sus
relacionea eon terceros,

Art. 18, — El presidents, si lo juzgai-a con-
veniente, podrs constitnir una eomisién consul-
tiva formada por el vicepresidente = doa di-
reetores designados por el directorio por un
afio y reolegibles, de los euales por 1o menos
unc deheri ser banquero. La comisism consul-
tiva se reunird por lo menos ung vez por we-
mana. El directorio podrd fijar una vemunera-
cidn para egos dos directores que Aehord ser
confirmada por la asamblea de bancos sae-
elonistas.

Art. 19. — El presidente, o en su ausencia
el vicepresidente, convocard a las reuniones det
directorio cuando lo juzgue eomveniente, ¥ por
lo enos uns vez cada quinge diss, Siste miem-
bros formarin quérum, y salvo disposicién
-eonfraria, las resoluciones serfin adoptadas por
simple mayorfa de votog de los miembros pre-
sentes. En caso de empate, el presidenta o en
su caso el viecpresidente, tendri doble voto.

Art 20. — El directorio ejerceri la vigi:
laneis de las operaciones del Banco, y sus atri-
buciones y deberes serfin principalmente loa
siguientes:

@) Intervenir en la reglamentacién ¥ ad-
ministracién del Baneo, aprobatr el pre-
supuesto anuwal de sueldoa y gastos, ¥
nombrar, promover ¥y sepa.ra;r_ de sus
puestos a los empleados; .

b) Establecer y clausurar sucursales ¥
ageneiag; Lo

¢) Nombrar corresponzales en ol pais ¥ en
extranjero, reglamentando sus relacio-
nea con el Banco;

d) Fijar las condiciones gemerales y loa
limites de las distintas operaciones au-
torizadas por esta ley; '

- ¢) Fijar tasas de redescuonto e interés:

f} Adquirir los inmuebles neecegarios para
lag operaciones del Baneo y enajemar
log inmuebles adquirides de acuerdo con
¢l articule 34, inciso R);

¢) Bevigar periédicamente, por lo menos
una vez cada seis meses, todos loa re-
descuentos y adelantos;

h) Aprobar las renovaciones y substitu-
ciones de- letras de cambio y pagatés
de acuerdo con el articulo 34, incigo 4);

i) Resolver sobre la transferenciz o eau-
cién de aceiones del Banco de acuerdo
con los articulog 4% ¥ 89,

Jj) Nombrar la comisién eonsultiva cuan-
do lo sclitase el presidente;

iz} Nombrar 1a o las comisiones de redes-
cuento;

1) Redactar la memoria anual y presen-
tar el balanee y cuenta de ganancias
¥ pérdidaz a la asamblea de baneos
accionistas,

Asambleas de Bancos Adccionistag

Art, 21, —.La asamblea ordinasa de ban-
cos aecionistas que serd convocada por el di-
rectorio una vez eada afio, se efectnard dentro
de los primeros tres meses del ejercieio fi-
nanciero. E .

Tres semanan antes de la fecha fijads para
la asamblea ordinaria se enviar4d una citecién
s cada Bamco accionista con el orden del dia
¥ el detalle de los gsunios a tratarse.

Toda mocién que log accionistas deseen sp+
meter a la asamblea deberfi eomunicarse sl

f



b  CONGRESO NACIONAT 41

Reunién ntm, 75

Febrero 27 de 1935

direetorio dentro del mes sigrients a la ter-
mingecién del - ejercicio finaneciero y acnmpa-
fiaree con uma exposicién de log motivos en
que se funda.

Art, 28, — Las asambleas extraordinarias
de bancos aecciomistas se eomvoearin com dos
semanas de anticipacidén por lo menus, enando
el direetoric lo estime comveriente, o cuando
Io requiera por escrito un nimero de baneos
accionistas que represente por lo menos una
tercera parte de los votos, de acuerdo con el
articulo 23,

Estas peticiones deberin exponer giempra lay
razones gue las motivan con indicacitn de las
mociones que serin gometidas a la asamblea.

Las ssambleas extraordinariag que convoque
el directorio a pedido de Ios baneos aecionistas,
se efectuarfin dentro de los 30 dias de reeibida
la petici6n “correspondiente por el dGirectorio.

Art, 23. — Las asambless serfin presididasz
por el presidente, en su ausenmeia por el vice-
presidente, ¥ en ausencia de éste por el sin-
dieo.

Cada aecién tiene un voto; pere ringiin ac-
cionista pedrf reunir un mimero de votos que
constituys mis de la déeima parte del capital
subseripto por los bancos.

La misma persona no podrs representar més
de un Banco aeeionista en las asambleas:

Art. 24, — Bon atribuciones de la asamhlea
de baneos -aacionistas:

a) Diseutir, aprobar o modificar Ias cuen-
tas snuales ¥ la memoria del diree-
torio;

b) Resolver sobre la distribucién de las
gumas que so asignerin al fondo de Te-
serva general y al fondo e remerva
egpeeial 81l se dispone ecrearls:

¢} Resolver el reparto del dividendo anual;

d) Elegir las termag de candidatos para
presidente y vicepresidente que deben
ser presentados al Poder Ejecutivo y
elegir los directores a gque se r=fiere
el articule 12;

¢) Resolver sobre los sueldos y asigna-
ciones del preaidents, vicepresidente y
log dos miembros del directorio que
integran la comisién eomsultiva;

7} Deliberar sobre .todo otr¢ sasunte in-
cluido en ol orden del dfa;

¢} Fijar la remuneracién del sindico.

CAMARA DE DIPUTADOS

Todas 1as resoluciones de las asambleas, sal-
vo disposieién contraria, serfin adoptadas por
simple mayoria de votos.

Comisioncg de rodescucnto

Art. 28, — H] directoric nombrarf wna co-
misién de redescuento pars la Casa Central,

'y en eado necesaric para ecualquicr suctrsal

del Banco, encargada de examinar todos los
documentos presentados para su redesenento,
adquisieién o a titulo de garantia de adelan-
tos. El nfimere de persomas que formaril cada
comisién serd fijade por el directorio.

Art, 26, — Los miembros de las comisiones
de redescuento serAn personas comocedoras de -
las condiciones financieras, "comerciales, in-
dustriales o agropecnarias del pafs. Serfn nom-
brados por un periodo de des afics ¥ no podrin
ser reelectos mis de la mitad de sus miembros.

Cuando se proceda por primera vez a 'z de-
gignacién da log integrantes de alguna eomi-
sibn de redescuento, la mitad de los miemhros
gerd, nombrads per un periodo de na afio, No
podrin ger miembros de las eomisiones de
redescuento, los miembros del directorio, sus
parientes hasta el cunrto grado de consangui-
pidad'y segundo de afinidad, socios o agentes,
nilas personas que so encuentren comprendi-
das en las disposiciones del artienls 15,

Art. 27, — El cargo de miembro de las co-
misiones de redescuento serfi homorario, pere

| €l dircetorio podri autorizar el reembolso de

log gastos ineurrides por dichos miembros en
el desempefio de sus funeionecs,

Art, 28. — Las deliberaciones de Ias comi-
siones de redescuento serin secretas.

Ningtn miembro do una eomisién de redes-
euento expresard opiniones ni votarf respecto

| de letras o documentos en los cuales tuviere
- algln interés; y deberi retirarse de Ia sesién
| mientraa tales letras o documentos estuvieran

en consideracién.

Art, 29, - La Comisién de Redescuento
de Ia Casa Ceniral seri presidida por el fum-
eionario que designe el directorio, En las su-

. cursales, las reuniones de Ia Comisién de Re.
| descuento morfn presididas por el gerente de

la sucursal.
" El direetoric de! Banao determinarf el ng-
mere para formar guérmm,

Art, 80, — Las resoluciones que sprueban o
rechazan letras u otros documentos sern adop-
tadas por simple mayoria de votos, ¥ en caso de
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empate el presidente de la comisin tendrd
doble voto.

Art.

31, — El Banco no estard obligado a

descontar letras o aeeptar valorea aprobados

por la

Comisién de Redeseuehto. Las letras u

otrog valores que hubiesen sido rechazados por
la Comisién de Redescuento podrin ser aeepta-
dos por el Baneo, siempre que sean aprobados

por cl
tores.

Att.

directorio, eon el voto de siete diree-

Operaciones del Banco

42, — El Banco podré, en las condi-

cioney que fije el direetorio:

a)

k)

Emitir billetes de acuerdo con las dis-
posicioncs de eata ley;
Comprar y vender oro;

¢) Becibir dinero en depbsito en cuenta

d)

e)

corriente, que no devengue interds;
Redescontar a los bancos accionistas
¥ a los bancos que no lo fuerany do-
cumentos proveniontes de operaeicnes
ecomergialey relaeionadas con la mego-
ciacién de mercaderias, que lleven por
lo menos dos firmas solventes, de las
cuales nna aca hancaria, venzan a més
tardar demtre de los D0 dias a contar
desde la feecha de su redescuento y Te-
unan los requisitcs exigidos por el
Cédigo de Comercio; o adguirir dichos
documentos. Cuando se trate de Zdocu-
mentos que reunan las condieiones am-
terigres, pero temgan tres ¢ mis firmas
solventes, de lag euales por lo menos
una sea bancaria, el tipo de redeseuen-
to serd inferior al aplicado en el caso
precedente de este ineiso;

Redescontar a los baneos accionistas y
a los baneos que mo lo fueran, docu-
mentos provenientes de operaciones
relacionadas con la produecibn, ela-
boracién o negociacién- de productos
agropeeuarios o industriales, que lle-
ven por Io menos dog firmas, de las
cuales una sea bancaria, venzan a mis
tardar dentro de los 180 dias a eontar
desde la fecha de su redeseuemto y
reungn log reguisitos exigidos por el
C6digo de Comercio; o adquirir dichos
documentos. Cuande se trate de doecu-
mentos que reunan las condiciones an-
teriores, pero venzan en un plazo mé-

i)

g)

k)

i)

i)

k)

i

ximo de 9¢ dfas a contar de la fechg
de su redescuento o leven por lo menos
tres firmas solventes, de lay euales por
1o menos una sea bancaria, el tipo de
redesczento serf inferior al aplieado
cn el case precedente de este inciso;

Acordar adslantos a los bameos accio-
nigtas, por un plazo fijo que no podrd
cxceder de 90 dias, cobrindoles una
tasa de interéy superior em um punto
por lo menos & la tasa oficial minima
del Baneo Central pars el redescuento
de documentos a $0 dias vistz, sobre
log siguicntes valores: :

1¢ Tietras de cambio y pagarés que
reunan laa condiciones estableci-
das en los incisos d) o ¢} de este
artienlo, ¥ hasta la concurreneis
del 80 9% de se valer mominal; .

20 Valores del gobierno nacional co-
tizados en el mercado, siempre
que &l importe del adelanio no
cxeedn del 80 9% de la eotizaeidn
en la Bolsa de diehos valores ¥
que ¢l total de tales adelantos
conjurtamente con los valores
nacionales de propiedad del Ban-
oo (exeluidoa los bomos consolida-
dos del tesore nacional) no su-
pere el limite a gue se refiere el
grifenlo 34, ineiso 3);

Acordar adelantos sobre oro amoneda-
do o en barras hasta el 95 % de su
valor;

Comprar y -vender divisas o cambio
extranjero;

Actuar come corresponsal o agente de

_otros hancas centrales o del Baneo In-

ternacional de Ajustes, o de ofra em-
tidad que pueds formarse con propd-
gitos andlogos de cooperacién interna-
cional; .

Encargarse de la emisiém, compra ¥
venta de valores del gobierno macional,
por cuenta exelusiva de éste; ¥ sin que
¢l Baneo pueda subscribir tales valores
ni garantizar su colocacién;
Administrar la Cémara Compensadora
en Buenos Ajres y en otras plazas;
Vender a los otrog bancos o volver a
comprar de los mismos los bonos con-
aolidados del tesoro macional recibidos

f
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Art.

o adquiridos por el Banco en virtnd

del articulo 7o de la loy de organiza-
¢ién y los valores nacionales adguiridos
da acuerdo con el articulo 34, ineiso ),
altima parte.

38. — El Banco publicardi en forma

permanente las tasag de redeseuentos y ade-

lantoa.

Bajo ningfin concepto efectuarf redes-

euentos o adelantos a tasas menores que las
- fijadas. .

Art.

34. — Queda prohibide al Baneo:

@} Emitir billetes de denominacién de

¢inee pesos moneda nacional y meno-

Tes;

b) Conceder préstamos al gobierno nacio-

nal, ya sea en forma de redeseuentos,
deseuentos, adelantos, créditos en des-
cubierto, compra de letras de teso-
‘reria, titulos u otros valores del mismo,
‘¢ en cualquiera otra forma, gin per-
juicio de:

1o Las operaciones autorizadss en
los articulos 32, inciso f), item
2, ¥ 44;

2¢ La adquisicién de valores nacio-

nales, que en ningtn caso podrd -

exceder del monto del eapital del
Baneo, eug reservas y el importe
amortizado de los bonog consoli-
dados del tesoro nacional reeibi-
dos ¢ adguirides por el Banco en
virtud del artfeulo 7¢ de la ley
de organizacidn;

3¢ El redescuento de documentos de
cmpresas banearias, comercinles,
industriales y de servielos pibli-
eo8, que pertenezean total o par-
cialmente a la Nacidn, giempre
que los documentos reunan las
‘condieiones establecidas en el ar-
ticulo 32, incise 4@} 0 ¢} y que las
empresas referidas tengan un pa-
trimonio independiente del de la
Naeién;

¢) Conceder, en eircunstancia alguna, a

lag provineias, municipalidades o re-
particiones auténomas dependientes de
lag mismas, préstames directos o indi-
rectos en la forma de redescuentos, des-
cuentos, adelantos, créditos en descu-
bierto, o compra de letras, valores o

a)

e)

1)

g)

k)

i)

titulos o en cualquiera otra forms, sin
perjuicio del redescuenta de documentos
de empresas bancarias, comerciales, in-
dustriales ¥ de servieios piblicos, que
pertenezean total o parcialmente a las
provineizs o municipalidades, siempre
qué los doeumentos reunan las condicio-
nes establecidaz en el artieule 32, inei-
sog d) o e) ¥ que las empresas referidas
tengan un patrimonio independiente del
de las provincias o municipalidades;
Garantizar o endosar letras u otras
obligaciones del gobierno macional, pro-
vineias, municipalidades, reparticionce
auténomas o imstituciones similaras;
Partieipar directa o indirectamente en
cuzlquier empresa comercial, agricola,
industrial o de ofra clase;

Comprar acciones, salvo las del propio
Banco cn.el caso del articulo 4° ¥ las
del Baneo Internacional de Ajustes o
de “otra entidad que pueda fundarse
cor propésitoa anilogos de cooperacion
internacional; o canceder préstamos eon
lacgarantia de acciomes de cualquier
indole;

Conceder adelantos sin garantia u otor-
gar créditoa cn descubierto: aalvo en
el caso de convenios de créditos reef-
procos concertados con otres baneos
centrales;

Comprar bienes rafees, salvo los que
fuesen mnecesarios para que el Banco
pueda desenvolver sus actividades; com-
prar moreaderias; y conceder adelun-
tos que tuviesen por garantia hienes rai-
¢og 0 hipofecas. 8i en la opinién del
directorio corriera peligro algfin cré-
dito coneedido por el Baneo, éste podra
tomar las medidas mecesarias para ase-
gurar sus derechos sobre los bienes rai-
ces 0 mercaderiag del deudor, y wodrs
adquirir tales bienes raices o mercade-
rias, pero estard ¢bligado a revenderlos
tan pronto como le sea posible;
Conceder la removacién o substitucifn
de letrgs de eambio o pagarés vencidos,
redessontados ¢ recibidos en garantia
por el Banco, salvo en casos excepeio-
nales, en los cuales el directaric podri
autorizar por una sola vez gu renova-
cién o substitucién, ¥ por un periode
que no execeda de 90 dias.
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Emisidn de billetes y garentia metdlica

Art. 35, — Durante tode el periodo para el
cual ha sido constituido, el Banco tendri el
privilegio exclisivo de la emisién de billetes
en la Repiblica Argentina, excepto la momneda
subgidiaria a que ss refiers el articulo 49 de
la loy. de organizacién; ¥ ni el gohierno nacio-
nal, ni los gobiernns de lag provincres, ni las
municipalidades, bancos u otras instituciones
cualesquiera, podrin emitir billates u otros do-
cumentos que fuesen musceptibles de eireular
como Tapel moneda.

Art, 36, —— El Baneo se hara cargo de todos
loa billetes de denominaeiones superiores a ein-
co peacy moneda macional ya emitidos por Ia
Caja de Conversiém ¥ log reemplazari por uma
emigion mueva de billetes del Banco Central,

La emisidn o aeuiiaeién futuras de moneda
subsidiaria de denominaciomes du cineo pesos
e inferiores (inclusive las monedas de niquel y
cobre), a4 eargo del gebierne nacional, se hard
exclusivamente g solicitud y por intermedio dsl
Banceo Central, conforme a las necesidades del
piblico; pero en mningfin easo 'podré, exceder
de 20 pesos momeda naeional por hakitante,
de acuerdo con loa edlenlos anuales de Ia Di
reccién General de Estadistica de la Nacién,

La mitad de la emisién o acuiizeitn futuras
de moneda subsidiaria serf efectuada medinnte
el simple eanje de una cantidad igval de hi-
iletes del Banco Central, cancelindose en forma
simultinea una parte equivalente del beneo
sin interés a que se refiere el articulo 4° de
la ley de ofganizaeiﬁn ; la otra mitad se en-
tregari directamente y sin canje algumo al
tesoro nacionmal previa deduceién del coato de
la operacién, Una vez camcelado totalmente
dicho bomno, toda emisién o acufiaciém futuras
de moneda subsidiaria se entregari direetamen-
te y sin eanje aiguno gl tesoro nzeional y a au
exclusivo eosto.

Art. 37, — Loa billetes seran de las deno-
mibaclones superiorea a einee pesos que fije el
direetorio,

Art. 38. -~ Los billetes del Banco tendran
eurao legal en todo el territorio de la Repiibliea
Argentina por el importe expresado en los
mismos, '

Art. 38. — El Baneo mantendri en todo
momento una reserva suficiente para asegurar
¢l valor del peso, ya ses en oro, divisas o cam-
bie extranjero, equivalente al 25 9% como mi-

uimo de sus billetes en cireulaein y obligaste-
nes a la vista.

El oro y lag divisas o cambio exfranjero
deberfin hallarse Iibres de tode gravamen ¥
pertenceéer en propiedad al Baneo sin restrie-
cion alguna; y de lag divisas o eambio extran-
jerc s6lo se incluird en la reserva el saldo
neto, o sea ol remanente libre después de de-
dueidas todas las obligacioneg en oro y divisas
o ecambio extranjero.

81 en un ejercicio determinado, la reserva
en relacién g log billetes y obligaciones a la
vista hubiers sido inferior al 33 9 durante
60 dins seguidos ¢ 90¢ dias en el total del ejer-
cielo, no 8@ abomari dividendo a log bancos
aceionistas y log beneficios ecorrespondientes
seréin destinados al Fondo de Reserva Gemeral.

Arf, 40. ~ En ningin caso el Bareo podri
tener divisas o cambio extranjero por més del
20 9 de las reservas; ni computarlas dentro
de las mismes por mfs del 10 por ciento.

Art. 41.—~ E] Baneo estarf obligado a eam-
biar a\la vista sug hilletes en eantidades no
menores gl valor en moneda nacionsl de una
barra tipica de oro de kilogramos 12,441 (400
onzas ¢troy»), por oro o, a opeidn del Banco,
por.divishs o cambio extranjero.

L tasa que regird para el canje de billetes
por cambio extranjerc, o vieeversa, mo podré
variar en més del 2 % arriba o abajo de la par.

Relaotones oon los bancos

Art. 42, — Los bancos nacionales ¢ extran-
Jjeros que operen en el pais com un ecapital no
inferior a $ 1.000.000 monedsa ndcional, debe-
rin mantener en ‘todo momento en e! Banco
Central los dos tercios del efectivo minimo que
determing la ley de baneos en relacién gz la
magnitud de pus depésitos. Estos fondes for-
marén lgz hase del sistema de la Céimara Com-
pensadora que el Baneco Central adminisirard
en Buenos Aires, y en lag otrag plazas; pero
en caso de que llegase a reducirse a menos del
limite legal el efaetivo de -cualguier Banco, éste
deberi reponer de inmediato la diferencia. El
Banca Central queda facultado para convenir
con el Baneo de la Nacién Argentina el depé-
sito en lms sucursales de éste del efeetivo que
deben depositar en el Banco Central los bhan-
cos del interior ¥ del que deseen depositar las
sucursales en el interior como parte integrante
del efectivo gque corresponda depositar en el

Baneo Central a los bancos a que ,pertenecen.
f
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EBelaciones con el gobierno

Art. 43, — Tl goblerno nacional encargard
al Baneo de todas sus remesas, cambios ¥
transaceiones bancarias, tanto en el interior
dsl pais como en el extranjero, T.os fondos del
gobierno nacional serin depositados en el Ban-
eo Central, Los depédsitos judiciales segunirfn
ofectuindose en el Banco d¢ la Nacién Argen-
tina, El Poder Ejecutivo reglamentari esta
arifeulo, pudiendo excluir de sus disposiciones
2 las repartieiones auténomag ¥ a los depdsitos
de garantis efectuados para intervenir en liei-
taciones piblicas. .

Art, 44, — Bl Baneo podri haeer adelantos,
por tiempo limitado al gobierno nacional, para
cubrir deficiencias estacionales ¢ transitorias
en lg recaundacién hasta una cantidad gque no
exceda del 10 % del promedio de los Tecursos
en efective que ésite haya obtenido en los tres
filtimos afios; todos los adelantos hechos por
este concepto deberin ser reemholsados dentro
de los doce meses de efectuados; y si cualquier
adelanto de esta naturaleza guedase impage
después de aquel plazo, no podré volver a usar-
ge 1a facultad del Banco para hacer ultericores
adelantos de esta clase en los afios subsiguien-
tes hasta que las eantidades adeudadas hayan
aido pagadas, Sobre esos adelantos, el gobier-
no pagard un interés no mayor que sl tipo
minimo del redeseuente en vigor.

Art, 45. — E] Ministerio de Haelenda de
la Naeién informari trimestralmente al Ban-
eo Central acerea del movimiente de la” Te-
soreria, desenvolvimiento de la recaudacifn
v los gastos, estado de la deuda y demés

informaciones relativaas a la situacién finan-

clera.

Art. 46, — El Banco abrirh una cuenta
goneral para la Tegoreria General de la Na-
cién, & la cual acreditarfd todas las Tecau-
daciones de cualquier clase gue sean, ¥ todos
los adelantos hechos al gobierne, y s6lo hara
pagos o transferencias de esta cuenta 2
cuentas subsidiariag por orden de la Teso-
rerfza v con interveneién de la Contaduria
General de la Naeldn.

Art. 47. — El Banco recibird fondos del
gabierno nacional y efeetuarsd pages por
euenta del mismo, sin pereibir remuneraciéa
por tales servicios. Conforme a lo Jispuesto

\para. todoa los depésitos, el Banco no pagari

ningin interés sobre las cantidades deposita-
das en las cuentas del gobierno.

1

Art. 48. — Las relaciones del Baneo Cen-
tral con el Poder Ejecutivo se mantendrin
por intermedio del Ministeric de Hacienda.

Art. 49. — En las localidades donde no
tenga sucursal, el Banco Central podrd de-
signar al Bance de la Nacién Argentina en
calidad de agenta para el cobro y pago de
fondos del gobiermo naciomal,

Art, 50..— La sede de¢l Baneo ¥ 1a de sus
sucursales, las operaciones que efect@e y los
dividendos sobre sus aceiones, esturfin exen-
tos de tedo impuesto o eontribueién nacio-
nal, provineial o munieipal, asi ecomo tam-
bién, del sellado en las aciuaciones judielalos,
operacioncs y gestiones judieiales y admi-
nistrativas gque el Banece efectiie ante las
autoridades correspondientes o tribunales de
cualquier jurisdiceidn.

Uiilidades

Art. 510 == Al clerre de eada ejerciclo,
¥ despudy de deducidas las reservas gue s¢
juzgue “necesario por dendas ineobrables ¥y
de .eobro’dudoso, ¥ efectuada la amortiza-
cidn \del activo, se destinari el 20 % de las
ufilidades liquidas al fondo de remerva ge-
neral hagta que éste alcance un monto equi-
valenta al 25 % del capital subseripto. Una
vez aleanzado este monto, se destinars al
Fonde de Reserva General el 10 ¢ de las
utilidades liguidas hasta que é&ste se elove a
una cantidad equivalente al eapital subserip-
to. Del reato, sujeto siempre a las disposi-
cionea del articulo 30, se pagari a los accio-
nistas un dividende no mayor del 5 %% anual
sobre al capital en seeiones, Del saldo res-
tante ge tomarf un 10 % para el Fondoe de
Reserva Genmeral del Banco y el resto se acre-
ditari a la euenta del gobiernc nacional

Cuentas y estados

Att, 52. — El ejercicio financiero del Ban-
¢o durard un afie. Dentre de los 20 dias de
su cierre, el Bance preparari y publieard
#u balance y cuentsa de ganancias y pérdi-
das al dia del clerre. La memoria anual de)
Banco serd publieada por el direetorio antes
de la fecha de la asamblea anual.

Art. 53. — Inmediatamente despufs del dia
15 y después del dltimo dis de cada mes, el
Banco deberf preparar y publicar un sstado
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de su active y de su paaivo al cierre de los
negocios en log dias indicados, Este estado se
ajustari a la reglamentacién que diecte el Po-
der EYceutivo.

Disposiciones generales

Art. §4. — Durante el término que fija el
articile 1*, las relaciones que esta ley estable-
ce entre el Baneo Central y los bancos, las
disposiciones referentes a los préstamos directos
o indirectos a los gobiernos y la composicién
del dircetorio ¥ de las asambleas, no podrin
ser modificadas sin la aprobacién de los ban-
cos accionistas dada en una asamblea extraor-
dinaria convoeada expresamente al efeecto,

Art, 55, — Las funciones de sindico serin
desemrpefiadas por umo de los siguientes fun-
clonarios que el Poder Ejecutivo designard
anuglmente; miembros del TFribunal de Cuen-
tas o procurador del Tesoro. La remuneracién
del sindico serd fijada por la aeamblea con
las mismas restricciomes establecidas enm el fl-
time pArrafo del artieulo 10.

Art. 56, — La Inspeecién General ds Jus-

ticia se limitard a intervenir en las asambleas”|

con el fin de agegurar el eumplimiento de las
disposiciones respectivas de Ia presente ley.

Disposiciones transitorias

Art. §7. — El primer vicepresidente del
Baneo ecsari en su mandaio despuds do cinco
afivse de servicios. De los primeros direcetores,
cuatro cesarin en su mandato después de un
afio, ¥y cuatro después de dos afios de servicios,
determinindose el orden de su retiro por sor-
teo; ¥ sin que se apligue, en las eleceiones que
deberin hacerse para llemar las vacantes, la
restriecifin del articulo 13 relativa a la reelec.
cién de les dircetores elegidos por los haneos
extranjeros,

Art, 58, — Hasta tante no ss disponga por
ley especial, no entrardm en vigor las prescrip-
ciones del articulo 41,

drt. 59, — Los emploados y obreros sujetos
al régimen de lag leyes de jubilaciones y pen-
siones c¢iviles o de otras leyes nacionales que
se inecorporen al Banco Central, podrin optar
en el primer afio de sn funciomamiento, entre
seguir bajo el régimen dc aquellas leyes o
acogerse a la de jubilaciones banecarias.
cArt. 0. — Xn todo euanto no estd previsto
en gsta ley regirin supletoriamente las dispo-

giciones de la ley de bancos y del Codigo-gde
Comereio,

Quedan derogaday las disposiciones de otras
leyes, en cuanto se opengan al cumplimiento
de la presente.

Art. 61, — Comuniquese =1 Poder Ejeentivo.

I
Ley de bancos
PROYEOTO DE' LEY
Bl Senado y Cdmarg ée Diputades, ete.
Régimen de Ta ley de ﬁaﬂms

Articulo 1¢ — Ninguna persona de existen-
eiz vigible o ideal podrd desenvolver mctivida-
des en el territorio de la HRepdblica que de-
pendan principalmente de la zceptacién de
depdsitos &.la vista o & plazos, ui usar en su
razbén socialy firma comercial o titule, las pa-
labras Banco, banguero o baneario, ni abrir
sucurzales con el mismo ealifieativo, ain previa
autorizacién \del Poder Ejecutive, que sélo la
eoncedera despudy de oir al Banco Central y
verificar que se ha eumplido econ las eondieio-
nes do'la presente ley ¥ las preseripeiones per-
tinantes de la ley de ereacion del Banco Cen-
tral

La autorizacién del Poder Ejeeutive nacional
no serd necesaria en log easos de bancos oficia-
les de lag provineias.

Proporcidn minima enilre los depdsitos
¥ el efectivo

Art, 22 — Los bancos nacionales o sucursales
de bancos extranjeros establecides en la Argen-
tina, deberin mantener en todo momento en el
pais un efectivo que represonte por lo menos €l
16 9% do sus depdsitos a la vista y ol 8 % de
sus depdsitos a plazo. Los bancos que ticnen
un eapital mo inferior a un millén de pesos
moneda nacional tendrin que mantenmer loa dos
feretos por lo menos de dicho efectivo en deps-
sitos & Ja vista en el Banco Central y ¢l salda
hasts completar el efectivo minimo fijado,
deberii consistir en moneda, sea en hilletes o
metélico.

Art. 37 — El Baneo Central podrd eximir
transiteriamente a eualquier Bango y euando
mediaran razones cireunstaneciales, de la obliga-

f



‘ CONGRESO NACICNAL

47

Reunidn nim, 75

CAMARA DE DIPUTADOS

Febrero 27 de 1935

cién de efectivo minimo prescripta por el ar
ticulo anterior; pero mientras dure esta exen-
eibn el Baneo en cuestién no podrd repartir
beneficios sin autorizacién del Banco Central;
si demtro de los dos afies no hubjera cumplido
con lag disposiciones del artienlo 29, o ne hu-
biera podide presentar un plan gue mereciera
la aprobacién del Baneo Ceniral, gerd liquida-
do de acuerdo con las disposiciones de esta ley
¥ del Cédige de Comereio.

Operaciones prohibidas o los bancos

Art, 4* — Queda prohibide a los bancos:

@) Comprar o conservar en forms perma-
nente la propiedad de bienes rajees qua
no fueren mnecesarios para el uso del
Baneo y sus sucursales. En cuanto a los
inmuebles para el propio uso de un Ban-
¢o, o lag acciones u obligaciones de la
entidad & que pertenecen los inmuebles
en cuestin, deberd someterse a la apro-
bacion del Banco Central un plan gra-
dual de amortizacién del importe -que
excedlicse del 20 ¢4 del capital y el
50 ¢ de las reservaz del Banco. En lo
concerniente a los inmuebles de propie-
dad de los bancos en la fecha de laley
que no se destinasen a su propio usg,
también deberfd sometersa  al  Baneco
Central un plan gradual de liquidacibén
o amortizacién de los mismos. Cualghier
Baneo que recibiese bienes raices en
pago de deudas o que los adquiriess cn
defensa de eréditos, tendri que vender
los mismos dentro del plazo de 4 afiog’
que el Banco Central podri extender
en easos excepoiongles con la aproba-
cién de las dos terceras partes de sv
direetorio;

b) Tener acciones dos afios despudés de su

adquisicién, excepto lo dispucsto en el

ineciso anterior; y guardar en cariera,
después del mismo plazo, obligaciones
que representen mis del 20 ¢ del eapi-
tal de cada una de las entidades que
lag emitieron y més del 10 45 del eapi-
tal ¥ 25 9% de las reservas del Baneco;
en cuanto a las acciones u obligaciones
que en la fecha de esta ley estuvieran
fuera de lag disposiciones de este imei-
%0, log bancos deberin someter a la

aprobacidn del Baneo Central un plan
gradual de liquidacidén de las mismas.
Cualquier Banco que recibiese acciones
u obligaciones en pago o defensa de sus
eréditos tendri para ajustarse a dichas
disposiciones un plaze de 3 afios que el
Baneo Central podri extender en casos
excepeionales eon aprobacién de las dos
terceras partes de su directorie;

¢) Participar directamente en cualguier
empresa comercial, agrieols, industrial
o de otra clage, Las partieipaciones que
log bancos tuviesen en la fecha de la ley
o adquiriesen después en pago o defen-
84 de sus eréditos, deberin ser liguida-
das en la misma forma y plazoy que
los inmuebles; .

d) Tomar a su cargo la administraciéon de
los hicnes de sus deudores morosos por
un plazo mayor de dos afios que el Ban-
co Central podri extender en easos ex-
copeiongles con la aprobdacién de las doa
terecras partes de su directorio;

¢) ‘Aceptar de otro Banco aeciones del mis-
mo-& fitulo de garantia.

Depogitos

Art. 5¢ — A los efectos de la presente ley,
depbsitos s la vista signifiea y comprende a
todas las obligaciones pagaderas dentro de 30
dias, o sujetas a un gpviso previo a su pago
menor de 30 dira; el términe depdsito a plazes
comprende a todas las obligaciones — con in-
clusién de los depdsites de ahorro sujetos a
lo dispuesto en ¢l articulo 8¢, — pagaderas
después de 30 dias o sujetas o un aviso previo
a su pago no menor de 30 dias,

Art. 6o — El interés que pagarin loa bancos
sobre depdsitos a la vista serd inferior por lo
menos en 3 puntos, al tipe de redescuento mi-
nimy de! Banco Central; schre depdsitos de
ahorro el interés gerd inferier por lo menos en
1 puato a dicho tipo de redesecuento. -

Art. 7+ — El excedente de los depasitos de
ahorro sobre la cantidad de $ 20.000 moneda
nacional, por persona, no devengari interés al-
guno. En el caso de las sociedades cooperativas
¥ asgociaciones mutualistas pedri pagarse inmte-
rés hasta $ 50.000 moneda nacional,

Art. 8¢ — Los bancog no admitirdn depdsitoa
do ahorro con la obligacion de restituirlos sin
previo aviso minimo de 30 dias; pero podrin
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devolverlos en cualguier momento y eantidad,
sin requerir preavise; ¥ en todo easo deberfn
haeerle para cantidades minimas ¥ pequefios
dep6sitos, segn la reglamentacién que deberd
dictar el Banco Central.

Art, 9° — En caso de liquidaeién de un ban-
eo, log depésitos de aherro hasta $ 5.000 min.
tendrin privilegio sobre la generalidad de sus
bienes muebles después de las otras eategorias
de créditos privilegiados gque enumeran los ef-
digos de Comereio y Civil ¥ la ley de quisbras,
Ll misme privilegio tendrin los depdsites de
las sociedades cooperativas y asociaciones mu-
tualistas hasta $ 10.000 moneda nacional.

Balances & informes

Art. 10. — Todo Baneo debera publicar den-
tro de los 60 dias de la fecha de. cierre de su
ejoreleio financiero, en log formularios pres-
criptogs por el Baneo .Central y siempre con
antieipacién 2 la realizacién de su asambles or
dinaria annal:

1¢ Su balance general;
2¢ Bu euenta de gananeigs y pérdidas.

El balanee general y la cuenta de gananeiag

v pérdidas llevars el visto hueno de un conta-”

dor pableo nacional.
© Art. 11. — Tedo Bance establecido en el pais
deberi presentar mengnglments al Baneo Cen-
tral nn estado confidencial sobre sus operacio-
nes, en el formulario que aquél determinard y
tendrs la obligacién de swministrar al Bance
Central cualguier ulterior informacién aelara-
toria o amgpliatoria de los datos comsignados en
cste formulario gue el Baneo Central le requi-
riese. Estos informes serdn firmados por ol
gerente general y el contador general del Ban-
co, 0 sU8 reemplazantes, demostrarin el estado
5 la fecha del cierre de las operaciones de eada
mes ¥ deberdn llegar a poder del Baneo Cen-
tral dentre de los 21 dias subsiguientes a esa
techs,. " _
El Baneo Central! publicari mensuslmente
un resumen del estado de los baneos mos-
trando los totales de log diferentes rubros, sin
poder divulgar los detalles individuales de ea-
da establecimiento.

Yuspescidén de bancos

!
Art. 12. — Loa baneos teandrin la obligacidn

de dar acceso a su contabilidad y a todos sus |

libros y doecumentos a los inspectores que Ry~
ribdicamente deberf mandar ¢l Banco Central.
En cago de comprobar vislaciomea a esta ley o
8 otrag disposiciones legislativas, la Inspeceitn
de Bancos del Banco Central dard aviso al pro-’
curador fiscal, & fin de que éste gestione la
imposieién de las penas que correspondan.

Art. 13. — Las funciones de inspeceién, eon-
tralor ¥ examen de los baneos, incluso el reque-
rimiento de balances. ¢ informes, ejercitadas,
hasta el presente por la Inspeceién General de
Justieia, seran del resorte éxclusivo del Baneo
Central, a cuyo cargo queda la aplieseién de
esta ley. )

Art. 14. — Las informaciones reecogidas en -
los bancos por la Inspeceién de Bancos del Ban-
co Central, tendrin carfcter estrictamente con-
fidencial y no serin eomunicadas a los miem-
broa del directorio del Baneo con exeepeifn
del presidente, el que podrid informar gl res-
peeto al dircctorio cuande lo juzgare conve-
niente.

Art, 15, — La Inspeceién de Bancos del Ban-
co Central se encargarid de la liquidacién de
loa ‘hangos cuando €stos se ecnconfrasen eom-
prendidos dentro de las disposiciones pertinen-
tes 'del COédigo de Comercio o de la presente

. ley, Por el desempefio de esta funeibn, ni of

Baneo ni sus funeionsrios eobrardn honorario
alguno; pero el Baneo podri eobrar a la masa
el importe de los gastos en que ineurriera em
el desempefic de la misma.

Operaciones hipotecariag

~ Art. 18, — Los baneos que reciben devdsitos
¥ ge dediean a la vez & operaciones hipoteea-
rias, constitnirdn una seceifn especial para las
mismas, asignindoles un capital determinado.
Tales operaciones se financiarfn exelusivamen-
te con dicho eapital, las reservas de la seccitm
¥ el producto de la colocacidn de obligaciones y
debentures. o i

Art. 17, — Lag disposiciones de esta ley en
materiz de cuentas e ingpeceién serdn aplica-
bles a las gecciones hipotecarias referidas em
el artfeulp anterior, pero mo a los baneos hi-
potecarios que no reciban depdsitos. '

Disposiciones varias

Art, 18, — Tios bancos nasionales ¢ sucur-
sales da bancos extranjeros establecidos on la
Argentina, destinarn ahualmente por Io me-

f
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nos al 10 9% de sus utilidades lignides para
comstituir un fondo de reserva, hasta que éste
represente como minimo €] 50 % de su eapital
roalizado ¥ el capital y las reservas represen-
ten econjuntamente el 33 9% de los depbaitos de
shorro, . : :

Art. 19, — Los baneos que infrinjan laa dis-
posiciones de eata ley, serfin pasibles de mul-
tas de § 500 m/n. s $ 50.000; y las personss
que hubieran cemetido la infraccibn, si sus
actos nho tuvieran peng mayor en el Cédigo
Penal, serdn reprimidas con las migmas multas,
o prisién de seis meses a cinco afios, o ambas
penas a8 la vez segln o] monto y la naturaleza
de Ias operaciones ¥ la reineidencia en lg in-
fraeeidn,

Art, 20, — En todo euanto no esté estable-
cido ne esta ley, los bancos continuarfin rigién-
dose por las disposiciones del Cédigo de Co-
mereio.

Art, 21. — Derdganse las disposiciones de
otras leyes, en cuanto se opongan al cumpli-
miente da la presente.

Art. 22, — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

IIX

Instituto Movilizador de Inveralones
Bancarias

PROYECTO DE LEY
Bl Benado y Cdmora de Diputados, etfe.

Creaeion v objeto

Articulo 1¢ — Créase el Instituto Moviliza- .

dor de Inversicmes Bancarias con sede en la
Capital Federal, a fin de adquirir inmuebles,
eréditos y demfs inversiomes inmovilizadas o
congeladas de los banecs y venderlos gradual
¥ progresivamente, propendiendo a la radiea-
¢ién de familiag do agrieultores en tierras de
valores ajustados a su rendimiento Teal, ¥y a la
transferencia de otras inversiones a manos que
aséguren su mayor productividad.

Capital y fonde de reserva

Art. 29 — El Instituto Movilizador funeio-
nard con un eapital de 10.000.000 de pesos
* moneda nacional, gue sers aportado por el go-
bierne nacional F un fondo de reserva, for-
mado por los fondos resultantes a favor del

gobierno de las transferenciag contempladas en
el artieulo 4¢ de la loy de organizacifn, y cox
1a emisién de honos amortizables de acuerdo
con el artieulo 4% de la presente loy.

Direetorio

Art, 3% — El directorio del Institato Movi-
lizador estarf integrado por un presidente de-
gignado por el Poder Ejecutivo con acuerde
del Senado y tres voeales designadoy por el
directorio del Bameo Central, ¥ confirmados
por el Poder Ejecutivo, entra personss de re-
conoeida experiencia comercial, industrial o

- agropecnaria. Los miembres del direetorio du-

rarfn cuatro aflog en sus funciomes y podrim
ser reslectos. -

Bl quérum para el funcionamiento del di-
rectorio serd de tres miembros,

Mo podrfin ser miembros del directorio low
funcionarios. ¥ empleados nacionales, provinein.
los o municipales, Iox ingolventes, los deudores
morosgs ¥ los gue hubieran sido econdenados
por delites comumes.

Compra iy liquidacion de activos congelados

Art. 47 — El Institute Movilizador podrd
pagar el aetivo que adquiriese de cada Banco,
por un valor que no excederi al de inventario,
parte en efectivo y parte en bonos nominales
amortizables que a ese efeeto queda facultade
a otorgar con Ia autorizacidn del Poder Eje-
cutivo. Estos honos no vodrin ser redescon-
tados. El reembolso total de los hones a los
baneos gueda sujeto a la liquidacidén definitiva
de loa actives comprados, :

Los baneos deberfin asegurar al Institute Mo-
vilizador el reintegro total de las sumas que
hubieran recibido de éste en page de los acti-
vos transferidos.

Al transferirse los aetivos congelados al Ins-
tituto Movilizador, deberi extenderse a los
dendores, en cuanto al plazo y al interés, fa-
cilidades correlativas a las gue hubiesen obte-
nido los bances.

Art. 5* — Dentro del primer afio ds funelo-
namiento, el directorio establecerf el plan de-
taliado de liquidacién, signiendo log lineamien-
tos del plan general aprebado por la comisiém
organizadora, ¥ fijando lzs normas y el plazo,
de acuerdo con los cusles deberf ejocutarse,
sujete a lag siguientes modalidades:
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a) Los inmuehles debe;én venderse en
piblica subasta; les impuestos na-
cionales atrasados que se adeudaren
aobre log mismos quedarin en gus-
pense hasta que se realice lan venta;

b) En materia de eréditos deberd agolar-
se todos Jos recursos legales para
asegurar sn  cobranza, Bsin perjui-
cic de aceptar, por decislén cxpresa
del directorie, comvenios o arreglos
extrajudiciales que permitan una més
pronta o mejor pereepeidn del c¢ré-
dito; snjoto, fodo ello, a la regla-
mentaeidn espeeial que dictard el Fo-
der Ejeeutivo; ]

¢) No se reconccerfi comisiomes a cargo
del instituto g los intermediarios uti-
lizados en la venta de muebles, in-
muebles ¥ semovientes, salvo reso-
lucién expresa del direetoric.

. Adminigtracidn y reparto del producide

Art, & -— Para la administraeién y liqui-
dacién de los activos adquiridos, y salvo ea-
sos especiales en que podrd valerse de firmay
ecompetentes, el instituto utilizard a los ban-
cos cxistentes, ya sea a log originarios de
dicho activo, o a otras, pagando la comi-
#ién a convenirse seglin la indole del misma
¥ en relacién al producido anual,

Art. 7* — El prodnecto anual de la ligqui-
dacién y loa intereses y demis recursos pro-
ducidos por los créditos y valores transfe-
tidos por cada une de los bancoz al Institute
Movilizador y percibidos por éste, serd apli-
¢ado por el mismo al page de log intereses
y amortizacion de los bonos que hayan sido
entregados a cada Banco en page de aquellos
mismos eréditos y valores. Previamente se-
rin dedneidos en forma proporeiomal los
fondos requerides por el articulo 89 de esta

ley. col
Presupruesto, cuentas e inspeceion

Art, 8% — El Instituto Movilizador =e da-
14 su presupucsto en la forma preseripta por
¢l artieule 10 de la ley 11.672.

Art. 9 — La Contaduria General de la
Nacién designard un contador delegado en
el Instituto Movilizador, de acuerdo eon lo
dispuesto en la ley de contabilidad y sus
decretos reglamentarios, En todo lo que no
80 oponga expresimente a esta ley, el Insti-

tuto Movilizador se ceiiird a lag dispoa‘q:io-
nes de la ley de contabilidad, pudiendo, sin
embargo, apartarse de la misma en e¢asos
excepeionales y siempre con la autorizaeifn
del Poder Ejecutivo.

Art. 10. — Lag funciones de examen, ing-
peceién ¥ contraler que determina la ley de
bancos, se extenderin a las operaciones de!
Inatitute Movilizador.

Art. 11, — Tas operaciomes que realice el
Institute Movilizador estarin exentas de to-
do impueste nacional, provineiasl o muniei-
pal, asi eomo también del sellado en lag-
operaciones v, geationes judieiales y adminis-
trativas que el Imstituto Movilizador efeetde
antec ‘las autoridades correspondientes o tri-
bunales de cualquier jurisdicei6n.

Relaciones con el Baneco Hipotecario Nacional

Art. 12, — TFacfiltase al Baneco Hipotecario
Nacional a concertar préstamos con ol Tns-
tituto Movilizador, sobre los ipmuebles adqui-
ridos, B fin de facilitar su venta a tereeros; &
g ¢onyenir proviamente eon éste la realizaciim
de dichos préstamos después de vendides los
inmueblos &4 tereeros.

ATt 13. — En ¢l easo de propiedades sus-
eoptibles dec ser eolonizadas, el Instituto
Movilizador, previo asesoramiento del Mi-
nisterio de Agrieultura, podrd concertar con
el Bancoe Hipotecario Nacional préstamos de
colonizacion. .

Art. 4. — El Instituto Movilizador queda
Facultado para recibir de terceros cédulay del

" Banco Hipotecario Nacional en pago de eré-

dites o de adquisicién de inmuebles, o a re-
cibir de los adgquirentes dichas cédulas en
garaniia dellpa'go de los inmuebles com-
prados, .

Art. 15, -— ¥l Instituto Movilizador deberd
convenir con el Ministerio de Hacienda y el
Banco Hipotecario Nacional, antes de rea-
lizar las operaciones referidas en los ar-
ticulos 12, 13 y 14, los plazos y la forma
en que podri vender en el mercado las cé-
dulas recibidas del Banco Hipotecario Na-
cional o de terceros, en pago de créditos o
de adquisiciones de inmuebles.

Disposicienes variag .

Art. 16, — El Insiituto Movilizador for-
mulard annalmente una lista de los eseriba-
nos piblicos que deberin infervenir y re-

f
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gistrar log contrates de compra ¥ venta,
convenios y transacciones gque deban pasar-
86 en egeritura plblica. El Instituto Movili-
zador establecerd su propio araneel para tales
operaciones. \

Art. 17, — Los procuradores generalss de
la Nacién y del tesoro, asi eomo los asesores
en materis legal o técnieca d¢ las dependen-
ciag del Estado, sean é&stas auténomas o no,
dietaminarin o asesorarin por escrito a ao-
licitud dirceta del Instituto Movilizador.

El Instituto Movilizador utilizard los ser-
vicios de log técnicos y tasadores del Baneco
de la Naci6n Argentina y del Bamco Hipo-
tecario Nacional, salvo casos exeepeionales en
que juzgue conveniente utilizar a otroy es-
pecialistas, cuyos servieins se sujetarin a un
arancel ¢ remuneracién previamente esta-
blecidos.

Art. 18. — Las relaciones del Instituto Mo-

_vilizador ¢on el Poder Ejecutivo so efec-
tuarin por conducto del Ministerio do Ha-
eienda, al cual se le elevarin los balances
mensuales, memorias y balances snuales y
todas las informaeiones que éste le solicitage.

Art, 19, — Dentro de los ocho afios de
funcionamiento del Imstitute Movilizador, 'y
a requerimiento del Banco Central, el Po-
der Ejeeutive debersi dar por terminadas
lag funciones del imstituto, y confiard su

liquidacidn y el cumplimiento de los con- °

venios existentes a una comisién liguida-
dora o a la Oficina de Inmspeceién de Ban-
¢os del Baneo Central. Cumplida esta dis-
posieién, el Poder Ejeeativo propondri  al
Hanorable Congreso el destine ulterior de
los bienes del Tnstituto Movilizador.

Art, 20. — Derdganss lag disposiciones de
otras Ieyes en cuanto se opongan al cum-
plimiento de la presente.

Art. 21, — ' Comuniquess al Poder EJe
cutivo,

v
Modificaciones s la ley orgfnica del Baneo
de la NMacién Argentina
PROYECTO DE LEY
£l Benado y Cdmara de Diputados, eto

. Articule 1?* — Modificase el articulo 4¢ de
la ley orgéniea del Banco de la Nacién Ar-
genting (N 4.507), aumentfindose dos voea-

les en el directorio del mismo, el que quedard.
econstituido con oche directores.

Art. 2° — Cuatro voeales sorfin nombra-
dos dircetamente por el Poder Ejecutivo, ddn-
dose representacién a las diversas regiones
del pais. Los cuatro restantes los clegirs &ste
dentro del total de candidatos propuestos por
lag entidades referidas en el articulo siguien-
te. En ambos casos se requeriri acuerdo el
Senado.

Art. 3* — Fn cada renovacién de directorio
del Banco do la Naci6n Argentina, propondrin
al Poder Ejecutivo cuatro candidatos a voeales
cada una de las siguientes entidades o agru-
paciones de entidades:
Buenog Ajres;

Bolsa de Comercio de
Tmi6én Industrial Argentina;
Boeiedad Rural Argenting y las otras socieda-
des rurales; Bolsa de Comercio de RosaTio ¥
lag ofras bolsag de eomercio, Facultase al Poder
Ejecutiva a incluir entre las entidades que
proponen candidatos a otra entudad o agrupa-
cién de entidades que sean representativas de
agricultores o de cooperativas agrieolas, en
cuy< caso cads entidad, o agrupacién de enti-
dades elegird tres eandidatos,

Arto 4% — Modificase el artienlo 5¢ de la ley
4,507, aumentindose en $ 3.000 moneda na-
cional mensusles, lg suma fijada para ser dis-
tribuida entre los voeales del directorin, en
proporeibn a su asistencia,

Art, 5 — Para la eleccién de log ecuatro
vocales del direetorio referidos en el articulo
2% de esta ley, deberin temerse en cuentg las
dispoeieiones que rigen en ol articulo 8¢ de Ia
ley 4.507, en todo cuanto no se opongs expre-
samente la presente.

Art. 6+ — Modificase el artfeulo 12 de la
ley 4.507, el que quedard redactado en la si-
guiente forma: «El directorio no podra com-
coder préstamos o la Naeién, por un monto
superior al 15 % del eapital ¥ laa reservas
del Banco, ni prestar a las provincias ¥ muni-
cipalidades, directa o indirectamente, ¥a =g
en forma de descuentos, adelantos, eréditos en
descubierto, compra de letraa, titulos u otros
valores, o adelantos concedidos a terceros con
garantip de tales letras, titules o valores, o en
cualquier ofra forma. Las disposiciones del
presenta articulo regirin a partir de la consti-
tucién del Baneco Ceutral y no afectardn las
operaciones anteriores g la sancién de ests ley.

<El Baueo podri, sin embargo, corceder
adelantos eon eaucifn de titulos nacionales,
provineiales o munieipales gue se coticen en Ia
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Bolsg de Comercio de Buenos Aires, y cédulag
nacionales, siempre gme no se trate de opera-
ciones destinadns en una forma u otra a fivan-
eiar la colocacién originaria de dichos valores
nacionales para suministrar fondos al gobierno
nacional direeta o indirectamente; y por uD
monto que no podrd exceder del 20 % del ea-
pital ¥ las.reservas del Banco.»

Art. 7* — El Baneo de la Nacién Argentina
séla podrs redescontar documentos de la car-
ters de otrog bancos que llenon lag condiciones
¢xigidus para ser redescontados por el Banco
Central.

Art. 8 — Fl Baneo ne podrd sino con dos
tereios de votog de su directorio, prestar més
de $ 500.000 a una sola firma o hacer a nna
sociedad anénima préstamos mayores a la mi-
tad de su eapital.

Art, 9¢ — Comuniguese al Poder Ejecutivo.

v

Modificaciones a la ley orgiuica del Banco
Hipotecario Naciousal

PROYECTO DE LEY
El Senado y Cémara ds Diputados, ele.

Artieulo 1° — Modificase el artieulo 8% de
la loy orgémiea del Bameo Hipotecario Nacio-
nal, nimero 8172, en la siguiente forma:

«Do los ochg dirsetores, euatro serfn nom-
brados directamente por el Poder Ejecutivo.
dfindose representacidn a las diversas regiomes
del pafs, Los cuatro restantes log elegird éste
dentro del total de candidates propuestos por
1as entidades referidas en el articulo siguients,
n ambos casos se requerirf acuerdo del Be-
nado.s

Art. 8¢ — En eada renovacién del direetorio
del Baneco Hipotecario Nacional propondrin
al Poder Ejecutivo euatro candidatos a voeales
cada una de las siguientes entidades o agrupa-
ciones de entidades: Bolsa &e Comercio de
Buenos Aireg; Sociedad Rural Argenting y las
otras mociedades rurales; Bolsa de Comercio
de Rosaric y laa otras holsag de comercio; y
Corporaci6n de Tenedores de Titulos y Acecio-
nes ¥ otras entidades gremiales que defermi-
nard el Poder Ejeeutivo, Faedltase al Poder
Ejecutivo a ineluir entre las entidades que
proponer candidates a lag (ue sean Tepresen-
tativas de agrieultores o de cooperativas agri-

¢olas, en euyo caso cada entidad o agrupacién
de entidades elegirhd tres candidatos.

Art, 3* — Para la eleccién de loa euatro vo-
caleg del directorio referide en el artieulp 19,
deberdn tenerse em cuenta las disposiciomes
que rigen en ¢l artfculo 8° de la loy 8.172, en
todo ecusnte ne se oponga expresamente la

ptesente.

Art. 4 — Comuniquese al Poder Ejecutive

VI

Ley de organizacién
PROYECTO DE LEY
El Senado y Cdmara d¢ Diputados, ete.
Comisidn organizedora

Articulo 13— Antorfzase al Poder Ejecutive
para nombrar nna comisién organizadora, pre-
sidida por el ministro de Hacienda e integrada
por euatre vocales, que tendrs a su eargo pro-
voer todo. lo relative a la organizacién del
Baneo Central de la Repfiblica Argenting (ley
nfimere.. .) ¥ del Inatituto Movilizador de In-
vorgiones Banearias (ley nfimero...) y propo-
ner al Poder Ejecutivo, log reglamentos, esta-
tutos y deeretos reglamentarios que proyecte
para ¢l mejor cumplimiento de las leyes citadas
7 la Ley de Bancoa (ley nfimero...).

Constitucidn del Banco Central

Art, 2" .— El Poder Ejeeutive con acuerdo
del Senade nombrari el primer presidemte ¥
vieapresidente del Banco Central, sin necesidad
de las ternas prescriptas p8r el articulo 10 de
la lay de ereacitn del Baneo Central.

Art, 39 -~ La Comisién Organizadora deter-
minarf la forma de subseripeién de las accio-
heg del Banee Central, y los plazos en que log
baneos deberfn integrar dichas acciomes 'y de-
positar en el Banco Central los efeetives co-
rrespondientea & sus depdsitos, de acuerdo con
las preseripeiones legales. '

Art, 4° — Auntorizase al Poder Ejeeutivo
para que en ¢l momento gue lo juzgue oportuno
v despuéa de haber oido a la Comisién Organi-
zadora, proceda a:

¢) Buprimir la Comisién de Redescuento,
lg Junta Aunténoma de Amortizaeiém ¥
g Caja de Conversiém; '

’
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bj) Transferir al Baneo Central los rubros
activos ¥ pasivos de la Caja de Con-
versifn, junto con los depéaitos oficia-
les del Banco de la Nacién Argentina
— salvoe log de las reparticiones auté-
nomsad que resuelva exceptuar, lo mis-
mo que los depdsitos de garantia en
lag Ticifaciones piblieas — el Fondo
da Beneficios Qs Cambios y el Fondo
de Divisas Extranjeras, Dichag trans-
ferencies se efectuarin de acuerdp con
las condiciones y equivaloncizs que
Adeterminars 1 Poder Ejecutivo. Para
‘el oro de la Caja de Conversién la
equivalencia no podré oxceder de 43.000
pesos moneda nacional por el contenido
en oro finp de uma barra tipica de
kilogramos 12,441 (400 onzas ¢troys);

¢) Deducir de la emisién actual, antes de
realizar lay transferencias meneiona-
das, la moneda subsidiaria de denomi-
naciones de cineo pesos o inferiores
(ineluso les monedas de niquel y co-
bre}, de la que se hard cargo el go-
bierne nacional, asi eomo de la aco-
hacién o emisién futura de esta mo-
neds. subsidiaria,

Todo €] oro existente en 1l& Caja de Conver-
sién en el momento de dictarse esta loy, debe-
rd traneferirse al Banco Central, sin que el
gobierno pueda tomar parte alguns de &1, ni el
Banco pueda usarlo con otros fines que loa ex-
presadog en la ley de su ereacién. Hasta tan-
to so transfieran sus rubros activos v pasivos
al Baneo Central, la Caja de Conversién sflo
podré emitir billetes de acuerdo con las leyes
existentes. Una vez efectuada esa transferen-
ciz, ol Baneo Central no podrd aumentar la
emizién en otra forma que mo sean las ope-
raciones antorizadas por la ley de su creacién.

Al realizerse la tramsferencia, el saldo del
crédite de la Caja de Conversién contra el
gobierno nacicnal por las emisiones anterio-
res a la ley 3.871, después de deducir el im-
porte de los billetes subsidiarios, guedari re-
presentado en el Banee Central por un bono
sin interés otorgado por el tesors naciomal.

Lgs obligaciones estipuladas en pesos oro

-~ gellado, que hasta hoy pueden pagarse a 2,27

papel por peso oro, continuarfn pagéindose en
igual forma.

Canje de las emisiones actuales

Art. §% —— Los billetes do 1a emisién actual
de 1a Caja de Conversién transferidos al Ban-
e¢ Central que no le fuesen presentados para
su eznje dentro de loz dos afios eontados des-
de 1z fecha en que el Banco haya comenzade
la emigién de los nugvos billetes, dejarin de
tener curso legal, pero podrén ser canjeados
en el Banco durante los fres afios signientes.

Al expirar dicho plazo, el saldo que mo se
baya presentade para el canje serd transfe-
ride al Fonde de Reserva del Institute Movili-
zador, previa deduecién del costo del reempla-
zo de toda la emisién actual de billetes. Sin
embargo, los billetes gue se presentaran al
Baneo Central después de vencide el plaze
mencionado § dentro de un nnevo térming de
diez afios, serfn canjeados por hilletes de di-
cho Banco por cuenta del gobierno,

Art. 62 — EI Poder Ejecufivo, dentro del
plaze de dogtafies, a partir de la iniciacién
de las operacioneg del Banco Central, y por in-
termedio de éste, eonforme al articulo 36 de
la ley de ereacién (ley nmGmero ...}, reempla-
zard por nuevog billetes de curse legal log bi-
lletes. subsidiarios de denominaciones de eineco
pesos o inforigres.

El saldo de billetez que no se hubiers pre-
sentade al canje tres afios después de expi-
rado e] plazo de dos afios eatablecido en el
parrafo anterior, serd destinado sl mismo fin
previsto por la segunda parte del artieulo pre-
cedente.

Trangeurrides dichos plazos, todos los bille-
tes actnales de denominaciones de cinco pesos
e inferiores, dejarin de tener curso legal, pe-
ro serfin canjeados por moneda subsidiaria a
su presentacién al Baneo Central, dentro de
un nuevo término de diez afios.

Tronsformacidn de la dsuds flotante

Art. 7° ~— Faealtase al Poder Ejeeutivo a
transformar en hones conselidados del teso-
ro nacional de 3 ¢ de interés y I4 % de amor-
tizaclén acumulativa hasta un total de pe-
gog 400,000.000 moneds nacional, ol saldo del
erédito contra eaucién de titulos del Emprés-
tito Patridtice y letras de tesoreria aetual-
mente en cirenlacién, Esta medids serf tomada
después de haber oido al respecto a la Comi-
sién Organizadora. Log bonos .provenientes de
la transformacién de las. letras serdn compra-

13
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dos a la par por el Baneo Contral con destino
a las operaciones que prevé el articulo 32, in-
c¢iso ) de su ley do ereacién (ley miimero ...).

Art. 8* — El fondo de conversibn a que se
refiere el artienlo 3¢ deo la ley mimero 3.871
deberd ser cancelade, destinindose su activo
8 compensar deuda flotante del ghbierno ns-
cional.

Art. 99 — Factltase al Poder Ejecutivo a
convenir con el Banco de la Naecifn Argenti-
na el arreglo definitivo del remanente de Ia
deuda direets e indirecta del gobierno nacio-
nal eon el mismo, después de haberse cum-
plido eon lag disposiciones de esta ley rela-
tivas a la deuda flotante, emitierdo a! efacto
ios valores nacionales que fuese necesario.

Constituecidn del Instituto Movilizador de

Inversiones Boncarias

Art, 10, — Antes de la designacién del pre-
sidente ¥ log vocales del Imstituto Morvilizador,
¢l Poder Ejeeutivo deberi aprobar las normay
generales para el funcionamiento del mismo,
trazadag por la Comisién Organizadora.

Art, 11, — El Instituto Mavilizador proce-
derii de inmediato a examinar los valores con-
gelados qua los bancos le ofrezean ¥ que-sean
susceptibles de ser adgquirides por aquél, y-en
particular eu relacién con el pasive ‘de redes
cuentos, a fin de proponer a la Comisién QOr-
ganizadora lag condiciones de compra de di-
chos valores por el instituto, ¥ ¢l plan gene-
ral de liquidacién de los mismos.

Art. 12. — Después de eumplidas las dispo-
sieiones del articulo anterior y una vez apsar-
tados los fondos requeridos por ¢l gobiernc
nacional a los fines del cumplimiento del sr-
ticulo 5° de la ley do ereacién del Banco Cen-
tral (ley niimero ...) ¥y del artieulo 2* da 1a
ley de ereaci6n del Imstituto Movilizador de
Tuversiones Banearias (ley nimero ...}, Ia
Comisién Organizadera determinara ad refe-
réndum del Poder Ejeecutivo, el monto defi-
nitivo del fondo de reserva del Institute Mo-
vilizador, el que podri invertirse, lo mismo
que ¢l capital, en valores naciomales o en bo-
ros consolidados del tesoro naeciomal.

Art. 13, — La difereneia’ entre el monto

_inteial de la reserva constituida conforme al
articulo 2* de la ley de creaciém dsl Institutoe
Movilizador, y el monto definitivo segfin el
articulo anterior, serd transferida al gobiermo

naeional, ¢l que la destinari integramente ‘&.Ia
caneelacibn de au actual dends banearia.

Transferencia de lag operaciones de eambio al
Baneo Central

Ark, 14, — La Comisién Organizadora acon-
sejert al Poder Ejecutivo 1a forma y opor-
tunidad en que deberd traneferir el manejo
de las operaciones de cambic al Baneo Cen-
tral, de acuerdo con el mismo, el que 83 ajus-
tard, mientras no se restablezea la lihertad
del mwercado de cambios, a lag normas estgble-
eidas por aguél. i

Art, 15, — En el Fondo do Beneficios de
Cambio transferido al Banco Central de acuer-
do econ el artieulo 4* de la presente ley, se
acreditarin las diferencias entre el fipp du
compra ¥ el de vemts de las divisas prove
nientes de las exportaciones, las que sun cuan-
do ol Poder Ejecutivo autorizara su venta en
el mereado Jibre, s6lo podrin ser negociadas
por log bancos o firmas autorizadas, asf eomo
lea divisae provenientes de toda otra operacién
de eambios; y'se debitarén:

@) Las diferencias de eambio en los ser-
vicios de la deuda piblies y demfs
remesas al exterior del gobiermo ma-
cional; y los gestos de la Ofieina de
Oontrol de Cambios, segln presupues-
to aprobeulo. por el Poder Ejecutivo;

b} Lag diferencias en contra que pudieran
resultar enfre el valor de compra ¥y
el de venta de los granos adquirides
por la Junta Reguladora de (rancs; y
los gastos de la misma aprobados por
¢l Poder Ejecutivo, 8i la diferencia
fuera a favor se acreditari a dicho
fondo;

¢) Lag diferencias de precic que el Poder
Ejeeutivo mediante organizaciones de
emergencia que reputase conveniente,
resolviese zsignar directa o indirecta-
mente a los productores agrovecuarios,
segin el margen oblenido en la venta
de divisas o cambio extranjero prove-
nientes de la expoTtacidn del producto
o grupo de productos a que se refieren
dichas diferencias de precios; y los
gastos de tales organizaciones aproba-
dog por ¢l Poder Ejeeutivo.

Art, 16, — Los fondos no utilizados en la
forma prevista en el articulo anterior podrén

¢
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ser incorporados al Fondo de Divisas a que
se refiere el articulo 43 de la ley de presu-
puesto vigente, hasta que el Honorable Con-
greso decida su aplicaciém definitiva. Tam-
bisn ingresars al mismo fondo el recargo de
hasts 20 9% {inecluida, a los fines del eémputo,
Ja diferencia que exista entre el tipo ofieial
y el del mercado libre) sobre el importe de
las monedas extranjeras correspondientes al
valor de las importaciones sin permise previo,
que deberi pagarse en divisas o cambio ex-
tranjere en loy bancos autorizados antes del
despacho a plaza de las mercaderias, conforme
lo reglamente el Poder Ejeeuntive y mien-
tras se mantengs el gistema de los permisos
previos del eambio.

Art, 17. — El Poder Ejeeutivo determina-
i los requisitos necesarios, inelugo la deela-
racién jurada, para ostablecer la indole de to-
das lag operaciones de cambio; podrd requerir
de los nega:iantes de eambio o los que in-
tervengan comg compradores, vendedores, in-
termediarios o on enalguiera otra forma en
las operaciones de ecambio, las informaeciones
sobre lag mismas que juzgue eouveniente, €
inspeecicnar todoy los libres ¥ doenmentos per-
tinentes.

Lias multag a a.pl?carse on easos de infrae-
ciones ¢ falsas declaraciones, de conformidad
con la reglamentacién dietada por el Foder
Ejecutivo, no podrfn exceder del déeuplo de
" l1a operacién realizada. '

Comisidn de Divisas

Art. 18. — Créaso con ecaricter transitorid '

1a Comisién de Divisas bajo la presidencia del
ministre de Hacieanda, 0, en su ausencia, del
subsecretario de Haclends, compuesta de un Te-
presentante ad honérem designado por cada
una de lag siguientes entidades: Ministerio de
Relaciones Exteriores y Culto, Ministerio do Ha-
cienda, Ministerio de Agricultura, Baneo Cen-
tral o Comisién Organizadors mientras aquél
no se enchentre constituido, Bolsa de Comer-
¢io de Buenos Aires, Bolsa de Comercio de Ro-
sario, Unién Industria]l Argentina y Centro de
Importadores. El director de la Oficina de
Control de Cambios tendrd accese a la eomi-
™sién, con voz pero sin voto.

"Art. 19. — Son funciones de la Comisién d-
Divisas:

CAMARA DE DIPUTADOS

a) Proponer al Ministerio de Haclenda las
normas para ¢l otorgamiento y apliea--
eién de los permisos previos de cam-
bio por la Oficina de Contrel de Cam-
bios; ¥ verificar el cumplimiente de
las normas aprobadas por el mencio-
nado minigterio;

») Entendor en las reclamaciones prosen-
tadas por los importadorcs a la Ofi-
gina de Control de Cambios y acomse-
jar lo que juzgase conveniente al Mi-
nisterie de Hacienda;

¢) Designar subeomisioned asesoras cuan-
do lo juzgue conveniente,

Digposiciones varios

Art, 20. — Lp Comigién Org‘anizadora 40~
meterd su presupuesto a la aprobacién del Po-
der Fjecutivo, Los reeursos ncecsarios se an-
ticipardn de rentas gonerales, con eargo de
devolueién por.el Banco Central y el Institu-
to Movilizador cuando éstos se constituyan

Art, 21, — El procurador general de la Na-
cién, lo mismo, que los ascsoves en materia le-
gal o téenica de los poderes piblicos, dieta-
wminardn o Solicitud de la Comisién Organi-
zadera.

Art. 22, — El Poder Ejeeutive dari cuents
al Congreso dentro del préximo periodo ordi-
nario de sesioncs, de la forma en que ha dado
eumplimicnto & las disposiciones de esta ley.

Art, 23. — Autorizase al Poder Ejecutivo
nl promulgar la presente ley a sefialar en ca-
da casg el nimero de las leyes citadas.

Art, 24, — Derbganse las disposiciones de
otras leyes e¢n cuanto se opongan al cumpli-
miento de la presente,

Art. 25, — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

Sala de Ia comisién, Febrera 22 de 1935,

José Heriberto Martinez. — Alfre-
do J. Alonso. — Benjomin Pala-
cio. — Eduardo Bruchow, — José
Maria Bustillo, — Raidl Godoy.
— Pedro Groppo. — Héctor 8.
Lépez. — Juan Simdn Padros, —
Abraham de o Vega.

En disidencia eon el articulo 15 del proyec-
to de Banco Central

Jozé Marfa Bustillo.
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¥n disidencia eon los artfculos 10 y 15 del
proyecto de Baneo¥Central y 1¢ ¥ 11 del pro-
yecto de Imstitoto Movilizador.

"Abraham de la Vega.

En disidecncia en general con los proyectos
de Baneg Central, Instituto Movilizador de In-
versiones bancarias, modifieaciones a las leyes
de Ios bhancos de la Nacién Argentina e Hi-
potecario Nacicnal y ley de organizaeién, y
parcial eon el proyecto de ley de Bancos.

Adolfo  Dickmann. —- Américo
Ghioldi. — José Luis Pena. —
Romulo Bogliolo, ~— Monuel V.
Besasso,

En disidencia en general
Julio A. Noblal
En disidencia eom el ariiculo 11 del pro-
yeeto de Instituto Movilizador:

Ratl Godoy, — Alfreds J.oAlonss.
— Benjomin Palacio.

Saneclén del Honorable Senade

-Buenos Aires, 30 de Enero de 1835,

Seitor presidente de la Honorable Cdmara de
Diputados de la Nacidn.

Tengo el honor de comunicar al sofior pre-
sidente que el Honorabla Senado, en sesién de
In fecha, ha sanciomade los adjuntos proyee-
tos do ley relativos a: Banco Central de la Re-
pliblica Argentina, ley de Banecos, Instituto
Movilizador de Inversiones Banearias, modifi-
cande las leyes orghnieas de los bancos ofi-
cizles v ley de organizacifn, que paso en revi-
gién a2 esn Ionorable Cimara,

Dios guarde al sefior presidente,

Jurto A. Boca.
Gustave Figueroa.

BANCO COENTERAL DE LA REPUBLICA
' ARGENTINA

FPROYECTO DE LEY
El Senado u Cémara de Diputades, etc.
Creacion y objeto del Banco Central

Artieulo 1° — Créase el Banco Central de
la Rapablica Argentina por el término de eua-
renfa afios. ’ '

Art, 2* — ¥l Banco tendrs su domieilie em
la ciudad de Buenos Aires, Podri establecer
sucursales o agencias o nombrar corresponsa-
leg por resolueiém de su directorio.

Art. 3¢+ — El Banco tendri por objeto:

a) Concentrar reservas suficientes para
moderar las eonsecuencias de la flne-
tnacion en lan exportaciomes ¥ lag in-
versioncs de capitales extranjeros, sc-
bre la moneda, €l crédito y las activi-
dadey comerciales, a fin de mantener
gl valor de la moneda;

b) Regular la cantidad de crédito y de
los medios de pago, adaptﬂndoloa al vo-
lumen real de lna.'negocios 3

¢) Promover la liquidez ¥ el buen funcio-
namiento del crédito bancario; y apli-
car las disposiciones de inspececiém, ve-
rificacifn y régimen de los bancos es-
tablecidas en la ley de hances;

"d) Actuar ecomo agente finaneierc y con-
gajoro del gobierno en las operaciones
de crédito externs o interno y en Ia
emisién y atencién de los empréstitos
plblicos.

Capital y subseripoidén de acciones

Art. 4* — El capital originario del Banc¢o
gerA de B30.000.000 do pesos moneda macional,
dividide en 50.000 accicnes de 1.000 pescs mo-
neda nacional cada una.

Las acciones serAn nominativas y estarin
registradas en el mismo Bancs, ¥ solamente
podrin transferirse con el consentimiento de
éste, sin que pueda exigirsele que express las
razomea que tiene para denegar ecuslgrier irans-
ferencia. En caso de negarse una transferencia
el tenedor podri exigir que el Banco compre
lag acciones al valor nominal, reduciendo co-
rrelativamente el capital.

f
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Art, 5 — Al eonstituirse el Banco Central,
«l gobierno nacional subseribirg 10.000.000 de
pesos moneds nacional de acciones, Los bancos
nacionales y extranjeroa establecides en la
Argentina, que tengan un eapital no inferior
a 1.000.000 de pesos moneda nacional deberén
subseribir a la par una cantidad de aceiones
propercionsl a su capital realizado, hasta eom-
pletar la suma de 10.000.000 de pescs moneda
naeional.

Ningtn Baneo, institueién o persona podrd
ser aceionista por un valor nominal superior a
la quinia parte del capital subscripto por los
bhaneos, _

Art, 60 — Yos 10.000.000 de pesos moneda
naeional del capital que no se subseriben en ol
memento de la organizacién del Banco, que-
dardn a disposicién de éste para ser subserip-
tos de conformidad eon lo establecido en el
articulo siguiente.

Art. 7* — Los bances que se establezecan en
la Argentina y que tengan un capital no infe-
rior a 1.000.000 de pesos moneda nacional, o
que avmenten su capital hasta un minimo de
1.000.000 da pesos moneda nacional, ¥ los bam-
cos acclonistas que aumenten su capital, po-
drén ger requeridos por el Banco Cenfral para
subseribir aceiones al precio que fije el dirge-
torio, a la par o arriba de ella, teniendo en
cuenta las reservas acumuladag, ¥ en la migma
proporeién que la adoptada para la subserip-
cién originarin El Baneo Central queda auta-
rizado para numentar su capital con este ohje-
to en caso de no ser suficientes los 10.000.000
destinados a este fin en el articulo 69, siempre
que el gobierno no resuelva vender sus acciomes
para permitir la subseripei6n susodicha.

Art, 8 — Lag acciones del Banco no podrin
ser dadas en garantia de préstamo o eon otros
fines, salvo en casos especiales, ¥ edlo con ol
eonsentimiento previo y escrito del Banco Cen-
irzl. El presehte artfenlo debera transeribirse
en ¢l dorso de cada aceibn.

Directorio

Art, 90 — FEl Banco tendrd un directorio
compuesto de un presidente, un vicepresidenté
¥ doce direetores.

Art. 10. — El presidente ¥ el vicepresidente
gerfin argentinos ¥ personas de reconocida ex-
periencia bancaris y finaneiera, y serdn desig-
nados por el Poder Ejecutivo con mcuerde del
Senado, dentro de las ternaa elegidas por la

Asambles de Bancos Aeccionistag a propuesta
del directorio. Durarin siete afios en sus fun-
ciones y podrén ser reclectos.

El presideate y el vicepresidenta ﬂeherén
dedicar todas sug actividades al servicio ex-
elusivp del Banco, y mientras estén en ejareicio
ne podrin ocupar otro cargo, remunerads ¢ no,

Tendrin derecho a percibir log sueldos »
asignaciones que el direetorio determine perig-
dicamente, con la eonfirmacién de la Asam-
blea de los Bancos Acelonistas; pero en nin-
gln cago podrin ser remunerados total o
parcialmente bajo forma alguna de comisién,
ni los sueldos o asignaciones que le sean pa- -
gadog podrin determinarse en relaeién a lIms
utilidades del Baneo.

Art. 11. — Bi el presidente’ o el vicepresi-
dente falleciera o renuneiarz o en alguns otrn
forme dejara vaeante el cargo antes de eum-
plirse el periodg pars el enal fud designado,
s nombrard \a otra persona en la forma esta-
hlecida en el artieulo 10 para ejercer dicho
cargo durante ‘el reato del perfedo.

Art. 12, De log doee directores, uno sert
| elegido por ]l Peder Ejeeutivo; uno por el
Bango de la Naci6n Argentina; seis por los
sectoreg en que se dividird al efecto la Asam-
blea de los Bancos Aecionistas en la siguientn
forma: ung por les representantes del Banco
de la Provineia de Buenos Alres y demés ban-
cos provineiales o mixtos del pais que fueran
accionistas; tres por los representantes de los
baneow nacionales y dos por log representantes
de los baneos extranjeros; ¥ cuatro elogidos
por toda la Asamblea de Bancos Accionistas
— & propuesta del directorio y previa consnlta
de éste con entidades representativas —, entre
personas de Teconocida experiencia, capacidad
¥ prestigio que deberfin ger: un agrieultor, un
ganadero, un comerciante ¥ un industrial. Nin-
guna de estas cuatro personas podrd ser di-
rector o empleado de Banco, Tampoco podrin
formar parte del directoric simulténeamente
még de tres extranjeros. ’

Art, 13. — Los directores elegidos de acuer-
do con el artfeulo 12, durarin tres afios en an
cargo ¥ podrdn ser reelectos, excepto los mom-
brados por los bancos exiranjeros que no po-
drén serlo.

Los directores elegidos por les banecs ex-
tranjeroa serin de diferemte naciomalidad, y
log bancos de donde proviniegen no podriin

ger de un mismo pafs de origen.
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Art. 14, — Bi algin miemhro del direetoris,
con exeepcién del presidente o vicepresidente,
falleciese o renunecizse o en alguna otra forma
dejaze vacante sn cargo antes de terminar el
periodo parz el cual fué designado, se proce-
derfi o elegir a otro director en la forma esta-
blecida en el sartienlo 12 para completar el
periodo.

Art, 15. — No podrin ser elegidos ni eon-
tinuar eomo micmbros del directorio:

¢} Los micmbros del Congrese naciomal
o de cualguiera Legislatura provineial
o eoneejo municipal, extendiéndose esta
restrieci6bn a las persomss gue hayan
aceptado candidaturas para esos pues-
toy; los empleados o fuancionarios de
cualquiera reparticién del gohierno,
salvo el primer director a gue se re-
fiere el artieulo 12, que podré ser
faneionario naciongl, ¥ al siguienta
que podri ser fumcionaric del Banco
en cuestién; y los gune tuviesen wotros
cargos 0 puestos rentados o remune-
rados en cnalquicra otra forma .quee
dependiesen directa o indirectamente
de los gobiernos federal, provinciagles o
municipales;

b} Los insclventes;

r}) Las personas que hubiesen sido .eon-

denadas por delitos.

Art, 18, — Los miembros del directeric ae-
tuarin en forma honoraria, exeepto en el caso
previste an cl articulo 18

Art. 17. — El presidente, o en su ausencia
el vieepresidente, ejercerA en represemtacifn
del directorio la direceién de las actividades
del Baneo, ¥ estard autorizado para actuar y
resolver en todos aquellos asunfos que ho estn-
vieran cxpreramente reservados a lg deeisitn
de la Asamblea de Baneos Acclonistaz; seriy
al mismo tiempo el representante legal del
Banco en todas sus relaciomes con terceros.

Art, 18, — Fl presidente, si juzgara eonve-
niente, podrd eonstituir una comisién econsul.
tiva formada por el viecopresidente y dos di-
restores designados por el directorio por wn
afio ¥ reelegibles, de los cunales por lo mencs
uno deberi ser banquero. Lia comigifn consnl-
tiva me rouniri por lo menos una vez por ge-
mana. El1 directorio pedrd fijar una remuns-
racién para esos dos directores gue debers ser

confirmada por la Asambles de BancoswAe-
cionistas.

Art. 19, — EI presidente, o en su auseneis
¢l vicepresidente, convoecari a las reuniones del
directoric cuande lo juzgue conveniente, ¥
por lo menos una vez eada mes, Siete micmbroa
formarin quérum, y salvo disposicién contra-
ria, las resoluciones serdn adoptadas por sim-
ple mayoria de votos de los miembroa presze.
tes. En caso de empate, el presidente o en su
caso el vieepresidente, tendri doble wvoto.

Art. 20, — El directorio ejercerad la vigi-
laneia do las operaciomes del Bamneo; y sms
atribuciones y deberes serAn principalmento
los signientes:

@) Infervenir en la reglamentaeién y ad-
ministracion del Banco, aprobar el
presupuesto anual de sucldos y gastos,
¥ nombrar, promever ¥ separar de sus
puestos a log empleados;

b} Istablecer ¥

agenciag;

clausurar sucursales ¥

2} Nombrar corresponsales en el pais y en
o} Cextranjero, reglamentando sus re-
laciones con el Banco;

d) Fijar lag condiciones gemerales y los
limites de las distintas

autorizadas por estg ley;

operaciones

e)

{) Adquirir los inmuebles necesarios para
lag operaciones del Baneo ¥ cnajenar
los immuebles adquiridos, de acuerdo
con el articulo 34, inciso h);

Fijar tasas do redescuente e interfs;

Revisar periddieamente, por lo menos
una vez cada seiy meses, todes los re-
descuentos y adelantos;

g}

k} Aprobar las renovaciomes ¥ substitu-
eiones de letras de eambio y pagarés de

acuerdo con ol artieulo 34, imeiso £);

i} Resolver sobra la transferencia o cam-
cidn de scciones del Banco de acuerdo
con log articulos 4° ¥ 8¢;

j) Nombrar la eomisién consultiva cuan-
do lo solicitase. el presidente;

%) Nombrar Ia o lag comiziones de va-

depeuento ;

t} Redactar la memoria anual y presen-
tar el halance ¥ cuenta de ganancias ¥
pérdidar a la Asamblea de
Aecionistas.

Banecs
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Asambleas de Bancos Accionistas

Art, 21. — La asambles ordinaria de Ban-
cog Accionistas que seri comvoeada por el di-
rectorio una vez eada afio, se efectuari dentro
de los primeros tres meses del ejercicio finman-
clero,

Tres semanas antes de la fecha fijada para
la asamblea ordinaria se enviard una citacifn
a cada Banco accionista con el orden del din
¥ el detalle de los asunfos a fratarso,

Toda mocién que log accionistas descen ro-
meter a la asamblea, deberi comuniearse al
directorio, dentro del mes siguiente a la fer-
minaeién del ejercicio finaneiero, ¥ acompa-
fiarzo con una exposieidn de log motivos en que
se funda,

Art, 22, — Las asamblens extraordinarias
ds loy bancos accionistas se eomvocarin con dos
gemanas de anticipacitn por 1o menos, cnando
el directorio lo estime conveniente, o euando
1o requiera por eserito un mimere de hsneos
accionistas que represenfe por lo menos una
tercera parte de los votos, de aewerde con el
artieulo 23.

Estas peticiones deberin exponer siempre
las razones que las motivan eon indicaciémn de
las mociones que serfin sometidas a la asawme
blea,

Laas agambleas extracrdinarias que ronvoque
ol directorio & pedido de los bances accionis-
tas, se efectuarin demtro de los 30 diag de
recibida la peticién eorrespondients por el di-
rectorio,

Art. 23. — Xl presidente, o en su auscneizn
¢l vicepresidente, presidirgé las asambleas.

Cada aceién tiens un vote; pero ningin ae-

eionista podri reunir un namero de votos que
congtituya més de la décima parte del eapital
rubgeripto por los bancos, La wmizma persona
no podri repreé;entar m#s de un Baneo aceio-
nista en las asambleas.

Art. 24. — Son atribuciones de la asambles
de banecos acelonistas:

a) Aprobar laa cnentas ammales y la me-
moria del directoric;

b) Aprobar la distribueién de las sumas
que se asigngrin al fondo de reserva
general ¥ al fondo de reserva especial
sl se dispona crearlo;

¢) Resolver ¢l reparto del dividendo anual;

d} Elegir, a propuesta del directorio, law

vieepresidente que deben ser presenta-
dag al Poder Ejeecutivo y elegir los
directores a que se refiers el articu-
lo 12;

e) Confirmar los sueldos y asignaciones
del pregidente, vicepresidente ¥ los Ao
miembros del directerio que integran
la comisién consultiva;

f) Deliberar scbre todo otro asunto ju-
cluido en el orden del dia;

#) TFijar la remuneracién del sindico,

Todas las resoluciones de las asambleas, sal-
vo disposicién contraria, serin adoptadas por
simple mayoria de¢ votoa.

Comisiones de redescitento

Art. 25, — El directorio nembrari ura co-
misién do redescusnto para la easa central, ¥
en case meeedario para cnalquier sucursal del
Banco, encargada de examinar todos log do-
cumenfos presentados para asu  redescuento,
adquisieién o' a titulo de garantia de adelantos
El ntmere de personas que formarfi cada co-
misién serd fijado por el dirsctorio,

Art. 26. — Los miembros de las comisiones
de redescuento serin personas conoccdoras de
las " condiciones financieras, comerciales ¥
agricolas. Serin nombrados por un periode
de dos afios ¥y no podrin ser rosleetos.

Cuanda se proceda por primera vez a la
designacién de los integrantes de alguna eo-
misién de redescuento, la mitad de los miem-
brog seri nombrada por un periode de un afie.
Xo podrin sor miembros de las comisiones de
redoseuento, los miembros del direetorio, sus
parientss hasta el cuarte grado de eonsangui-
nidad ¥ segundo de afinidad, soeios o agentes,
ni las personas que se eneuentren comprendidas
en la® disposiciones del artieulo 15,

Art. 27. — El ecargo de miembrp do las
eomiviones de redescuento serf honorario, pero
€l directorio podri autorizar el reefnbolso de
los gastos incurridos por dichog mismbros en
el desempefioc de sus funciones,

Art. 28. — Las deliberaciones de las comi-
siones de redescuento serdm secretas. '

Ningiin miembro da una comisién de redes-
cuento expresard dpiniones ni votard respeeto
de letras ¢ documentos en los eusmles tuviere
alglin interfs; ¥ deberd retirarse de la sesidn
mientras tales letras o deenmentos cstuvieran

ternaa de candidatos para presidente y { en consideracidn.
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Art. 29, — La Comisién de Redewcuento de
la casa central serd presidids por- el funcio-
nario quo designe el directorio. En las sucur-
sales, las recuniones de la Comisién de Redes-
cuento serin presididas por el geremte de la
sucursal.

EI directorip del Bancoe determinard el nfi-
mero para formar gquérum,

Art. 30, — Las resoluciones que apruehan
o rechazan letras um otros documentos serfn
adoptadas por simple mayoria de votos, y en
caso de empate el presidente de la comisién
tendrd doble vote.

Art. 31. — E1 Banco no estard oblipade a
descontar letras o aceptar valores aprobados
por la Comisién de TRedescuento. Faa letras
u otros valores que hubilesen sido rechazados
por la Comisién de Redescuento podrdn ser
aceptados por el Banco, siempre que sean apro-
hados por el directorio, por mayoria de las
tres cuartas partes de les miembros presentes
en la sesidn.

Operaciones del Banco

Art. 32, — El Bance podri:

a) Emitir billetes de acnerdo econ las @is-
posiciones de cata ley;

b} Comprar y vender oro;

o) Recibir dinero en depfsite en cuenta
eorriente, que no devengue inferés;

1) Redescontar a los bancos aceionistas
¥ a los bancos que no lo fueran, ¢n las
condicionos establecidas por el diree-
torio, documentos provenientes de ope-
taciones eomereiales que representen un
movimiento real de mercaderias, Meven
por lo menos dos firmas solventes, de
las cuales una sea hancaria, venzan
a mas tardar dentro de los 90 das a
aeontar desde la fecha de su redesenen-
to ¥ reunan los requisitos exigides por
el Cédigo de Comercio; o adquirir di-
chos doenmentos, Cuando se trate de
documentos que renunan las condiciones
anteriores pero tengan tres o més fir-
mag golventes de las cuales por lo me-
nos una gea bancaria, €]l tipo de redes-
cuento serd inferior al aplieado en el
caso precedente de este imcimo;

€) Redescontar a log bancos accionistas y
a los bancos que np lo fueran, en las
condiciones establecidas por el directo-

f)

rio, doeumentos emergentes de fragsac-
ciones en preoductos agricolas o gana-
deros que lleven por 1y menos dos fir-
mag, de las cuales una sea bancaria,
venzan a méig fardar dentro de los 180
ding a contar desde la fecha de su
redescuentn y reunan los requisitos exi-
gidos por el Cédigo ds Comercio. Cuan-
do se trate de documentos que reunan
las eondiciones anteriores pero venzan
en un plazo miximo de 90 dias a con-
tar de la fecha' de su redescuento o
Lleven por lo menos tres firmas solven-
tes de las cuales por lo menos una
seq bancaria, el tipo de redescuento
serfA inferior &l aplicado en el easo
precedenta de este inciso;

Agordar adelantos a los bancos aceio-
nistas, por un plazo fijo que no podrd
oxceder. da 90 dias, eobrindoles unu
taga minima de interés superior en 1
punto, por lo menod, a la tasa oficial
minima del Baneo Central para el ro-
descuento de documentos & 90 dias vis-
tm, sobre los signientes valores:

1. Letras de cambie y pagarés que
reunan las eondiciones estableci-
das en los incisos d) o &) da este
'articulo, ¥ hasta la comeurrencia
del 80 9% .de su valor nominsl;

2. Valores del gobierno nacional eco-
tizados em ol mercado, siempre
que ol importe del adelamte no
exceda del 80 ¢ de la cotizacidén
en la Bolsa de dichos walorea ¥
fque cl total de tales adelantos
conjuntamente con log valores na-
cionales de propiedad del Banco
(exchiidos los Lonos consolidados
del {esoro nacional) no supere el
limite a que se refiere el artieule
34, inciso b);

g) Acordar adelantos sobre oro amonedado

o en barras hasta ¢l 95 95 de su valor;

k) Comprar y vender eambio extramjero;
i) Aectuar como corrcsponsal o agents de

otros bancos ¢entrales o del Banco In-
ternsicional de Ajustes;

j) Encargarse de la emisién, eompra y

venta de valores del gobierno nacional,
por cuenta exclusiva de éste; y sin
que el Baneo pueda subseribir tales
valores ni garantizar su colocaeidn;

[
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L) Administrar la Cémara Compensadora,
en Buenos Aires ¥ en otras plazas;

1) Vender a los otros hamcos ¢ volver a
comprar de log mismos los honos eon-
solidados del tesoro nacional reeibidos
o adquiridos por el Banco en virtud
del artfenlo 7¢ de la ley de organiza-
cién, y los valores nacionales adquiri-
dos de acuerdo eon el artienlo 34, in-
ciso b} in fine.

Art, 33. — El Banco publicard en forma
permanente lag tasas de redescnentos y ade-
lantos. Bajo ningiin concepto afeetuarfi redes-
cuentos o adelanfos a tasas menores que las
fijadas.

Art, 34, — Queda prohibido al Baneco:

a} Emitir billetes de denominaciones de
cinco pesos moneda mnaeional y me-
nores;

b) Coneeder prégtemos al gobierno mna-
eionzl, salvo los directos autorizados en
el articulo 44 o los indireetos autori-
zados en el artienlo 32, inciso f) . ya
sed en la forma de desenentos, ade-
Jantos, créditos en descubierto, eompra
de letras de tesoreria, titulos u otros
valores del gobierno nacional, o len
cualgqniera ofra forma; sin omharge,
el Baneo podrf adquirir valeres naecio-
nales hasta un limite que’ en ningiln
easo podri exceder del monto (total
de su eapital, sus reservas y el importe
amortizado de los bomes consclidados
del tesoro nacional reeibides o adgui-

ridos por el Banco, en virtud del ar- .

tieulo 7% de la ley de organizacitn;

¢) Coneeder, en circunstancia alguna, a
las provincias, municipalidades, empre-
sag de emervieios pihblieos qua pertenez-
can g éstas o Teparticiones aut6nomas,
préstamos directos o indirecfos en la
forma de deseuentos, adelantos, erédi-
tos en deseubierto o compra de letras,
valores o titulos, o en cualquiera otra
forma;

d) Garanfizar o endosar letras u otras
abligaciones del gobierno nacional, pro-
vincias, municipalidades, reparticiomes
guténomas o instituelones gimilares;

¢) Participar direeta o indirectamente en
eualquiera empresa comercial, agricola,
industrial o de ofra clase; '

f) Comprar aeciones, salvo las del propic
Banco en el ecaso del articulo 4% y las
del Banco Internaeiongl de Ajustes ©
de otra entidad quc pueda fundaree
con propésitos andlogos de cooperacién
internacional, ¢ conceder préstamos con
lz garantia de aceiomes de cualquiera
fndole;

g) Coneeder adelantos
otorgar créditos en deseubierto, salve
en el e¢aso de convenios de eréditor
reeiprocos concertados con cotros ban-
cos eentrales;

‘#) Comprar bienes rafees, salvo los que
fuesen mnecesarios para que el Baneo

#in garantia

pueda desenvolver sus actividades; eom-
prar mercaderfas y coneceder adclantos
que tuviesen por garantia bienes raiees
o hipotecas. 8i en la opinién del direc-
torio corriera peligro algfin erédito con-
¢edido por el Banco, éste podrd tomar
las medidas necesarlas para asegurar
gug” derechog.sobra los bienss rafces o
mergaderias del deudor, y podri ad-
quirir tales bienes raices o mercaderias,
pero. estara obligado & revenderlos tan
pronto como le sea posible;

i} Coneeder la renovacién o gubstitueién
de letrag de cambio o pagarés vencidos,
redescontados o reeibidos en garsniia
por el Baneo, salvo en casos excepeia-
nales, en los cuales el directorio podri
autorizar per ung sola vez su renova-
cibn o substituei6n, y por un pericdo
que no exceda de 50 dias,

Emisidn de billetes y garentie metdlica

Art. 35, — Durante todo el perindo para el
cual ha sido constituido, el Banco tendri et
privilegio exelusivo de la emisién de billetes
en la Replblica Argentina, excepto la moneda
subsidiaria a que se refiere el articulo 5° de la
ley de organizacién; y ni el gobierno mnacio:
nal, ni los gobiernos ds las provineias, ni las
munieipalidades, baneos n otras institueiones
eualesquiera, podrfn emitir billetes u otros do-
cumentos que fuesen suseeptibles de eircular
eomo papel monada.

Art, 36, — El Banco se hard cargo de todos
log billetes de demominaciomes superiores a ein-
¢o pesos moneda nacional ya emitidos por la
Caja de Conversidn, y los reemplazard por una
emisién nueva de billetes del Bancoe Central.
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La emisidn o acvilaeién futurag de monedn
subsidiaria de denominaciones de cineo pesos e
inferiores (inclusive las monedas de niquel y
eohre) a eargoe del gobierno maciomal, se harad
exelusivamente a solicitnd y por intermedio del
Banco Central, eonforme s las nacesidades del
pablico, pero en ningin easo podri exceder
de 20 pesos moneda nacional por habitante.

La mitad de la emisién o acufiacién futuras
d¢ moneda subsidiaria seri efectuads median-
te el simple canje de una cantidad igual de
billetes del Banee Qentral, eancelindose en
forma simultinea una parte ecquivalente del
bono sin interés a que se refiere el articule 4°
de la ley de organizacifén; la otra mitad so

ontregard directamente y sin canje alguno al

tesoro naeionazl, previa deduceién del costo da
ln operacidn. Umna vez cancelado totalments
dicho bone, toda emisifn o acufiacién futuraa
de monedy, subsidieria se entregard directamen-
te ¥ sin canje alguna al fesoro nacional y a su
exclusivo costo.

Art, 87, — Los billetes scrin de las deno-
minaeiones superiores a cinco pesos que fije el
direetorio.

Art. 38, — Los billetes del Baneo tendrin
curan legal en todo el territorio de la Repfi:
blica Argentina por ¢l importe expresado en
los mismos.

Art. 39, — EI Banco mantendri en todo
momente una reserva sufieiente para asegu-
rar el valor del peso, ya =en en oro, divisas
o camblo extranjero, equivalente al 25 % co-
mo minimo de sus billetes en cireulacién y
obligaciones a la vista,

El oro deheri hallarse libre do todo grava-
men y pertenecer en propiedad al Baneo sin
restriceién alguna; y del ecambio extranjera
#0lo ge incluird em la reserva el saldo noto,
¢ sea ¢l romanente libre después de deducidas
todas las obligaciones en oro o cambio eox-
tranjero,

81 durante un afio determinade, la reserva
en relaeidn a los hilletos y obli;‘:aeiones a la

- vista hubiera sido inferior al 33 % durante 60
dias scguidos o 90 diss en el total del ejer-
cicio, no se abonari dividendo a los bancos
accionistas y los beneficios corrospondientes
serin destinados al Fonde de Reserva Ge-
neral . -

Art. 40. — En ninglin caso el Banco podri
tener divisas por mis de 20 ¢ de las reservas,
ni computarlas dentro de las mismas por més
del 10 9%,

Att. 41 — 1 Baneo estardi obligado a cam-
biar a la vista sus billetea en cantidades mo
menoras al valer en moneda nacional de una
barra tipiea de oro de kilogramos 12,441 (400
onzas), por oro o, a opei6n del Bameo, por
cambic exfranjero,

La tasa que regiri para el canje @do billetes
por eambic extranjoro, ¢ viceversa, no podri
variar en mis del 2 % arriba o ahajo de
I par.

Relaciones con lok bancos

Art. 43, — Loa bancog nacionales o extran-
jeros que operen en el pais econ un capital no
inferior & un millén de pesos moneda nacio-
nal, deberin mantener en tode momento en el
Banco Central, la mitad del efectivo minimo
que determina la ley de bancos en relacién a
la magnitud de sus depdsitos. Esatos fondos
formarfn la base del sistema da la Camara
Compensadora que el Baneo Central adminis-
trard en Buenos Aires, ¥ en las otras plazas;
pero en casgo de que llegase a reducirse 8 me-
ngs del limite legal el efectivo de enalguier
Baneo, #ste deberd reponer de inmediato ia
diferercia, El Banco Central queda facultado
para canvenir con el Baneo de 1s Naeifn Ar-
gentina el depdsito en las sucursales de éste,
del efective que deben dopositar en el Baneo
Central los bancos del interior y del que de-
seen depositar Jlas sucursales en el interior
como parte integrante del efectivo que co-
rresponda depositar en ¢l BRneo Central a los
bances a que pertenccon,

Art, 43, -—— El gobierno naciomal encargard
al Banco, de todas sus remesas, cambios ¥
transaceiones bancarias, tanto en el interior
del pais como en el extranjers. Los fondos
del gobierng nacional serin depositados en el
Baneo Central. Los depdsites judiciales se-
guirin efectufindose en el Banco de la Na-
cién Argentina. El Poder Ejecutive regla-
mentard, este articulo, pudiendo excluir de
sus disposiciones a lag reparticiones auténo-
mas y.a los depdsitos de garantia efectundos
pars intervenir en licitaciones piblicas.

Art, 44, — El Banco podrd hacer adelan-
tos, por tiempe limitado, al gobierno nacio-
nal, para cubrir deficieneias estacionales o tran-
sitorias en la recaudacién, hasta una canti-
dad que no exceda del 1¢ % el promedio de
los recursos en efectivo obtenidos en log tres
iilfimes afios; todos los adelantes hechos por
este concepto deberin ser reembolsados dem-

f
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tro de los doce meses de efeectuados; y ai
cualquier adelanto de esta naturaleza queda-
so impago después de aquel plazo, no podra
volver a usarse la facultad del Baneo para
hacer wlteriores adelantos de esta clase en los

afios subsigunientes, hasta que lzs cantidades

adeudadas hayan sido pagadas. Sobre esos
adelantes, el gobierno pagard un interés no
mayor al fipo minimo @el resdescuento on
vigor,

Art, 45, — Ll Miniaterio de Haciends de
la Naecién informard periddicamente al Ban-
c¢ Uentral acerca del movimiento de la teso-
roria, desenvolvimients de ln recaudacién ¥
los gaytos, estado de la devda y dem#s infor-
maciones relativas a la situacién financiera.

Art, 46. — El Banco abrird una cuenta ge-
neral de eaja para la Tesoreria General de la
Naeién, a 1a cual aereditari todas las reeau-
daciones de ¢ualquiera clase que sean, y todos
los adelantos hechos al gobierno, y sélo hara
Ppagos o fransferencias de esta cuenta a euven-
tas subsidiarias por ordon de la tesoreria ¥
eon intervencién de la Contaduria General
de la Nacifn,

Art, 47, — El Baneo reeibirg fondoes del go-
bierno naeional y efeetnard pagos por cuenta
del mismo sin percibir remuneracién por tales
serviclos. Conforme o dispuesto para todos
los depésites, el Baneo no pagari ningtm in-
terés sobre las cantidades depositadag en las
cuentas del gobierno,

Art, 48. — Las relaciones del Baneo Cens
tral econ el Poder Ejeentive so mantendrin
por intermedio del Ministerio de Hacienda.

Art. 49, — En las localidades donde no
tenga sucursal, el Banco Clentral podri desig-

nar al Baneo de 1a Nacifn Argentina en ea--

lidad de agente para el cobro y pago de
fondos del gobierno nacional.

Art. 50. — La sede del Banee v la de sus
suenrsales, lag operaciomes que efectiie y los
dividendos sobre sus aeeiones, cstarfn exen-
tos de todo impuesto o contribueién nacional,
provineial o municipal, asi como tambidn del
aellado en las actuaciones judieiales, opera-
ciones y gestionos que efectfie ante log tribu-
nales federales ¥ ordinarios.

Utilidades

Art. 51. — Al clerro de cada ejercicio, ¥

~después de deducidas las reservas que se juz-

gue necesario por deudas incobrables ¥ de
¢obro dudoso, y efectuada la amortizacién

del active, se destinard el 20 % de las ntili- -
dades liguidas al Fonde de Reserva General
hasta quo fate aleance un monto equivalente
al 25 % del eapital subseripto. Una ver al-
canzado este monto, se destinari al Fondo
da Reserva General ¢l 10 % de las utilidades
liquidas hasta que édte se eleve 2 una cantidad
oquivalente al capital subseripto. Del resto,
sujeto siempre a las disposiciones del articulo
39, se pagard a los aceionistas un dividendo
no mayor del 5 9o anual sobre cl eapital en
aceiones. Del saldo restante se tomard un 10 9%
para el Fondo de Reserva General del Baneo
¥ el resto se acreditard a la cucnta del gobierno
naciongl,

Cuentas y estados

Art, 52. — El ejercicio financiero del Baneo
duraré un afio, Dentro do los 20 dias de su
cierre, ¢l Banco preparard y publicard su ba-

lance y cueuta de genanciay y pérdidas al

dia del elerre. Lg memoria anual del Baneo
serf publicada por el direetorio antes de la
feeha do Ia agamblea anual,

Art, 58— Inmediatamente después del dia
15 y después del Gltime dia de eada mes, el
Baneo deberd preparar y publicar un estado
de s nctive ¥ de su pasive al eierre de los
negoeios en los dias indieados. Msie cstado
ge ajustard a la reglamentacién que dicte el
Poder Ejceutivo.

Disposiciones generales

Art, 54, — Durante ¢l término que fija el
articulo 1%, 1as relaciones que esta ley osta-
bleee entre el Banco Central y los bancos,
las disposiciones referentes a los préstamos
direefos o indircetos a los gobiernos ¥ la ¢om-
posicién del directorio y de las asambleas, no
podrén ser modificadas sin la aprobacién ds los
bancos accionistas, dada en una asamhblea ex-
traordinaria convecadn expresamente al efecto.

Art, 55, — Las funciones del sindico se-
rin desempefiadas por une de los siguientes
funcionarios gue el Poder Ejecutive desig-
nari anualmento: miembros del Tribunal ds
Cuentas; proeurador @el Tesoro e inspestor
general de Justicia. La remuneraeci6n del sin-
dico gerd fijada por la asamblea con lag mis-
mas restricciones del articalo 10 in fine,

Art. 56, -— La Inspeceitn (temeral de Jus-
tieia se limitar4 a intervenir en las asam-
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bleas eon el fin de asegurar el eumplimiento
de las disposiciones respectivas de da presen-
te ley.

Disposiciones transitorias

Art. 57. — Kl primer vicepresidente del
Banco cesari en su mandato después de einee
afios de servitios. De los primeros direeto-
res, cuatro cesarin en su mandato despuéa
de un afio, y cuatro despuds de dos afios de
servicion, determinindoee el ordem de sm re-
tiro por morteo, y sin gue se aplique, en las
elocciones gue deberfin hacerse para llenar
las vacantes, la restriceién del artienio 13
relativa a la reeleccién de los directores ele-
gidos por los haneos extranjeros,

Art. 58. — Hasta iante mno se dispomga
por ley especial, mo entrarfin en vigor las
prescripeiones . del artfeale 41.

Art. §9. — Log empleados ¥ obreros de lu
Nazeibn, sujetos al régimen de la ley 4.348
gue se incorporen al Banco Central, podrén
optar en el primer afic de su funcionamiento,
cntre seguir bajo el régimen de dicha ley o
acogerse a la ley de jubilaciones baucarias.

Art. 60. — Derbganse las disposiciones de
atras leyes, en euanto se opongan al eum:
plimiento de la presente,

Art, 61. -— Comuniquese al Poder Ejeeu-
tivo,

Dado cn la Bala de Sesiomes del Senade
argentino, en Buemes Aires, a 31 de Enero
do 1935,

: Junio A. Roca.
Gustavoe Figueroa,

Ley do bancos

Artieulo 1¢ — Ninguna persona de gxisten- |

cia visible o jdeal podrs desenvolver acti
vidades en el ferritorio de la Repfiblica que
dependan principalments dela aceptacitn de
depbsites a la vista o & plazos, ni usar en
su razén sccial, firma comercial o titulo, las
palabras <hance», ¢banquercy o ¢haneario»,
ni abrir sucureales con el mismo ealificati-
, sin previn autorizaeién del Poder Eje-
cutive, que sélo Ia concederd después de ofr

" vo

al Banco Central y verifiear que se ha cum-
plido con las condicicnes de la presante ley
¥ lzs preseripeiones pertinentes de la ley de
creaeién del Banco Central. .

La sutorizacién del Poder Ejecutive, na-
cional no serd necesaria en los casos de bancos -
oficiales de law provinecias.

Proporcidn. minima enire los depdsitos
y el efectivo

Art. 20 — Loa bancos nacionales o sucur-
sales de baneos extranjeros establecidos en
la Argentina, deberin mantener en todo meo-
mento un efectivo que represente por lo me-
nos el 18 % de sus depdsitos a la vista y el
8 9 de sus depdsitos a plazo. Los bancos
que tiemen un eapital no inferior a un mi-
Uén de pesgs moneda nacional, tendrin que
mantener la mitad por lo menca de dicho
efectivo en depolsitos a la vista en el Banco
Central 'y el saldo, hasta cempletar el efeec-
tivo minimo fijado, deberd comsistir en meo-
neda, sea en billetes o metilico,

Art. 3° #= El Baneo Central podri eximir
transitoriamente a cualgnier Banco y cuands
mediaran razones cireunstanciales, de la obli-
gacion de efectivo minimo preseripta por el
articnlo. anterior; pero mientras dure esta
exencién el Baneco en cuestién no podrd re-
partir beneficios gin autorizacién del Baneo
Central; si dentro de los dos afios mo hu-
biera cumplido eon las disposiciones del articu-
lo 2%, 0 np hubiera podido presentar un plan
que mereciera la aprobacién del Banco Centrsl,
serd liquidado de acuerdo con las disposiciones
del Cédigo de Coruercio.

Operaciones prohibidas a los bancos

Artt. 4* — Queda prohihido a los bancos:

a) Comprar o eongervar en forma per-
manente la propiedad de hienes raf-
¢eg que no fueren necesarios para el
use del Banco y sus sucurssles. En
cuanto a los inmuebles para el propic
uso de un Bance, o las ncciones u
obligaciones de la entidad a que per-
tenecen los inmuebles en euestién, de-
bers someterse a la aprobaciénm del
Banco Central un plan gradual da
amortizacién del importe que exce
diese del 20 ¢ del capital ¥ e} 50 %
de las reservag del Banco. En Io ¢on-
corniente 8 los inmuebles de propie-
dad de los bancos en la fecha de la

f
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b)

e)

a)

e)

ley, que no se destinasen a su propio
uso, también deberd someterse al Ban-
co Central un plan gradusal de ligui-
dacién ¢ amortizacién de log mismos.
Cualquier Baneo gue recibiese bienes
rajces en pago de deudas o que los
adguiriese en defensa de eréditos,
tendri gque vender los mismos dentro
del plaze de 4 afios que el Baneo
Central podri cxtender, en casos ex-
cepeionales, con la aprobaeién de las
dog terceras partes de su directorio;
Tener acciones dos afios después de
su adquisgicién, excepto lo dispuesto
en el inciso anterior; y guardar en
cartera, después del mismo plazo,
obligaciones que representen més del
20 9% del capital de cada una de las
entidades  que las emitieron y més
del 10 % del capital ¥ 25 9% de las
reservas dol Baneo; en cuanto a las
acciones u obligaciones que en la fe-
cha de esta ley estuvieran fuera de
las disposiciones de este inciso, los
bancos deberin someter a la apro-
bacién del Baneo Central un plan
gradual de lignidacién de las mismas.
Cualquier Banco que recibiese acciones
u obligaciones en page o defensa. de
sud créditos, tendrd, para ajustarse s
dichas disposiciones, un plazo de 3
afios que el Banco Central podrd ex:
tender en easos exeepcionales con apro-
bacién de las dos terceras partes de eu
directorio;

Participar directamente en cualquier
empresa comercial, agricola, industrial
o de otra clase. Las participaciones
que log bancos tuviesen en ln focha de
la ley o adquiriesen despufs en pago
o defensa de sus créditos, deberin ser
liquidadag en 1o misma forma y plazos
que los inmuehles;

Tomar & su earge la administracién
de los bienes de sus dendores moro-
sog, por un plazo mayor de dos ailos,
gque el Banco Central podrA extender
en cagog excepcionales con la aproba-
cién de lag Qos terceras partes de su
directorio;

Aceptar de otro Banco aeciones del

mismo ‘a titule de garantia.

Depdsitos

Art, 5% — A Jos efeetos de Ia'presente ley,
«depbsitos a la vistas significa ¥ comprende a
todas las obligaciones pagaderas dentro de 30
dias, o sujetas a un aviso previo a su page
menor de 30 dias; el término <¢depésito a pla-
£08» comprende a todas las obligaciomes —
con inclusién de low depdsites de ahorro suje-
tos a lo dispuesto en el articulo 8* —, paga-
deras después de 30 dias o sujetas a un aviso
previo a su page no menor de 30 dias.

Art. 8@ — El interés que pagarin los ban-
coa sobre depdsitos a la vista serd inferior
por 1o menos en 3 puntos al tipo de redes-
czento minime del Bance Central; sobre de-
pésitos de ahorro el interés gerd inferior por
lo menog en 1 punte ¢ dicho tipe de reodes-
cuento,

Art, 70 «— Tl excedente de los depdsites de
ahorre sobre la cantidad de $ 20.000 moneda
nacional, por'persona, no devengari interés
alguno. En\el caso de las sociedades eoopera-
tivas y asociaciones mutualistas, podri pa-
garse interég hasta $ 50,000 moneda nacional.

Art. 89 =~ Los bancos no admitirdn depési-
108 de -ahorrg obligindose a restituirles sin
previe aviso minimo de 30 dias; pero podrén
devolverlos en cualquier momento y cantidad,
sin requerir preaviso; ¥ en todo caso deherfn
hacerlo para cantidades minimas y pequefion
depésitos, segfin la reglamentacién que debe-
r4 dietar el Banco Central.

Att, 9° — En case de liguidacién de un
Baneco, los depésitos de ahorro hasta $ 5.000
moneda nacional tendrin privilegio sobre la

. generalidad de sus bienes muebles después de

las otras eategoriag de créditos privilegiados
que enumeran los e¢bdigos de Comercio y Ci-
vil ¥ 1a Jey de quisbras. El migpmo privilegio
tendrdn losz depdsitos de las sociedades eoo-
perativas y nsociaciomes mutualistas hasta
$ 10,000 moneda nacional,

EBalances ¢ informes

Art. 10, — Todo Banco deberi publicar
dentro de los 60 dias de la feeha de cierre de
su sjercicio financiero, en los formularios
preseriptos por el Banco Ceatral y siempre
con anticipacién a la realizaeién de su asam-
blea ordinaria anual;

1? Su balance gemeral;
2¢ Su cuents de ganancias y pérdidas.
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El balance general y la euenta de ganan-
cias y pérdidas Hevari el visto hueno de un
¢ontador piblico nacienal,

Art, 11, — Todo Baneo establecido en el
pais deberi presentsr mensualmente al Ban-
eo Central un estado confideneial sobre sus
operaciones, en el formulario que aquél pres-
eribird; y tendrd la obligaci6n de suminiatrar
al Baneo Central enalquier ulterior informa-
eién aclaratoria o ampliateria de los datos
congignados en este formulario que el Banco
Central Ie requiriese, Estos informes serén
firmados por el gerente general y el conta-
dor general del Bameo, o sus reemplazantes,
demostrarin ol gstado a la fecha del cierre de
lag operaciones de eada mes y deherin llegar
8 poder del Banco Central dentre de los 21
dias subsiguientes a esa fecha.

El Baneo Central publicarf mensualmento
un resumen del estado de los bancos, mostran-
do los totaley de los diferentes rubros, sin po-
der divulgar los detalles individuales de eada
establecimiento,

'Inspeccidﬂ de bancos

Art, 12, — Los bancos tendrén la obliga-
eién da dar aceeso g sn contabilidad y'a to-
dos sug libros y doeumentos a log ingpectores
que perifdicamente deberd mandatr el Banco
Central. En eago de ecomprobar violaciones a

esta ley o a ofrag disposiciones legislativag, |

1z inspeccién de baneog del Banco Central
dard aviso al procurador fiseal, a fin de que
éste gestione la 1mpusm16n des las penas que
eorrespendan.

Art, 13, — Las funciones de inspeceién, |

control ¥ examen de los hancos,
requerimiente de balances o informes, ojer-

eitadas hasta el presente por 1a Tnspeeeifn |
General de Justicia, serin del resorte sxclu- |

sivo del Banco Central, & euyo eargo queda
la gplicacién de esta ley.

Art. 14, - Liag informaciones recogidas en
los baneos por la inspeccién de bancos del
Banco Central, tendrin earfcter estrictamen-
te confidencial ¥ no serdn comunicadas a los
miembres del directorio del Baneo eon excep-
eién del presidente, el que podra informar al
respecto al directorio ewando lo juzgare con-
veniente,

Art. 15, — La inspecci6n de baneos del
Banco Central se encargar de ls lignidaecién

incluse el |

de los bancos cuando &stos se encorPragen
comprendidos dentro de las disposiciones per-
tinentes del Cédigo de Comercio o de la pre-
gsente loy. Por el desempefio de esta funcidm,
ni el Banco ni sus funcionarios eobrarin ho-
noraric alguno; pero el Baneco podri cobrar
a la mass el importe de los gastos en que
incurriers en el desempefio do la migma,

Operaciones Ripotecarics

Art, 16, — Los bancos que reciben depdsi-
tos ¥ so dedican a la vez a operaciones hipo-
tecarias, constituirdn una secelén especial pa-
rn las mismas, asignindoles un capital deter-
minade. Tales operaciones se finaneiarén
exclugivamente con dicho eapital, las reservas
de la seecidn y el producto de la culocaclén
de obligaciones ¥ debenfurea,

Art. 17. — Lag disposiciones de esta ley
en matoria de eunentas e inspeccidn serfn apli-
cadag. a ‘las secciones hipotecarias referidas
en el articule anterior, pero no & los bancos
hipotecarios que no reciban depésitos.

Disposgiciones varias

Art. 18, — Los bancos nacionales o sguenr-
sales de bances extranjeros egtablecides en
la Argentina, destinarin amnunalmente por le
menos ¢l 10 % de sos utilidades liquidas, pa-
ra eonatitnir un fondo de reserva, hasta que
éste represents como minimo el 50 % de su
capital realizado y el eapital ¥y las reservas
reprogenten conjuntame'nte el 33 % de los de-
pésites de ahorro.

Art, 19. -— Los bancos gue infrinjan las
disposiciones de esta ley serdn pasibles de
multas de # 500 m/n, a $ 50.000 m/n,; ¥ las
personas que hubieran cometfide la infraccifn,
sl sus actos no tuvieran pena mayor em e}
Cédigo Penal, serdn reprimidas con lag mis-
mas multas o prisién de seis meses a cinco
afios, 0 ambas penas a la vez seglin el monto
¥ la naturaleza de las operaciones ¥ la rein-
cidencin en la infracei6n. '

Art, 20. — En todo euanto no esté estable-
eido en esta ley, los hancos continmarén ri-
giéndose por las disposiciones del Cédigo de
Comercio,

Art. 21, — Deréganee las disposiciones de
otrad leyes, en cuanto ge opongan al cumpli-

miento de la presente.
f
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Art, 28, — Comuniquese al Foder Ejecu-
tive.

Dada en la Bala de Besiones del Semado
Argentino, en Buenos Aires, a 31 de Enero
de 1935.

Juuio A. Roca,
Gustavo Figueroa,

Instituto Movilizador de Inversiones
Bancariag

Creasidn y objeto

Artienlo 1¢ — Créase el Iustitute Moviliza-
dor de Inversiones Bancarias econ sede en la
Qapital Federal, & fin de adquirir los inmucbles
¥ demds inversiones inmovilizadas ¢ eongeladas
de log bancos y venderlos gradual y progresi-
vamente, propendiendo a la radicacién de fa-
milias de agricultorss en tierras de valores
ajustados a su rendimiento real, y a la trens-
ferencia de otras inversiomes s manos que ase-
guren su mayor produectividad,

Capritiﬂ, ¥ fondo de reserva

Art, 2¢ -— E| Tustituto Movilizador funeio-
nard con un capital de $ 10.000.000 m/n. ¥
un fondo de reserva, formados por los fondos
resultantos a favor del gobierno de las trans-
fereneias contempladas en el artieulo 42 de la
ley de organizacién, y con la emisién de bo-
nos amortizables do acuerdo con el articulp 49,

Directorio

Art. 39 — El directorio del instituto estarf
integrade por un presidente y dos vocales
designados por el Poder Ejecutivo con acuerdo
del Senado ¥ un vocal designado por el diree-
torio del Banco Central entre personas de
reconocida experiencia comercial y agropecia-
ria, por todo el términe que dure ¢! funciona-
muiento del mismo. No podrén ser miembros
del directorio los funecionaries y empleados
racionales o provineiales, los insoiventes y lae
personas quoe hubieran side econdenadas por
delitos.

Compra y liguidacidn de aclivos congelados
®w Art. 4¢ — El Inatituto Movilizador podra

pagar el active que adguiriese de cada Baneo
parte en efectivo y parte en borod amortiza-

CAMARA DE DIPUTADOS

Febrero 27 de 1935

bles, que a ¢sc efeeto podrd emitir con la au-
torizacidn del Poder Ejecutive. El reembolso
total de los bonos a los bancos queda sujefe
a la liquidacién definitiva de los activos com-
prados, :

Los bancos deberdn asegurar al Instituto
Movilizador el pago total de los créditos que
transfiriesen al mismo, asi como el valor im-
tegro de los otrog activos adquiridos por el
Instituto Movilizador,

Al transferirse los aetives congelados al ins-
tituto liguidador deberi extenderse u los deu-
dores, en cuanto al plazo y el interés, facili-
dades eorrelativas a las gque hubiesen cbtonido
log bancos. :

Art. 59 — Dentro del primer afio de funcio-
namiento, ¢l directoric establecerd ¢l plan de-
tallado de liquidacién, siguiendo ‘los lineamien-
tos del plan genersl aprobado por la comisién
organizadora, y fijando las mormas y el plazo,
de acuerdo eon log eunales deberi ejecutarse,
sujeto a lag signientes modalidades:

a) Los dinmuebles deberfn venderse em li-
¢itaeifn privada o pdblica o en remate
piiblico, seglin conviniese mejor en cada
easo ;. los impuestog atrasades que se
adendaren sobre los mismos quedarén
en suspenso hasta que se realice la
venta;

%) En materia de eréditos deberi agotarse
todos los recurscs legales para asegu-
Tar su cobranza, sin perjuieio de acep-
tar por decisién expresa del direetorio,
convenios o arreglos extrajudiciales que
Permitan una méz pronta o mejor pezr-
copeibn del erédito; sujeto, todo ello,
a la reglamentacidn especial que diets-
ri ol Poder Hjecutivo;

¢) No se reconocerin comisiones a carge
del instituto s los intermediarios utili-
zados en la venta de muebles, inmme-
bles y semovientes, salvoe resclueién
expresa, del directorio,

Administracién y reparto del producido

Att. 69 — Para lg administracién y liquida-

.cibn de los activos congelados, y salve casos

espeeirlea en que podri valerse de firmas com-
petentes, el instituto wutilizard a los hancoe
existentes, ya sea a los originarios de .diche
activo, 0 & otros, pagando la comisibn a con-
venirse, segdn la indole del misme y en relacién
al producido anual.
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Art. 7¢ — Fl producido anual de Ia liguida-
cién y los interesss y demés recursoy percibidoa
por el imstituto una vez apartados los fondos
requeridos por el artfeulo 8¢ de esta ley, se
emplearf integramente en pagar los intereses
¥ la amortizacién sobre los bonos amortizables
en poder de eada Banco, segin Jo que hubisre
producide el aectivo congelade transferido por
€l mismo al Instituto Movilizador.

Presupuesio, cuentaz ¢ inspeccidn

Art, 8% — X1 instituto se darf su presupues-
to que deberd per aprobado por el Poder Eje-
entivo. .

Art. 9% — La Contaduria General de la Na-
¢ién designari un contador delegado en el Ins-
titute Movilizador, en order a lo dispuesto en
la ley de econtabilidad (ley nfimero 428) y =
sug decretos reglamentarios. En todo lo que
no Be Opongs expresamente g esta ley, el Iua-
titnte Movilizador se cefiird a las disposiciones
de la ley de contabilidad {ley ndmero 428% pu-
diendo, sin embargo, apartarse de la misma
en casos excepcionales y aiempre con la autori-
zaeion del Poder Ejecutive.

Art. 1¢. — Las funciones de examen, inspec-
cifn y contrel que determing la ley de ban-
cos, se extenderfin o las operaciomes del Tnati-
tuto Movilizador.

Art, 11, — T,as operaciones gua realice el
Instituto Movilizador estarin exentas de toda
eontribueién o impuesto maeionsl, provineial o

munieipal, asf como también del sellado en las

actuaciones judiciales, operaciones y gestiones
que verifiqgue ante los tribunales federales ¥y
ordinarios.

Relaciones con ¢l Bance Hipotecario Nacional

Art. 12, — Facfiltase al Banco Hipotecario

Nacional a eoneertar préstamos eon el Imstitu.-

to Mevilizador, sobre los inmuebley adquiridos
de los haneos ¢ recibidos en pago de eréditos,
a fin de facilitar su venta a torceros; o a con-
venir proviamente con dste In realizacién de di-
chos préstamos después de vendidos los inmue-
bles a terceros. .

Art. 13. — En el caso de propiedades sus-
ceptibles de ser colonizadas, el ingtituto, previo
agesoramiento del Departamento de Agrieul-
tura, podrid concertar con el Bameco Hipoteca-
rio Nacional los préstamos de colomizacién su-

torizados por 1as leyes respectivas en lgforma
prescripta en ] articulo precedente,

Art, 14. — El Institute Movilizador queda
facultade para recibir de terceros, cédulas en
pago da créditos o de adquisicién de inmuebles,
o & recibir de log adquirentes dichas cédulag en
garantia del pagoe de los inmuebles comprados.

Art, 15. — EI instituto deberi convenir con
el Departamento de Hacienda y el Baneo Hi-
potecario Nacional, antes de realizar las opera-
eiones referidas en log artieulos 12, 13 y 14,
los plazos y la forma en que podri vender en
el mereado las cédulag recibidas de! Banco Hi-
potecario Nacional o de tercerog, en page de
eréditos o de adquisiciones de inmuehles,

Disposiciones varias

Art. 16. — T Instituto Meovilizador estable-
eerfi su propia eseribanis para intervenir y
registrar los 'contratos de compraventa, con-
veniog y- transaccicnes gue deban pasarse en
eseriturg: piiblica. Lg oseribanfa intervendrf
asimismo en lag ‘adjudicacionss que e efectfien
por licitaciép phblica o privada, Funcionars
anexa 2 lg Escribania General de Gabierno ¥
2 68t Be transferirin los protocoloa y archivos
ang_¥ez terminado el funcionamiento del Tns-
tituto Movilizador, )

Art. 17. — Los procuradores penerales de
la Nzeibn y del tesoro, asi como los asesores
en materia legal o téenica de las dependencias
del Estado, wean éstas autdnomas o mo, dicta-
minariin o %sesorarin por eserito a solicitnd

_direeta del Instituto Movilizador,

El Imstitute Movilizador utilizars los ser-
vieiog de los téenicos y tasadores del Banco de
la Naeién Argentina y del Baneo Hipotecario
Nacicnal, salvo easos excepeionales en que juz-
gue conveniente utilizar a otroa especialistas.

Art. 18. — Las relaciones del Instituto Mo-
vilizador con el Poder Ejecutivo se efectuarin
por conducto del Departamento de Haelenda,
al eual se le elevarin los balances mensuales,
memorias y balanees snuales y todas lag in-
formaciones que éste le solicitase.

Art. 19, — Dentro de los siete afioy de
funcionamiento del Instituto Movilizador, el
Banco Central, previa aprobacién del Poder
Ejecutivo, podri dar por terminadas sus fun-
ciones y confiar sz liquidacién y el cumpli-
miento de los convenios existentes a una cori-
#ién liquidadora o a su oficina de inspeceldn
de baneos.’
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Art, 20, — Derbganse lgs disposiciones de
otras leyes en cuante se opongan al cumpli-
miento de la presente,

Art. 21, — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

Dada en la Bala de Sesiomes del Senado
Argentino, en Buenos Aires, a 31 de Enero
de 1035, *

Jonmo A. Booa.
Gustavo Figueroa.

Modificaciones a la ley orgénlca del Banco
de la Naclén Argentina

Articulo 1¢ — Modificase el articulo 47 de
la ley orginicg del Banee de la Naciém Ar-
gentina {ntmero 4,507}, aumentindose dos vo-
eales en el directorio del mismo, el que que-
darf constituide eom oche direetores.

Art, 29 -— QCuatre vocaleg serAn nombrados
directamente por el Poder Ejeecutivo, dindose
representacion a las diversas regiones del pais.
Los cuatro restanies los elegird éste dentro
del total de eandidatos propuestos por las en-
tidades referidas en el articule signiente, En
alhoy cagos s¢ requerird acuerdo de! Benado,

Art. 3* — En cada renovacién de direetorio
del Banco de la Naeion Argentina, propon-
drin al Poder Ejeeutivo cuatro candidatos  a
vocales cada una de las siguientes entidades:
Bolsa de Comercio de Buenos Aires, Unidn
Industrial Argentina, Hoeiedad Rural Argenti-
na ¥ Bolsa de Comercio de Rosario de Santa
Fe. Faciiltase al Poder Ejecutive a ineluir
entre les entidades que propomen ecandidatos,
a una que sea genuinamente representativa de
los agricultores, en cuyo caso cada entidad ele-
gird tres candidatoes,

Art. 49 — Modificase ol articulo 5 de la

ley 4.507, aumentindose en tres mil pescs mo-
neda nacional menguales la suma fijads para
ser distribuida entre los voeales del direetorio,
en proporcién ‘a su asistenmcia.

Art, 59 — Para la eleceién de log cuatro
voeales del directorio, referidos em el artieulo
2% de esta ley, deberin tenerse en euenta las
disposiciones que rigen en el artieulo 8¢ de la
ley 4.507, en todo cuanto mo se opongs expre-
samente la presente,

Art, 6 — Modificase el articulo 12 de la
ley 4.507, el que quedard redactade en la si-
guiente forma: <El direetorio ne podri con-

-eoder préstamod a la Naeién, por un monto

superior al 15 4% del capital ¥ lag reservas
del Banco, ni prestar a las provincias y mu-

nieipalidades, directa o indirectamente, ya sea
en forma de descuentos, adelantos, eréditos en
deseubierto, compra de lefras, titulos u otros
valores o adelantos concedidos a terceros eonm
garantia de tales letras, titulos o valores, o en
cualquiera otra forma. Las disposiciones del
presente artieule regirfin a partir de la cons-
titueidn del Banes Central y no afectarin las
operaciones anteriores a la sancién de esta loy.
«¥l Bance podrh, sin embarge, conceder
adelantos con eancién de titulos y eédulas na-
cionales, siempre que no se trate de opera-
ciones destinadas en una forma u otra a fi-
nanciar la colocacifn originaria de dichos va-
leres nacionales para suministrar fondos al
gobierne mnacional directa o indirectamente, ¥
por un monto que no podri exeeder de otro
15 9% del capitel y las reservas’ del Banco.»
Art. 7* — El Banco no podri prestar més
de § 500,000 m/n. & una sola firma, ni haecer
a une sociedad anénima préstamos mayores &
la mitad de su eapital, sino con dos tercios de
votos de sn directorio.
Art, 8% — Comuniquese al Poder Ejccutive.
Dada en la ‘Bala de Besiomes de] Semnads
Argentino, en Buenos Atlres n 31 de Enero
de 1935,
Junio A, Roos,
Gustave Figueroa,

Modificaclones & la ley orgénica del Banco
Hipotecarlo Nacional

Artieulo 1 — Modificase el artienlo 8¢ de
la ley orginica del Banco Hipotecario Nas-
cional, nfimero 8172, en la siguiente forma:

¢Deo los ocho directores, euatro serin nom-
brados directamente por el Poder Ejecutive,
dandose represemtacién a las diversas regiomes
del pafs. Los cuatro restantes los elogirf éste
dentro del total de candidates propuestos por
las entidades referidas en el articulo siguniem-
te. En ambos casce se regueriri acuerdo del
Senado.»

Art. 2¢ — En ecada renovacién de directorio
del Baneco Hipotecaric Naecional, propondri
al Poder Ejecutivo cuatro candidates a vo-
czles, eads una de las siguientes entidades:
Bolga do Comercio de Buenos Aires, Socledad
Rural Argentina, Bolsa de Comercio do Rosa-
rio de Santa Fe y Corporaeién de Tenedores
de Titulos y Acciones. El Poder Ejecutivo
podré agregar a tales instituciones, una enti-
dad genuinamente representativa de los agri-
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cultores, en cuyo caso cada una de las einco
institueioncs elegird. tres candidatos.

Art, 3% — Para la eleceién de los euatre
vocales del directorie, referido en el articn-
1o 1%, deberi temerse em cuenta las disposieio-
nes quo rigen en el articulo 8 de la ley 8.172,
er. todo cuanto mo 80 oponga expresamente la
presente.

Art: 4 — Comuniquese al Poder Ejecutivo. |

Dada en la Bala de Sesiones del Senado
Argentino, en Buenos Aires, a 31 de Enerc
de 1935,

Jurio A. Roca.
Gustavo Figueroa,

Ley de organizacion
Comisidn organizadoras

Artieulo 1* — Autorizase al Poder Ejecuti-
vo para nombrar una comisién organizadora,
bajo la presidencia del ministro de Haclenda,
que tendrd a su ¢argo proveer todoe lo relative
a la organizacién del Bamco Central de.la
Repdhlica Argentina (ley nfimero ...) F del
Instituto Movilizador de Inversioney Banea-
rias (ley nfimero ...) y proponer al Poder Eje-
cutive los reglamentos, estatuios ¥ deceretos re-
glamentarios que proyecte para el mejor eum-
plimiento de las leyes citadas y la Ley da
Baneos (ley nfimero ...).

Constitlucicn del Baneo Cenlral

Art, 2¢ — El Poder Ejecufive nombrari
¢l primer presidente, viecpresidente y demds
miembros del primer diroctorio del Baneo Cen-
tral, sujeto & las eondiciones fijadas em la loy
de ereacién del mismo.

Ly designacién de presidente y vicepresiden-
te del primer directorio se hari también con
acuerdo del Senado,

Art, 8% — La eomizién organizadora deter-
minard la forma de subseripeién- de las aceic-
nes del Banco Central y log plazos en gue los
bansos deberin integrar dichas acciomes y de-
positar en el Banco Central loa efcetivos co-
rrospondientes a sus depdsitos, de acuerdo eon
Ias proseripeioneg legales.

Art. 4v — Autorizase al ‘Podar Ejecutive
para gue en el momento que lo juzgue opor-

" tuno y después de haber oide a2 la comisibm
organizadora, suprima la Comisién de Hedes-
cuento, la Junta Auténoma de Amortizacién

¥ la Caja de Conversién, y transfiera al Baneo
Central sus rubros activos ¥ pasives, junto coh
log depdsitos oficiales del Banee de la Nacién
Argonting — salvo los de las reparticiones an-
ténomas que resuelva exceptuar, lo mismo gua
log depdsitos de garantia en las licitaciones
piblicas — el Fondo de Beneficios de Cambios
{acuerdo general de ministros del 28 de No-
viembre de 1833) y el Fondo de Divisas Ex-
tranjeras (articulo 42 de la ley de presupuesto
vigente); de acuerdo con las eonmdiciones ¥
cquivalencias que se determiziard por el Poder
Bjecutive; y previa dedueeifn de la elrenia-
¢ién actual de la moneda subsidiaria’ de demo-
minaciones de ¢inco posos e inforiores (ineluso
las monedas de niguel y cobre) de la que 99
hari curgo el gobierno nacional asi como de
la aeufiacién o emigién futura de csta moneda
subsidiaria. Todo el oro existente en la Caja
de Conversién en ¢l momento de dictarse esta
loy deberi tramsferirse al Baneo Central, sin
que el gobierno pueda tomar parte alguna
de él, ni el Banco pueda usarlo eon otros fines
que log exprosados en la ley de su creaeidn.
Ilasta tanto ge transfieran sus rubros actives
¥ pasivos al Baneo Central, la Caja de Con-
veraién s6lo podrd emitir billetes de aeunerdu
con las leyes exisfentes. Una vez efectuada
esa.fransferencia, el Banvo Central noe podri
aumentar la emisién en ofra forma que no gea
lag operaeciones mutorizadag por la ley de e
ereacidn,

Al rcalizarse la transferencia, el saldo de
crédito de la Caja de Conversién contra el
gobierno nacional por las viejas emisiones, des-
pués de deducir el importe de los billetes
subsidiarios, quedari representada e¢n el Ban-
eo Central por un bomo sin interés otorgado
por el tesoro maeional.

Las obligaciones estipuladas en pesos oro
sollado, que hasta hoy pueden pagarse a 2,27
papel por peso oro, continuarin pagfndose en
igual forma.

Canje de las emisiones actuales

Art. 59 — Los billetes de lg emisién actual
de la Caja de Conversién transferidos al Ban-
co Central que no le fuesen presentados parn
su canje dentro de los dos afieg eontados desde
la fechg en gque el Baneo haya comenzade la
emisgién de los nuevos billetes, dejarin de temer
eurse legal pero podrin ser canjeados em #l

. Banco durante log fres afiod siguientes,

f
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Al expirar dicho plaze, el salde que no se
haya presentado pars el eanje sers transferido
al Fondo de Reserva del Instituto Movilizador,
previa deduccitn del costo del reemplaze de
toda la emisitn aetnal de billetes. Sin embar-
go, log billetes que se presentaran al! Banco
Cenfral despuéy de veneido el plazo menciona-
do, seriin canjeados por billotes de dieho Ban-
co por c¢uenta del gobierno.

Art, 62 — El Poder Ejecutivo dentro del
plaze de dos gfios, a partir de la iriciacién de
lag operaciones del Baneo Central, y por inter-
medic de éste, conforme sl articulo 36 de la
ley de creacién (loy nfmero ...), reemplazardi
por nuevos billetes de curso legal los hilletes
subsidiarios de denominaeiones de cineo pesos
o inferiores.

Transcurrido dicho plazo, todos Ios billetes
sctuales de denominaciones de eineo pesos e
inferiores, dejaraa de tener curso legal, perc
serin canjeados por moheda subsidiaria a su
presentacién al Banco Central.

El saido de billefes que no se hubiera pre-
sentado al canje, tres aflos después de expirado
¢l plazo de dos afioy estableci@o en el presenta
articulo, seri destinade al mismo fin previste
por la segunda parte dol articulo precedente.

Tramsformacidén de la deude flotante

Art, 7* — Facfiltase al Poder Ejecutivo a
transformar en honos comsolidados del tesoro
nacional de 3 % de interés ¥ 4 9% de amor-
tizaeibn acumulativa, el saldo del erédito con-
tra caucién de titulos del FWmpréstite Patrif-

tico, y TLetras de Tesoreris actualmente en

circulacién, hasta un total de $ 400.000.000
moneda nacional. Esta medida eerd tomada
despuéa de haber oido al respecto a la comi-
sifn organizadora. Los bonos provemientes de
la transformacién do las letras serdn compra-
dns a la par por ¢l Banco Ceniral con des-
tino a las operacionss que prové el articulo
32, Ineiso 7) de eu ley de creacién (ley nfime-
TO., . ). -

Art. 8 — El fondo de conversibn a que se
refiere cl articulo 3¢ de la ley nfimere 3.871
debord ser cancelado, destinindose su activo
a compensar deuda flotante del gobierno na-

cignal,
L1

Art. 9¢-— TFactiltase al Poder Ejeeutive a
eonvenir con el Banco de la Naecién Argentiua
el arreglo definitive del remanente de su deu-

da directa e indirecta’ eon el mismo, después
de haberse eumplido con lag disposicioncs de
esta ley relativas a la denda flotante del go-
bierno nacional, emitiondo al efoeto Iog valores
nacionales que fuese necesario,

Constitueidn del Instituto Movilizader de In
versiones Banearius

Art, 10. — Antes do designar el presidente
¥ los tres voeales del Imstituto Movilizador,
el Poder Ejceutivo deberd aprobar las normas
generales para el funcionamiento del mismo
trazadas por la comisién organizadora.

Art. 11. — El Instituto Movilizador proce-
derj de inmediato a cxaminar lay inversiones
congeladas de los baness, ¥ en particvlar su
relaeién con el pasive de redescuentos, a fin
de proponer a la comisién organizadora las
condicioney de ‘¢ompra de dichas inversiomes
por el instifuto, ¥ ¢l plan general de liguida-
eibn de las mismas, .

Art. 12, — Después de cumplidas las dis-
pogiciones del aeticulo anlerior y una ves apar-
fados los fondos requeridog por el gobierno
naciongl a los fines del cumplimiento del ar-
tizulo 5% de la ley de ercacién del Baneo Cen-
tral .(ley nfimero ...} la comisién organiza-
dora determinarid ad referéndum del Poder
Ejeeutivo, el monto definitive del fondo de
regerva del Instituto Movilizador destinado a
posibles gquebrantos, el que podré invertirse,
lo mismo que el capital, er valores nacionales
o en bonos consolidados del tesoro nacional.

Art. 13. — La Qiferencia entre el monto
injeial de la reserva comstituida conforme al
articulo 2° de la ley de ereacién del Institute
Movilizador, y ¢l monto definitivo seglin ol
artienls anterior, serf transferida al gobiernc
naeional, el que la destinari integramente & la
eancelacién de la deuda flotante banearia,

Transferencia gradual de¢ las operaciones
de eambio al Bance Central

Art, 14, — La comisién organizadora acon-
sejarf, al Poder Ejecutivo la forma y cportu-
nidad en que deber4d transferir gradualmente
el manejo do las operaciones de eambio al
Baneo Central, de comtin acuerde con el mismo,
el que se ajustari a las normas establecidas
per aquél, entretanto se restablezea la libertad
del mercado de cambios.
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Art. 15. — En el Fondp de Beneoficios de
Cambio transferides sl Baneo Central, de
acuerdo con el artienlo 4¢ de la presente ley,
fe acroditarin las diferencias entre €l tipo de
eompra y el de venta de lag divisas provenien-
tes de lag exportacionss, las que aun cnande
¢l Poder Ejecutive autorizara en venta en el
mereads libre s6lo podrin ser megociadas por
los bancos o firmas autorizadas asi eomo las
divizag provenientes de tods otra operacidn de
cambios, y se debitarin:

a} Las diferencias de cambio en los ser-
vieios de la deuda pdblica ¥ demAs
remesas al exterior del gobierno macio-
nal y los gastos de la Oficina de Comn-
trol de Cambios, segin presupuesto
aprobade por el Poder Ejecntivo;

b) Lasg diferencias en eontra que pudieran
resuitar entre el valor de compra y el
de venta de los grancs adquirides por
la Junta Reguladora de Granos; ¥ los
gastos de la misma aprobados por el
Poder Ejecutivo; si la diferencia fuera
a favor, se acreditard a dicho fondo;

¢) Las diferencias de precio gue el Poder
Ejecutive mediante organizaciones de
emergencia que reputase econveniente.
resolviese asignar divecta o indirecta-
mente a los productores agropecuarios,
gegfin el margen obienido en la vemta
de divisas proveniente” de la exporia-
eién del producto o grupo de produetos
a que se refieren dichas diferemeias de
precics; ¥ Jos gastos de tales organiza-
ciones aprobados por el Poder Ejecu-
tivo.

Art. 16. — Loz fondos mo utilizados en la
forma establacida en ol artieulo anterior po-
dvin ser ineorporados al Fondo de Divises
creado en el artieulo 43 de la ley de presu-
puesto vigente, hasta que ¢l Homorabla Con-
greso decids su aplicacién definitiva; también
ingresari al misme fondo el recargo de hasta
20 ¢, sobre el importe de las monedas extran-
jeras, eorrespondientes al valor de las impor-
taciones sin permiso previo, gue deberf pagarse
en divisas ¢n los bancos autorizadoa antes del
despacho 2 plaza de las mercaderias, conforme
lo reglamente ¢l Poder Ejecutivo y mientras
we mantengz ¢l sistema de los permises pre-
vies de cambio.

Art. 17. — El Peder Ejecutive determinath
log requisites necesariog, incluso la declaraciém
jurada, para establecer la indele de todas las
operaciones de cambio, podrd requerir de los
negociantes de eambio ¢ lea que intervengan
eomo gompradores, vendedores, intermediarios o
en cuslquiera otra forma em las operaciones de
cambio, las informaciones sobre las mismas
que juzgue conveniente, o inspeeciomar todos
ios libros y documentos pertinentes.

Las multas a aplicarse en casos de infrae-
ciones o falsas declaraciones, de conformidad
con la reglamentacién dictada por el Poder
Tjecutivo, mo podrin exceder del déeuplo de
la operacifn realizada,

Comisidn de Divisas

Arl. 18. — Créuse con carficter transitorio
la Comisién de Divisas bajo la presidencia del
ministre de Haeienda o en su ansencia del sub-
secrotariode Hacienda, compuesta de un repre-
gentante. ad honérem designado por cada una
de las sipuientes entidades: Ministerio de Re-
lagiones Bxteriores y Culto, Ministerio de Agri-
eulturs, Baneo Central o Comisién organiza-
dora misutras éste no se encuentre coumstituido,
Bolsa de Comereio de Buenos Aires, Unién In-
dugtrinl Argentina -y Centro de Importadores.
El director de la Oficina de Control de Cambios
tendrf, scceso a la comisién, eon voz pero sin
voto.

Art. 19. — Son funeiones de la Comisién
de Divisas:

@) Proponer al Dopartamento de Haelen-
da las normas para ¢l otorgamiento y
aplieacién de los permisos previes de
cambio por la Ofiecina de Control de
Cambios y verificar e] eumplimiento de
las normas aprobadas por el menciona-
do departamento;

b) Entender en las reclamaciones presen-
tadas por los importadores a la Ofici-
na de Control de Cambios y nconsejar
lo que juzgase comveniente al Depar-
tamente de Haclenda;

¢) Desipnay subcomigiones asesoras cuan-
do lo juzgune conveniente. )

Disposiciones varigs

Art, 20, — La Comisién Organizadora some-
terd su presupuesto a la aprobacién del Poder
Ejecutive, Los recursos mecesarios se anticipa-

r
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tin de rentas generales, con eargo de devoln-
cién por el Banco Central y el Instituto Mo-
rilizador cuando éstos we e¢onstituyan,

Art, 21, — El procurador general de la
Nacién, lo mismo que los asesores en materia
legal o téenica de Ios poderes piblicos, dieta-
minarin a solieitud de la Comisién Organi-
zadora.

Art. 22, — E1 Poder Ejecutive dari cuenta
al Congreso dentro del préximo periodo ordi-
nario de sesiones, de la forma en que ha dado
cumplimicnto a las disposiciones de estz loy,

Art. 28, — Autorizase al Poder Ejecutivo,
al promulgar Ia presento ley, a sefialar en cada
caso el nfimcre ds las leyes citadas.

Art. 24. — Derbganse las disposiciones de
otraz loyes en cuanto se opongan al cumpli-
wmiento de la presente,

Arf. 25, — Comuniquese al Poder Ejecutivo.

Dada en la Sazla de Sesiones dol Congreso
Argentino, en Buenos Aires, a 31 de Enero
de 1935. '

JuLio A, Roca,
Gustavo Figucroa.

8r. Presidente (Corominas Segura),
— En consideracién.

—0Ocupa su asiento en ol reeinto, o
sefior ministre de Haciendsa, doctor Fe-
derieco Pinedo,

8Br. Martinez. — Pido la palabra.
Entra a consideracién de esta Hono-
rable Cimara un econjunto de proyectos

sobre bancos y moneda, de gran impor- .|

taneia, ¥ no obstante que le ha corres-
pondido a este Parlamento estudiar v
abordar en su actuacién fecunda, pro-
vectos de toda clase sobre asuntos de
alto interés publico, puede decirse sin
hipérbole, que ninguno ecomo éstos es-
tin llamados a tener mas intensa re-
percusion ¥ honda trascendencia.

En efeeto, las cuestiones sobre mo-
neda ¥ sobre bancos estin tan vineula-
das a los fendmenos de la. eireulacién e
intercambio econdmico, que no sélo
afectan un climulo inmenso de intere-
8es, sino que ademéAs suscitan las més
apasionadas controversias. Esta es una
de aqguellas materias en las cunales se
pueden sostener con aparente razém,

los puntos de vista mds contradictorios,
¥ en qne a veces la pasi6n puede llegar
hasta deformar y presentar como ex-
presiones de peligros a institneiones
adoptadag como modelo en otras partes
y de indiseutible conveniencia para
huestro pais. _

No voy a recordar los lugares comu-
nes al respecto, comenzando por el
conoeido aserto de que si el teorema de
Euclides, verdad absoluta de las ma-
tematicas, afectara algln interés, él
hubiera sido ya eontestado y supuesto
de falso; pero sl quiero hacer presente
cdmo soluciones gque desde el punto de
vista tedrico podrian ser objetadas con
razdn, porgue conmueven principios
doetrinarios determinados, enando esas
migmas soluciones son tomadas por otros
paises ¥ en alguna forma su incidencia
nos beneficia, ge reciben agqui, dejando
a un lade\ 'aqueilos prineipios con el
aplauso ‘entusiasta de nuestros ortodo-
xo8 mas firmes;

Tal el caso reciente del fallo de la
Corte Suprema de Estados Unidog, de-
clarando-la constitucionalidad de la de-
rogacién de la cldusula oro en log con-
tratos; fallo gue al beneficiar a todos los
deudores del mundo, dade el rol de
acreedor mundial de Estados Unidos, ha
mereecido porque a nosotros nos benefi-
ciaba, permitiéndonos pagar en délares
papel depreeciado, obligaciones contrai-
das a pagar en ddlares oro, grandes
aplausos, aun de parte de aquellos que,
si se hubiera tomado en nuestro pais
nna medida semejante para favorecer
a log deudores internos argentinos, ha-
brian llamado 2 somatén y afirmado
que se habia viclado la fe piiblica, que
el erédito quedaba quebrantado porque
no se habian cumplido los compromisos
en la forma estrictamente convenida y
por ultimo que se haeia un verdadero
despojo a los acreedores. Pero la abro-
gacion de la clawsula ore ha sido hecha
por Estados Unidos e Inglaterra. Ello
altera los contratog, Su validez ha sido
declarada empero por sus tribumales
superiores, mis por razones econdmicas
que juridicas nos favorece y entonces
hasta los ecampeones del derecho es-
tricto, como no les afecta, baten el
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parche a la sabiduria de aquella le-
gislacién arbitraria, si se quiere, pero
realista.

Hstos proyectos, por su naturaleza,
porgue estdn destinados a cambiar la
estructura bancaria vy monetaria del
pais, por la inseguridad que represen-
ta mientras no se ha adoptade uma
forma definitiva, son de aguellos que
deben ger estudiados y resuelios con
alguna urgencia, No se explica ni se
concibe que proyectos de esta indole
puedan permanecer durante meses ¥
afios en el tapete de la diseusion pi-
blica; en el seno de las comisiones o en
la mesa de diseccién de la Camara, El
sobado ejemplo que a veees se trae del
Jaborioso tramite seguido para la mo-
dificacién del sistema bancario de Es-
tados Unidos, euando se ered el sistema
de la Reserva Federal en 1913, obede-
cié a causas espeeiales de estudio previo
del régimen monetaric mundial y.de
paso de un sistema de dispersién han-
caria a un régimen de concentracién y
coordinacién que alteraba substancial-

mente hébitos y modalidades peculiares. |

En cambio, cuando no ha habide ‘més
que readaptar o coordinar institneiones
ya existentes o suplementarlas como
en e! cago nuestro, el proseso ha sido
rapido. ElI ministro Pinédo ha.recor-
dado, a ese efecto, en el Senado de la
Nacién cémo leyes semejantes a éstas,
v tal vez-algunas de mayor trascenden-
cia, han sido votadas algunas en poeas
semanas y otras en dias, en paises que
siempre se nos presentan como mode-
los. Asi, la ley Glass Steegall, en Hsta-
dos Unidos, que modifica las condi-
ciones del redeseuento de la Reserva
Federal, al permitir préstamos sobre
papeles ¥ titulos que hasta entonees no
eran considerados como elegibles por
el Baneo Central, fué sancionada en
poecas semanas, Lo mismo la ley de re-
construccién. financiera. La ley que re-

valuaba el ddlar, fué votada en pocas’

horas. En Bélgica la ley del afio 1926
fué votada en tres dias.

En Francia, 1a ley de Poincaré de
relevamiento del franco, en siete dias;
la que autorizaba s comprar oro arriba
de la par tuvo un trémite parlamenta-

rio de sélo tres diss y la que fijé™el
nuevo valor a oro del franco fué trami-
tada y votada en un solo dia.

Sin embargo, se ha hablade aqui de
precipitacién en el estudio y en la tra-
mitacidn de estas leyes, euando entre
Ia presentacién de los proyectos por el
Poder Ejecutivo y la discusion en esta
Camara, casi van & transeurrir dos me-
seg v cuando la Comisién de Presupues-
to de este cuerpo se ha tomado mas de
un mes para hacer un estudio profun-
dizado de los mismos. Es que, sefior -
presidente, a falta de razones valede- -
ras, se han buseado todos los pretextos,
se ha llamado eon todas las campanas

de alarma, se han agitado todos los

argumentos para combatir una inicia-
tiva oportuna y necesaria y de fecun-
das consecuéncias para el ordenamiento
bancarip ¥ monetario del pais. Algunas
veces hasta el patriotismo de los legis-
ladores se ha invoecado, ineitindolos
para que no coneurrieran a las sesiones
a fin'de obstruir por el ansentismo, que
egce] snicidio del régimen parlamenta-
rio, la saneién de estas leyes; cuando
lo-16gico es que todos en la medida de
sus fuerzas o de sus vocaciones contri-
buyeran con sus lmees y consejos 2
corregir lo que pudieran tener de errd-
neo, o mejorarlas en lo que fueran sus-
ceptibles de perfeccionamiento.

Se ha dicho que estos proyectos tie-
nen el fin mezquino de salvar o deter-
minados bancos, cuando los bancos son
en elerta medida instituciones piblieas,
v la eaida de enalquiera de ellos, que
hoy es imposible, seria una calamidad
nacional de quién sabe qué hondas re-
percusiones. Se ha criticado a los par-
tidos politicos de que no han expresado
todavia sus opiniones sobre la materia,
como si los partidos politicos fueran
academias de cienciag econdémicas; ¥
en ese afan opositor se ha llegade 2
sugerir que mientras cada uno de los
miembros de este Parlamento no estu-
viera en condieiones de dictar una cé-
tedra sobre la materia, no era conve-
niente tratar estos proyectos.

Pero el Congreso no puede dejar im-
presionarse por tan débiles argumen-
tos. Su funcién es legislar y planteado

f
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por el Poder Ejecutivo, que es el res- |

ponsable de la direceidn de las finanzas
nacionales, los proyectos sobre ereacién
del Banco Central, sobre ley de bancos,
Instituto Movilizador, comisién orga-
nizadora de estas leyes y modificacién
de las actuales lgyes orgéanicas de los
bancos oficiales, el Parlamento debe
estudiarlog ¥ resolverlos, porgue todo
el sistema anterior queda en realidad
pendiente y provisional hasta que la
soberania popular, expresada por el
oérgano de su representacién, decida
eual ha de ser la suerte definitiva de
los mismos.

Por otra parte, no puede decirse que
este estudio haya sido hecho eon pre-
cipitacién. En la comisién hemos tenido
buen cuidado de hacer una tarea pro-
lija y minuciosa. Se ha solicitado la
opinién de los ex ministros de Hacien-
da de la Nacién, opiniones que figuran
en el anexo a la orden del dia que tie.

nen en sus baneas los sefiores diputa- -

dos. De esas opiniones, dos fueron ex-
presadas categéricamente, en un todo
de acuerdo con los provectos: la de los
doctores Uriburn y Pifiero. El doctor
Pérez excusé su opinién por ser presi-
dente del Banco Hipoteeario Nacional,
que aungue es reparticién auténoma,
su nombramiente depende de]l Poder
Ejecutivo, El doector Hueyo contestd
en la forma que log sefiores diputados
conocen,

Lia comisién acepté en gran parte las
indicaciones de los representantes so-
cialistas y requirié de los bancos los
informes que aguéllos reputaban nece-
sarios y que eran compatibles con el
gecreto hancario y las disposiciones del
Cédigo de Comercio.

La -comision estudié detenidamente
log proyectog ¥ les ha introdueido re-
formas que si bien mo alteran su es-
tructura esencial, aclaran y definen al-
gunos puntos importantes que habian
sido materia de critica o argiiidos de
obscuridad. Ha hecho una labor seria

- ¥ conecienzuda, que la Honorable Ca-

.

mara apreeiard y podemos decir sin
jactancia que hemos cooperado al me-
Jjoramiento de los proyectos.

Mi tarea como miembro informante de
la comisién es en realidad faeil, porque
este asunto viene a la consideracién de
la Camara popular después de haber
sido diseutide y aprobado por el Senado
en debates de gran profundidad, donde
tanto por parte del sefior ministre de
Hacienda como por parte de los sena-
dores informantes o impugnantes de los
provectos, hube un gran acoplo de
erndicién, un espiritu eritico certero ¥
un anilisis doeumentado. Lo substan-
cial sobre los mismos ya se ha dicho,
pero ann a trueqne de repetir concep-
tos e insistir sobre puntos de vista va
contemplados, mi papel de miembro
informante me obliga a esta tarea, de
cuys extensidn y aridez pido excusas

- o la Honorable Cadmara.

Entrando a.la cuestién en debate,
diré que en.esta materia de bancos y
de moneda no se reforma por el pru-
rito de reformar. Se reforma cuando
hay realmente necesidad de encauzar
lag herramientas de que se dispone,
cambiar las instituciones que se tie-
nen, coordinar los elementos dispersos
que se cuenten ¢ establecer nuevos or-
canismos que se necesitan. Nuestro sis-
tema monetario estd en realidad que-
brantado o, mejor dicho, détraguée,
para emplear el términe franeés, que no
le agrada a mi colegs el sefior dipu-
tado Pena.

Sr. Pena. — He dicho que son tan-
tos los adjetivos que hay en nuestro
idioma, ¥ de los que se ha usado ¥
abusado, que hasta es de mal gusto
usar uno extranjere, que no todes pue-
den entender.

8r. Martinez. — Nuestro sistema dc
conversién, que es un sistema auntée-
tono, que fué en su hora un gran sis-
tema y que sin embargo cuando se im-
planté fué calumniade y hasta se nos
hizo aparecer como quebrantadores en
cierta forma de la fe pablica...

8r, Dickmann (E.), — Eso lo ha re-
conocido todo el mundo.

8r. Martinez, — Y todo el mundo
después hizo, lo que en 1839 hicimos
nosotros,

8r, Dickmann (E.}), — Porque no ha-
bia otra cosa gue hacer.
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8r, Martinez, — Ha llegado después
a ser considerado como el modelo ti-
pico de la estabilizacién monetaria. Sin
embargo, cuande fué creado sonaron
también come ahora las trompetas en
contra de ese sistema.

8r. Pena. — Entonces se descubrid
por los alquimistas.

8r, Martinez. — FEl sistema argenti-
no, consistia en el establecimiento de
una Caja de Conversién, destinada, co-
mo su nombre lo dice, a convertir las
emisiones ecireulantes por oro, sungue
en realidad sélo funeioné la parte pro-
visional del sistema, el articulo 7° dé
la Iey 3.871 gue vino a ser la parte subs-
tancial del mismo, que consigtia en
cambiar 44 centavos oro por un peso
papel moneda legal ¥y vieeversa....

Sr. Repetto (N.). — La «viceversas
funcionéd poco.

8r. Martinez, — ... fué coneebido
en su conjunto como un mecanismo de
conversion complete, es decir, degfina-
do a cfeetvar la transformacién de’la
moneda interior en moneda internas
gional ¥ simultineamente la transfor-
maeién de la moneda internacional-en
moneda interior,

Ademis, este sistema fué aplicado al
papel moneda, lo eunal le ‘confiere su
carfcter actual y destaca bien edmo
este gistema es el antepasado de todos
los sistemas modernog de patrén de
eambio, De este modo aquellos que con-
gideran al sistema de la India como el
antecesor del nuestro -y por lo tantoe,
que el régimen argentino no hizo sino
seguir las huwelias de lo que ya se ha-
bia realizado en otros paises, aprecia-
rdn la diferencia substancial entre
ambos y convendrdn en el caracter
peculiar del sistema argentino, que ha
llegado a ser considerado en su hora
como el modelo clésico de la estabili-
zaeibn,

Sabido es que el gobierno de la In-
dia, para pagar las jubilaciones de sus
funeionarios ingleses enando éstos vol-

- vian a Inglaterra, como para hacer el
servicio de los empréstitos, tenfa que
comprar librag esterlinas qune debia ad-
guirirlas con rupias, moneda de plata,
porque este metal servia tradicional-

~
mente como medio de interecambio en

Ia India britanica. Como la plata ha-
bia bajado de valor y esta baja se se-.
guia acentuando por el acrecentamien-
to de la produccién de este metal y por
la desmonetizacién que se producia a
ecausa de la transformacion de varios
sistemas monetarios, resultaba un gra- -
ve quebranto para el gobierno de la In-
dia el tener que comprar libras esfer-
linas con esta moneda depreciada.
Cada baja de la rupia significabia un
suplemento de gastos para el gobier-
no de la India. Por eso idearon ellos,
previo estudio de una comigién que
se reunié en Londres, disociar la rupia
del metal plata decretando una eotiza-
eién fija, Esa cotizacién, por ley del
26 de Junie de 1893, fué de 16 peniques
la rupia. Pero erh menester evitar que
se comprara plata en el mereado libre
v se llavara a la India para hacerla
acuilar como rupia, que tenia eomo
queda dichey un valor mayor que el
metal ;plata. Para ello prohibieron la
acufacién libre de la plata. De ests
modo, Ja tiniea forma de obtener rupias
ergcenviar oro o libras esterlinas que
valian como oro ¥ aceptar el cambio
de 16 peniques.

En realidad, hicieron de esta mone-
da de plata una moneda fidueiaria,
porque tenia un valor de eambio supe-
rior al del metal con que se acuiiaba.
El meesnismo gue més tarde se llamé
patrén oro de cambio quedé consutm-
do en esa forma,

Por eso muehos autores encuentran
en el sistema hindd un antecedente in- -
mediato del  sistema argentine. Sin -
embargo, difiere substancialmente de
aquél. Bl sistema hindd necesitaba dos
reservas. Una de oro en Londres y otra
de plata en lg India. Ademds el sis-
tema argentine fué aplicado al papel
moneda y no al metal. Aquél fué con-
cebido como un wmedip de evitar la
desvalorizacién de la rupia. Este para
impedir la valorizacién del papel.

Dice el profeser Baudin, de la Uni-
versidad de Dijon: que, como oenurre &
menudo, los hechos han precedide a la
teoria ¥ que a la Iuz de las experien-
ciag argentina e hindd, el economista
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norteamericano Conan ha tenido la
suerte poco comiin de exponer la teo-
ria del patrén de cambio y poder apli-
car su propio sistema en Filipinas.

El gobierno de Estados Unidos le
invité en 1903 a establecer un régimen
monetario nuevo en las islas Filipinas.
Conan empleé una moneda de plata
que llevd su nombre, cuya acufiacidn li-
mité, e hizo decretar la conversién a
tipo fijo de esta moneda, per el dolar
norteamericane, por intermedio de una
oficina. En otras palabras, el gobierno
se comprometia a entregar, a tarifa
idéntiea e invariable, letras de eambiv
de lags Filipinas contra FEstados Uni-

"dos y letras de cambio de Estados
Unidog contra las Pilipinas, lag prime-
ras en oro, garantizadas por una re-
serva de metal amarillo, y las segun-
das en plata. Oeurrié gue el balance
de cuentas siguié siendo desfavorahla
al archipiélago,  que el papel econtra
Nueva York fué mucho méas solicita-
do que el papel contra Manila, y la
reserva e oro disminuyé rapidamen-
te. Esta experiencia nos demuestra —
dice el profesor Baudin — la impor-
tancia del valor de la reserva, en o
gue fendremos que profundizar.

E] sistema argentino de comversitn,
entonces, sefior presidente, al prinei:
pio criticado ¥ calumniado, fué con-
siderado como el ejemplo tipico de es-
tabilizacién y tomado como modelo.
Bl ministro Pinedo se ha referido a

esta justiciera reparacién histérica, no

golamente en sus conferencias en el
Institute Popular, de 1931, ¢ino tam-
bién en el debate realizado en el Se-
nado, con motivo de la discusién de
estas leves, recordando que el profesor
Schpeffer, en una obra premiada por
la Universidad de Colonia, lo presenta
como tipo cldsico de la estabilizacitn
monetaria, conociéndose el sistema co-
mo sistema argentino o sistema Torn-
quist,

Perc nuestro sistema sélo funeciond
bien en las épocas de prosperidad. De-
»masiado rigido en las épocas de abun-
dancia, permitia con la aftuencia del
oro el aumento del circulante papel;
pero cuando el oro volvia a salir al

contraer el ecirculante provocaba alar-
mas injustificadas y ecriticas por la
disminueién de los medios de pago,
gque obligaron a su suspensién, pri-
mera en 1914 hasta 1927 y luego en
1929 hasta el presente.

Nada més oportuno me parece, que
leer algunos parrafos del interesante
trabajo sobre <«La acecién de emergen-
cia en el problema monetario» publi-
cado por el Ministeric de Hacienda en
la época del doetor Enrique Uriburm,
donde se hace una critica concienzuda
de nuestro sistema.

La vuclta espontdnea o la poridad., — La
crisis internacional ha gorprendide a Ia Ar-
gentina con una organizaeién ~monetaria en
extremo inadecnada.

En Agosto de 1927, después de 14 ailos
de inconvertibilidad, el pais pudo retornar
al patrén oro. Lo hizo a la deriva, arrastra-
do por lag “eircunstanciazs favorables que, en
este como en otros casos de eu historia finan-
ciera, salucionmarom: capontineamente sus pro-
hlemas, sin’ hsacerle soportar de inmediato el
costo demus errores ¥ Bu imprevisién.

El pais volvié entonces a la paridad sin vis-
lencia alguna, a favor de la abundante in-
versifn de dimsro extranjero en empréstitos
pliblicos ¥ colocaciones privadas, y fAe la me-
jore en los preciog internacionales da los gra-
nos y las carnes. Esta mejora no solamente
neutralizé los efectos depresivos de la valori-
zacion del pese sobre dichos produetos, en
nuestre mercado, sino que se tradujo a la
vez en un epreciable aumento de sua cotizacio-
neg internas.

La Caja de Convorsién se ghrié senmcilla-
mente, sin haberse resvelto log problemas vin-
culados en forma estrecha s In rioneda. De
la deuda flofante legada por la administra-
cién antericr, gdlo se consulidé wma paste; ¥
en lugar de hucurle con ol reste, especialmen-
te con las Letras de Tesoreria caucionadas
on el Banco de ia Nacidn, se prefirié emplear
en pueves gastos el produeto de loa emprés-
titos.

EL metdlico y la expansgién del erédito, — Lag
migmas circunstancias favorables que promo-’
vieron el retormo a la par, determinaron un
fuerte influjo de metdlico en e pals. En el
periodo que transeurre eatre e¢i 1¥ de Mayo de
1927 ¥ ¢l 17 de Septiembre de 1928, crecieron
en pesos ore 180,5 milloneg las existencias vi-
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sibles d¢ metilico en lp Caja de Conversiin
y los banecos. .

Como suele suceder en tiempos andlogos,
aflojhronse log resortes del crédito. Los ban-
cos partienlares redujeron sus tipos de inte-
rés para estimular el enples de sns recursos
acrecentadog. Lam ingtituciomes ofieiales mo
pudicron substraerse & la influencia de este
smmbiente de bonanzas; hablése entonces de
la baja del interés de las cédulas hipoteen-
rizs; ¥ el Baneo de la Naeién Argentina re-
solvié redueir el tipo de sua deseuentos. Fué
en Mayo de 1928, c¢nando todos los indicios
del mereade financiero internacional sugerian

¢l desenvolvimiento inminente de un periodoe

de tensién monetaria. Muy peco tiempe antes
¢l Bancw Federal de Beserva de Nueva York
habia subide sus tasas, cn frames reacecifn
contra la politica de erédito facil seguida
anteriormente, politiea que, como se sabe, eon-
tribuyé a fomentar en todo el mundo la iu-
sersion de capitales de Estadoy Unidos.

Nuestro mercado monetaric no fné insensi-
ble al acicate de las tasa de inferés. Los balan-
eea baneariog de Julio de 1928 registran ya el
primer incremento de préstamos después de nn
largo descenso. Més tarde se sumaria a esto
primer impulse, un factor de muchs mayor
iraseendencia en el proceso de inflacidn del
crédito, 2 saber, el progresive desequilibric. da
lag finanzas oficiales.

Las importaciones de metilico; al tradncirse
en 1z cxpangién del erédito, incubaron poeo a
poeo las fuerzag de reaccién monetaria.

La abundancia de fondos, indujo o algunos
hancos f buscar inversiones que, sin ser
Intrinsecamente malas, son inecompatibles con.
el principio de liquidez de! aetivo bancario.
En esog momentos la existencia de un eontrol
de bancos pudo ser de gran efieacia. Pero,
desgraciadamente, ¢l Congrere no comsiderd
necesario legislar sobre este asunto antes de
la apertura de la Caja, no obstante ¢l pro-
Feeto del Poder Ejecutivo y las reiteradas cn-
sefignzas do la experiencia bancaria nacional
¥ e':‘(tranjcra..

Fué el sogunde punto débil del retorno a la
par. Pero tal vez el mis importents haya si-
do no tener en enenta el carfcter precario de
nnoatro sistema de cireulacion.

El patron oro esporddico. — La Caja de
Conversién, o su preenrsora, la Oficina de
Cambios del Baneo de la Provinein, sélo ha
funeionade en tiempos de bomanza, sin gue

| esto signifique desconceer su importantisimd

papel histérico en la vida monetaria del pais
como freme al emisionismo cabtico. La Ofi-
cing de Cambios, euyo mecanismo seria mis
tarde oL de la Caja, fué creada en 1867, ¥
funcioné sin tropiezos mientras afluia cl me-
tilieo por la incorporacién de fondos del ex-
terior, Pero tuvo que cerrarse en 1876, después
que el balance de pagos adversos exigif la
salida de metdilico,
" El primer periode de patrén ore posterior
a la recomstrucei6n politiea del pais, durs,
pues, nueve afios. ¥l segunde lapse so inieia
en 1881 con la reapertura de laz Oficina de
Camlios, y se desarrolla hasta 1886, en quo
vielve a ser suspendide cuando apareecen di-
ficultades ecomsiderables para mantenerlo,
Transeurren luego diecisfis afos de moneds
ineonvertible ¥ fluctuante, hasta que en 1903
comienza a aetuar la ley de conversifn de
1899, al calor'de las inversiones de capitales
extranjeres Oy los saldos positivos del inter-
cambie eomercial. El ora se scumula rApida-
mente. ¥y la Caja de Conversién pasa por la
primer prueba de adversidad en 18907, resis-
tiendpcon: éxito lag extracciomes de metdlica
provocadas por la intensa erisis bancaria de
Estados Unidos. Los baneos habian manejado
el ‘erédito eon eautela, sin que log tentase el
aprovachamiento de sus encajes aparentemen-
te excesivos, Mas no sueadig asi en el peribdo
subsigniente. Nuevas importaciones de oro
abultan las existencias de log establecimientos
bancarios, y llevan a &stogs g una politiea im-

-~ prudente de ensanche en sy préstamos, Fn

1913 e invierte el fendmene, ¥ el metdilien
refluye del pais, poniendo a los bancos en un:
gituacién tanto més dificil evanto mayor ha-

bia sido su empefic en estimular la puja de

. log valores inmobiliarios. ¥a en ese afio go

preconiza el cierre de la Caja de Conversién,

- que recién se haee efective en Agosto del #i-

guicnte, al estallar la guerra.

El tercer periodo de conversién dura, pues,
diez afios, 0 sea algo mis que los dos prece-
dentos,

Buceden lnego otros catorce afios de mone-
da inconvertible. En Agosto de 1927 se vuelve
al patrém oro, con la efimera duracién que
conceemas. Desde Dieiembre de 1929 estamos
en plena ineonvertibilidad.

El patrén ore ha sido, pues, en nuestro pais

"un fen6meno intermitente y de duracién rela- .
" tivamente corta, En los sesenta y cinco afios
. f
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que, trangeurren a partir de 1867 sflo hemos
tonido veintitrés afios de conversitn.

Lae follas del sistema son sdlo un factor. —
Muy lejos estamos de afirmar que nuestray
peripeciag monetarias se deben exelugivamen-
te a fallag del sistema. Ha habido factorss de
hondo arraigo, tanto ¢ m#s importantes que
las deficiencias orghnicag del mecanismo. De-
bemos manifegtar rotundamente que mno hay
sistema mouetaric que pueda resistir el défieit
del gobierno dcijuesto, schre todo si a sus
consceuenciag se afaden las de una erisig in-
ternacional de extracrdinaria intensidad ¥
duraeién.

Pero téngase tfambién presente que seme-
jante estado de cosas en materia financiera
no podria ocurrir con la misma awmplitud si
ol ordemamiento monetario y bancario hubie-
se pido diferente. Un Baneco con la interven-
cién mixta del eapital ofieial y privade no
hubiecra permitide, sin duda alguna, que la
Tesorerin General de la Nacién girase en ex-
ceso sobre su ¢uents hasta eonstituir un débito
de easi $ 150.000.000. Tampoee habrian pe-
dide las instituciones particulares de erédi-
to prestar con tanta liboralidad a los con-
tratistas del Estado hasta tener una aprecia-
ble proporeién de estas dendas en cariera.
Una buena ley de bancos hubiese eviiado - u
tiempo estas desviaciones y aquellas otras in-
movilizaciones exageradas a que mo0s- hemos
referide con -anterioridud.

Y un Banco Central, manejado con -fimo,
habriz smortignade las tendenciag cxpausivas
del erédito modiante la absoreién y csioriliza-
¢itn del circulante ereade por las importacio-
nes de metdlico, '

Pero no es el caso de seguir con hipbiesia
sobre lo que hubiese pedida fer en lugar de
lo que fué, Lo esencial ea anotar esas fallas
del gistems e indicar sus correlativos en la
medida en que son posibles, subrayando a la
vez log otros factores concemitantes que se
requieren pars que ese sistema funcione ade-
cuadamentc a sus fines.

Como decia anteriormente, nuestro
sistema s6lo funcioné enm é&pocas de
prosperidad. Pude soportar la grave
crisis de 1907, pero al estallar la con-
flagracion europea en 1914 fué clan-
Jsurada. Como para una moneda incon-
Vvertible su valor depende tinicamente
de la rareza de la misma, es decir, de
la mayor o menor cantidad gue haya

de ésta con independencia absoluta de
su eubertura metélica, desde el momen-
to gue esta cubertura al no funcionar
la eonvertibilidad es inoperante, hemos
llegado al caso aparentemente parado-
jal de que nuestra divisa econ unaz ga-
rantia de oro del 80 % estuviera en
1921 depreciada; porgque €] oro ence-
rrado en los s6tanos de 1a Caja de Con-
versién, sin desempefiar su funcion es-
peeifica de poderse cambiar por los
hilletes que lo representan, no puede
darle al billete inconvertible nada de
su substancia.

La Caja de Conversion volvié a
abrirse en 1927, Esto pudo hacerse por-
que en aquellas épocas de prosperidad
el valor de nuestras exportaciones fué
suficientemente grande y ademds se co-
loed en el exterior una serie de em-
préstites, a los que habia que sumar
los capitales extranjeros que se incor-
poraban’; pero en cuanto la erisis mun-
dial comenzd a hacerse sentir, cnando
nuegtras.exportaciones disminuyeron, a
medida que los eapitales se repatria-
ban,’y habia que continuar con los ser-
viciog finanecieros, no obstante log dé-
fieit ' de los balances de pagos; comen-
26-¢el drenaje del oro en la Caja de Con-
version ¥ el presidente Irigoyen sin
ley del Congreso, por decreto, la clau-
surd el 16 de Dieiembre de 1922, dia
en el cual y por las razones que mdés
adelante daré, fué extendido definiti-
vamente el certificado de defuncién de
este instituto que con orgullo fué uns
de las grandes creaciones de los hom-
hres que hicieran nuestro relevamiento
cconbmico al final de la pasada cen-
turia.

Después de la elausura de la Caja,
se le fueron agregando con el andar
del tiempo otras institueiones, El re-
descuento monetario, establecido en
virtud de las leyes del afio 1914, pero
que en realidad no se habia aplicado,
comenzé a emplearse. Y entonces, el
viejo sistema fué deforméndose mis,
porque al lado de los billetes que re-

| presentaban lag antignas emisiones in-

eonvertibles, al lado de los billetes que
eran certificados de ore pero gune no

- podian ser convertidos en oro, por la
‘elausura de la Caja, teniamos los bi-
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lletes que representaban log documen-
tos comerciales llevados al redeseuento
monetario,

8r. Pena. — Eso no fué bajo la
presidencia de Irigoyen. _

8r, Martinez, — ;Usted quiere de-
fenderle a Irigoyen?

Br, Pena. — No. Quiero restablecer
la verdad.

8r. Martinez, — ¥so fué bajo el Go-
bicrno Provisional y fué una medida
necesaria en aquel momento, porgue
la escasez del medie cireulante, por la
exportacion del oro para el servicio de
Ias deundas pfiblicas dejadas por el ré:
gimen depuesto, lo exigian.

Por tltimo, la agudez de la erisis
econfmica que tuvo gue soportar el
Gobierno Provisional ¥ en gran parte
también, el gobiernc aetnal, a gnien
ha cabido la pesada tarea de hacer en
medio de inmensas difieultades el rele-
vamiento econdmico y finaneiere . del
pais, agravados por los desaciertos ¥y
despilfarros de la administracién ante-
rior, en la época del sefior Irigoyen, a
quien parece admirar el sefior dipu-
tado.

8r. Pens, — No me atribuya ningu-
na admiracién. El sefior dipntado “ha
dicho que Irigoyen dit el certificado de
defuneién a la Caja de Conversifn 'y
gque en seguida le atribuyé la funcidn
del redeseuento, y yo le he rectificado
diciéndele que eso no lo hizo Irigoyen,
gino el Gebierno Provisional.

Br, Martinez, — Irigoyven ecerrd la
Caja de Conversibn, sin ley que lo an-
torizara; ¥ eomo en materig econdmica,
producide un heecho determinado, las
consecuencias del mismo o su repara-
cidn ¥a no depende de la voluntad de
los sucesores, debe buscarse en aquel
acto la causa de la quiebra de nn sis-
tema determinado.

8r. Presidente (Corominag Segura).
— Para el mayor ordem del debata
ruego a los sefiores diputados se sirvan
no dialogar. .

8r. Martinez. — Continto, sefior pre.
" sidente. Entonces a los billeteg prove-
nientes del redesenento monetario hubo
que agregar después los que proveniar
de la parte redescontada del Emprés-

tito Patridtico, redescuente que flé
tambhién una necesidad impuesta por
las circunstancias, dada gque la subs-
eripeién directa de aquél, si hien al
canzd el volumen previsto por sus au-
tores, este volumen no era de las
dimensiones necesarias para las nece-
sidades fiscales gque era menester re-
mediar con urgencia. Los sefiores dipu-
tados recordaran, porque son hechos
recientes, ebmo el actual gobierno ze
hizo ecargo de la administracién del
pais en condiciones finanecieras y eco-
ndémicas realmente dificiles. En mo-
mentos en que log bancos sufrian un
verdadero drenaje en sug depdsitos ¥y
sus encajes se reducian a las cifras
minimasg, en cireunstancias en que los
impuestos eran contradichos ante las
antoridades judiciales por reputarlos
inconstitucionales log eontribuyentes; en
una época en que desaparecian dia a
dia las posibilidades, no s6lo de expan-
sidn.de nuesiro comercio de exporta-
¢ién, sing también de mantenimiento
de los tradicionales mereados para los
productos argentinos, en momentos en
que.la administracién estaba impagsa
en mas de euatro meses y existia una
pesada deuda piblica flotante. Y el
gobierno tuve que afrontar y reseolvor
todos esos graves prohlemas. Encauzar
la economia del pais, restablecer las
finanzas, ecomprimir los gastos pibli-
cod, equilibrar el presupuesto haciendo
reducciones drasticas, mantener el ho-
nor nacional haciendo el servicio inte-
gral de la deuda publica; mejorar el
régimen tributario, sancionando tribu-
tos como el impuesto a la renta, que
dan un nuevo sentido a la justicia tri-
butaria; proveer a todo lo conducenie
para que el navio estadual azotado por
todos los vendavales, salvara los eseo-
lles, como lo ha hecho, llegando al
puerto definitivo de un mensurable
mejoramiento coleetivo.

Y entre los expedientes a que tuvo que
recurrir fué al Empréstito Patridtico
como un medio que permitiera regula-
rizar el pago de la administracion y ia
cancelacién de lag dendas eomerciales
de gobierno, deudas que a su vez gra-
vitaban sobre los banecos, porque éstos,
imprudentemente, habian otorgade ex.

f
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cesivos créditos a los acreedores del
Estado y venian asi en definitiva a
soportar gran parte de la deuda flo-
tante. Y como en agunellag circunstan-
cias no se podia reeurrir, por razonas
que todos los sefiores diputados cono-
cen ¥ aprecian, al erédito externo, no
habia nrfis remedio que apelar, en parte
al ahorro nacional ¥ en parte a la crea-
cidn por el redesenento de medios adi-
ctonales de pago, porque también ers
inconveniente extraer todo del ahorrn
colocade en los bancos, a los cuales se
queria fortalecer, ecomo ocurrid, esti-
mulando la liquidez de los eréditos del
gobierno que los agobiaban.
Hintetizando, entonces, tenemps : nues-
tra Caja de Conversién fué un modele
de estahilizacién en su tiempo. Detuvo
la valorizacién del peso papel que se
producia, porque a pesar de ho tener
éste ningtn respaldo de oro cuando sc
dietd la ley 3.871, como no se habian he-
cho nuevas emisiones ¥ como en el en-
tre tanto e! pais habia progresado per
aumento de poblacidn, riqueza y irans-
acciones, el medio eirculante estaba en
funcion con las necesidades del pais y
en realidad, & medida que éstas aumen-
taban, aquél resnltaba cada vez mas re-
ducido, lo que producia unsa rareza de
medios de pago que en virtud de la co-
nocida teoria cuantitativa de la mone-
da, determinan el gumento del valoxr de
ésta. Por ello, si no se le hubiera puesin
un limite de 44 centavos para la con-
version, es peosible que hubiera vuelto el

peso papel a la paridad, es deeir, a va-’

ler los 100 centavos oro. El artieulo 7¢
de la ley de conversion 3.871, al esta-
blecer que la Caja emitiria ¥y entregaric
a quien lo solicitase, billetes moneda de
curso legal por moneda de oro sellado
en la proporeién de 1 peso moneda na-
cional por 44 centavos de oro sellado,
puse un plafond al valor del peso papel,
pues gquien necesitaba éste ¥ en cual-
quiera cantidad, le bastaba ir a la Caja
¥ entregar oro para que por cada 14
centaves oro se le diera 1 peso papel ¥
de este modo al no necesitar buscarlo
en plaza, no gumentaba la demanda d»
los mismos.

La Caja de Conversién funeiond bien
en las épocas de bonanza, pero no po-
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dia funcionar bien en las épocas de
penuria econémica, como ya se ha ex-
plicado, ¥ cuando fué sometida a esas
pruebas hubo que clausurarla porque,
aunque el rol del oro es entrar y salir
en una Caja de Conversién y por con-
siguiente el stock de metal amarillo de
éstas debe estar sujeto a esas continuas
¥ a veces pronunciadas oseilaciones, no
gse puede evitar el Iuchar econ ciertos
fetichismos, E! oro de la Caja, aunque
esté encerrado, aunque no desempefie
su funecidn, es para mucha gente, al-
go intocable, tan sagrado come la
propia ensefia de la Patria, y la salida
del metal para llenar sug funciones mo-
netarias tal vez hubiera sido conside-
rada por muchos eomo tuna traicidn.
Pero elausurada la Caja, eualquiera sea
el volumen deél oro acumulado a los
fines monetarics, ya no significaba
nada ese orq, porque el billete es incon-
vertible, es 1o que dice Cassell en su
obra, Problemas de 1o Estabilizacion.

«HEstd muy extendida la fantastica
idea de gue ¢l valor de una moneda se
determina por «algo ocultor, bien sea
ung - reserva oro, o d¢ cualguier otro
valor.objetivo, un patrimonio nacional
o del Estado, ¢ bien una capacidad tri-
butaria, o cualquiera otra cosa. Toda
la diseusién sobre la cuestién valutaria
desde ecomienzos de la guerra mundial
ge embrolld en gran medida por dirigir
la atenecién a «lo que oculta la unidad
monetarias ¢ a lo que posiblemente
«puede ocultar», y por la idea de que
ello es en alglin modo deeisive para su
valor. Kste error ha sido tan fatal cuan-
do se trataba de enjuiciar exactamente
la desvalorizaciéon de las monedas du-
rante el periodo de inflacién, eomo
cuando se trataba la euestién de eémo
serfa posible restablecer una situacién
valutaria estable. S6lo es posible for-
marse una idea exacta de la importan-
cia de este problema, euando se percibe
claramente el prineipic fundamental de
Ia teoria del dinero, segin el eual, el
valor del dinero s6lo puede determi-
narse por la escasez de la cuantia de
medios de pago circulantes, y esta esea-
gez constituye en si y por si el tinico
apoyo real ¥ efectivo para el valor de
una moneda.»
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Establecida la imposibilidad del fun-
cionamiento de la Caja y consideran-
do, como hemos dicho, que junto con la
institucién inicial se le han ido agre-
gando en el transcurso del tiempo
otras institueciones y aditamentos como
¢l redescuento monetario de papeles
de comercio v el de titulos del gobier-
no que corresponden al Empréstito Pa-
tridtico, llegamos =z esta eonclusidn:
Que es imposible volver atrds. Que es
imposible reconstruir con los restos
dispersos la antigua y hermosa cous-
trueeion.

Nadie podria pensar seriamente, me
imagino, que hubiera la mas remota
posibilidad de abrir ahora la Caja de
Conversién v menos dada la deprecia-
eion actual de muestro signo moneta-
rio. Tampoco puede ser un ideal el
seguir bajo un régimen de inconver-
sion. Tanto los particulares como los
partidos politicos, anhelan una moneda
sana y estable; y para que una moneda
sca estable, no digo que ses indispen-
sable, pero si conveniente su conver-
tibilidad ¥ eomo la experiencia mun-
dial nos demuestra que para agegurar
permanentemente ésta, en vez de los
instrumentos rigidos v antoméaticos que
son las cajas de conversidn, son mas
convenientes log organismos elésticos
v flexibles de los bancos centrales, mos
resulta indispensable erear esas insti-
tuciones para dirigir la moneda, cuya
convertibilidad con respecto al metal
amarillo asegura su fijeza con relacidon
a las otras monedas también converti-
bles; v, por ende, le proporeiona toda su
utilidad como medida de valores e ins-
trumento de intercambio, Y como la
experiencia también nos revela que no
basta regular la moneda en si, sino
que es necesario regular el crédito,
funcién ésta gue respalda a aquélla, el
Poder Ejecutivo ha ecreido con razén
qne sobre las ruinas de muestra Caja
de Conversion gue fu1é en su hora una
gran institucién, pero que no puede
qubsistir porque el curso de los acon-
tecimientos la ha reducido s afiieos,
debe levantar el edificio moderne ¥
adeenado de una nueva institueidn: el
Baneco Central de la Rephiblica Ar-
gentina,

Ests opinién del Poder Ejecutivo no
eg solamente suya sino de téenieos au-
torizados en la materia, Hace dos afios,
como es de piblica notoriedad, nos vi-
sité el sefior Niemeyer...

8r. Dickmann (E.}). — ;Por su vo-
luntad ?

Br. Martinez. — Por invitacién del
gobierno argentino.

8r. Dickmann (E.). — Y le pagaron.

8r. Martinez, — Entiendo que no'le
pagaron ningin honorario. Por otra
parte, que haya venido espontineamen-
te o por invitaeién, para el caso es lo
mismo.

g8r. Dickmann (E.}. — No¢ para una
funecién de esta naturaleza. Fué invi-
tado v pagado por el gobierno. Es ne-
cesario decirlo.

8r. Martinez. — No conozeo los se-
eretos de la Casa de Gobiermo, pero
entiendo gque no fué pagado.

Tste experto britdnico de reconocida
autoridad, miembro del poderoso Ban-
co-de Inglaterra, estudié en el pais las
gondieiones monetarias y financieras.

8r, Dickmann (E.). — A pedido del
mobigrno.

8r. 8imén Padrés. — No podia ser
de otra manera.

8r. Dickmann (E.). — Pudo venir
a estudiar. _

8r. Martinez. —— No veo la importan-
cia que pueda tener que haya venido
invitado o no.

8r. Dickmann (E.). — ;5i me per-
mite el seftor diputado?... Tiene im-
portancia. No guiero ahora ni aumen-
tar ni achicar la autoridad del sefior
Niemeyer, pero quiero colocar exacta-
mente el valor de su opinién. Fué invi-
tado ¥ pagado por el gobierno argen-
tino y ha emitido su opinién, sobre cuyo
valor no me expide ahora.

Br. Simén Padrés. — En su dia el
ministro de Hacienda informé que no
lhabia sido pagado.

8r. Dickmann (B.), — No habrd si-
do pagado su trabajo, pero ha sido una
gran comisién y el gobierno ha paga-
do su estada, sus gastos, etcétera.

8r. Simén Padrés. — [Faltaria que
traigan un huésped y le cobren los gas-
tog! (Risas).
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8r. Martinez. — El sefior Niemeyer
estudié la situacién v su opinién esta-
ba respaldada, ademéas de su autoridad
téeniea, por el alto prestigio del Banco
de Inglaterra, al que pertenece. Hizo
un informe que todos log mefiores dipu-
tados conoeen y en cuyo punto 10 es-
tablece claramente: «A fin de remediar
esta situacién, recomiendo que se to-
men medidas inmediatas para coordi-
nar la organizacién bancaria mediante
la creacién de un Banco Central de
reserva ¥ combinar esta medida con
una legislacién paralela que contemple
clertos aspectos del sistema baneario
en general. He creido conveniente, pa-
ra no tener (ue extenderme demasia-
do ¥ presentar mis sugestiones en for-
ma conereta, resumir la esencia de mis
diversas recomendaciones dindole la
forma de proyectos de ley, ¥ al hacerlo
degeo expresar que mucho debo a va-
rios proyectos ya punblicados en la Atr-
gentina ¥ que me han sido de consi-
derable ayuda. Y en el punto 11: <B]
sistema de Baneco Central, evidentemen-
te no puede producir todos sus efectos
8i no exigte y mientras no exista un
cambio exterior libre que se funde so-
bre una paridad legal de la moneda
naciohal ¥ a su logro deben. dirigirse
todosg los esfuerzos. No ereo, sin embar-
go, en el momento actual y dade el
estade en que se halla la mayor parte
de las prinecipales monedas del mundo,
sea posible tomar decisiones definitivas

respecto del valor futuro del peso o si--

quiera de su futura base, Creo deber
colocarme, por consiguiente, en el easo
de que esta cnestidn serf resuelts més
tarde, cuando sea posible suprimir el
control de los cambios por una nueva
ley monetaria. Pero ello no es razén su-
ficiente para no proceder a la eree-
cién de un Banco Central; antes, por
el eontrario, puesto gue no s6lo lag di-
ficultades del periode intermedio re-
queririn una direeeién eoordinada, si-
no que el Banco Central seria por si
mismo uh medio valiose para llegar
& 1na monheda estable ¥y un asesor de
apreciable valer cuando se trate de es-
tablecer el momento ¥ el tipo de la
estabilizacidony.,

Vale deeir que e! sefior Niemeyer,
va contestaba por anticipado la obje-
cién presuntiva de los que sostienen
que no convicne crear un Baneo Cen-
tral mientras no ha llegado tedavia el
momento de estabilizar e] peso,

Pero no solamente el sefior Nieme-
yer creia conveniente la instalacién de
un Baneo Central. Tenemos al sefior
Kemmerer que ha fundado easi todos
los bancos centrales de Sud América,
¥ que ha organizado el sistema que lle-
va su nombre. No voy a fatigar a la
Camara leyendo el informe de Kemme-
rer, pero si voy a pedir su insercidn
en la parte respectiva. Sin embargo,
no me resisto al deseo de leer lo si-
guiente: «La ereacién del Banco Cen-
tral de Chile, responde a la necesidad
de dotar a ese pais de un organismo
capaz de iantener la estabilidad de
la moneda y el medio eirculante, de
acuerdo al movimiento de los negocios.
Se ha discutide mucho sobre cudles
deben ser las eondiciones que debe re-
nnir un Baneo Central. Pero la expe-
rieneia de la posguerra ha permitido
sintetizar las caracteristicas de tales
bancos». Un Banco Central debe poseer
el monapolio de lu emisién para poder
regular en forma efectiva el medio cireu-
lante. Su actuaciéon bancaria debe es-
tar libre de toda clase de influencia po-
litica, para poder realizar su funeidn
dentro de un mareo nacional earente de
parcialidad. Debe estar dotado, en con-
secuencia, de un directorio variado en
que se encuentren representadas las di-
versas actividades nacionales, ¥ en el
gque si bien tenga wuna participacidn
el gobierno, su influencia sea minima
en la dilucidacién definitiva de los
asuntos bancarios, Debe ser un banco de
bamcos que posea la centralizacion de las
reservas del pais, obtenida mediante en-
eajes obligatorios o facultativos de low

- distintos bancos comerciales de la Na-

cidn, que entregan una parte de sus re-
servas al Banco Central. No debe hacer
competencia a los otros bancos. Por eso
no deberé pagar intereses por Ios depési-
tos que reciba, eon el fin de evitar la
atraccién de capital privado a dicha ins-
titucién, en desmedro de la ganancia de



84 dONGRESU NACIONAL

Reunién nim. 75

UAMARA DE DIPUTADOR

Fehrere 27 de 1935

los bancos comerciales, Debe econeceder
préstamos y redescuentos a los bancos ac-
cionistas en los momentos de emergen-
cia. De ahi gume su cartera deba ser
esencialmente Hguide y realizable, pa-
ra poder satisfacer los pedidos urgen-
tes de numerario que se le hieieran.
Su cardeter especifico de Banco Cen-
tral, le obliga a no realizar operacio-
nes a largo plazo que son de dudosa
liquidez, a mo interesarse en activida-
des comerciales, ¥y a no tratar de usu-
fructuar en demasia el negoelo banca-
rio con el fin de obtener dividendos
apreciables, que le obliguen la mayor
parte de las veces a interesar una parte
de sus fondos en operaciohes comer-
ciales, llevindole a la situacién apre-
miante de no tener el circulante nece-
sario en los momentos eriticos por que
pueda atravesar el mercado monetario.

En sintesis, la falta de injerencia
politica en su -administraeion, €l-ano-
nopolio en la emisién de billetes, la
centralizacidon de las reservas banea-
rias, la regulaeién del medio eirculan-
te mediante la aplicacién de la tasa
de descuento y lag operacioneg del mer-
cado abierto, ¥ la estabilidad del signe
moneterio, que es la consecuencia de
todos estos hechos, permiten que el
Banco Cenfral, realice una funcién de
trascendental importancia en el meca-
nismo financiero econémico de la Na-
€ibn, '

Su existencia permite una atenua-
¢ién de las erisig periddicas que sufre
un pais, ¥ lo que es mas importante
aln, econsigue la estabilidad de la me-
neda, que constituye en el mundo eco-
némice contemporaneo la condicién si-
ne qua non para gue los negocios se
realicen con soltura, eonfianza y tran-
guilidad.»

Pero es que tenemos, sefior presiden-
te, una experiencia més reciente toda-
via, ¥y esa experiencia nos la da un pafs
de condiciones fisicas semejantes a las
nuestras, de produceién competitiva
con nosotros, de instituciones simila-
res. Me refiero a1 Canadé. E]l Cana-
d4 acaba de estableecer por ley del 3
de Junio de 1934 su Baneo Central, y
ese Banco Central ha sido creado pre-

vio el estudio de una comisién pl"e?l-
dida por el sefior Mac Millan, la Real
Comisién de Bancos y Meneda del Ca-
nadd, algunas partes de cuyo estudio
pido la insercién también a la Hono-
rable Cémara,

Dice: «E! Banco Central tiene tareas
de cardeter naecional e internacional.
Del punto de vista naeional un Baneo
Central tratarid de regular la moneda
y el erédito dentro de los limites esta-
blecidos por la ley y los estatutos, te-
niendo en cuenta los intereses pri-
mordiales de la vida econdmica de la
Naecién, y deberd dentro de lo posible
controlar y defender el valor exterior de
la unidad monetaria naeional. Del punto
de vista internacional deberd bhuscar,
mediante una cooperacién oportuna ¥
conveniente eon los institutos similares
de otrog paises, atenuar las fluctuacio-
nes en el nivel general de lag activida-
des econdmicas. De un Banco Central
no. puede esperarse que influeneie di-
rectamente en el precio de una merca-
deria determinada, ni es posible que
se cargue al Banco Central con la res-
ponsabilidad de controlar el nivel ge-
neral de precios del pais. Existen mu-
chos factores de distinta naturaleza que
influenecia en dicho nivel; no pudien-

-
do esperarse de un Banco Central que
funciona directamente dentro de la ér-
bita monetaria, que tenga un control
completo sobre dicho nivel, si bien pue-
de tener ciertas influencias sobre los
precioss.

«Un Banco Central — agrega el in-
forme a que me refiero — mo es, pues,
ni puede ser un competidor de los ban-
cos comereciales. Sus funciones son re-
guladoras e indirectas», eon lo cual
contesta también a la objecién de los
que pretenden que sobre la base del
Banco de la Naei6n, convertido en una
sociedad mixta, podria instalarse el
Baneo Central,

Sobre la oportunidad o inoportuni-
dad de establecer un Banece Central,

mijentras dure la inconversitn, dice el

informe Mae Millan: «liejos de ser
inoportuno su establecimiento, existen
razones poderosas para su creacién, El
hecho de que por el momento el dblar -
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canadiense sea una moneda inconver-
tible puede considerarse més bien, des-
de un cierto punto de vista — y re-
sulta admirable, sefior presidente, que
se prevean todas las objeciones posi-
bles —, eomo una ventaja de una des-
ventaja en las operacioneg prelimina-
res del Banco. Evidentemente el Banco
debe trabajar en estrecho acumerdo con
el gobierno en lo pertinente al valor
externo de Ia unidad monetaria, y si
estuviera desenvolviendo. a este res-
peete una politica nacional, el Banco
deberd tener claramente el apoyo del
gobierno en sus operaciones de cambio
internacional. En estas circunstancias,
¢l Bancoe eludiria, al comenzar sus
operaciones, los peligros que pudiera
tener si iniciara sus tareas con la eobli-
gacién legal de asegurar la converti-
bilidad del cirexzlante en 1n momento
en que las fuerzas econdémieas, gradual-
mente acumuladas, hubieran dehilita-
do ya la posicidn de la moneds cana-
diense»,

Respecto a las objeciones que pu-
dieran presentar la aplicacién de un
Banco Central en e] régimen bancarig,
dice la comisién Mac Millan que, por
el contrario, los bancos centrales esta:
risn expresamente destinados a-vigori-
zar ¢l sistema baneario existente. La
transferencia inicial de los activos que
requiere de los bancog no es de un
caracter que pueda perturbar las ope-
raciones de los bancos comerciales. Al

referirse, finalmente, al costo del esta- |

blecimiento del Baneo Central, sostie-
ne la comisién que no debe ser grande,
porque su eapital deberi ser de pro-
porciones modestas, por lo mismo que
no existird la necesidad de produeir
grandes gananciag para pagar divi-
dendos a sus asoeiados,

Come se ve, sefior presidente, esta-
mos en muy buena compaiiia: el pro-
fesor Kemmerer, el perito Niemeyer,
la Real Comisién Mae Millan y luego
la experiencia de todo el mundo, don-
de se han instalado bancos centrales
en todos los paises, de los cuales unn
“de- los filtimos, el de Greecia, se ha es-
tablecido por inspiracién de la socie-
dad de las Naciones y la estructura
de cuyo Banco ha servido ya en parte

de modelo a varios otros bances cen-
trales. _

Entonces, sefior presidente, si es im-
posible el retorno al viejo sistema de
la Caja de Conversién, por las defor-
macioneg que ha sufrido con el tiempo;
5i el pais desea volver a la estabilidad
moenetaria ¥ a la convertibilidad de
su billete, es necesario crear un orga-
nigmo adecuado para lograr estos pro-
positos. Este organismo es una insti-
tucién que se llama Banco Central y
que tiene por objeto, como dice en
su definicién el artienlo 3* de nuestro
proyecto de ley, coneentrar reservas
suficientes para moderar las conse-
cuencias de las fluctuaciones en la
exportacién y las inversiones de capi-
tal extranjero, sobre la moneda, €l
ertdito v lag actividades comerciales, a
fin de mantener el valor de la mone-
da; ¥ estd destinada a regular la can-
tidad, del erédito y de los mediog de
pago adaptindolos al volumen real de
log \negoeios; ¥ a promover la liquidez
¥ el buen funcionamiento del crédito
Laneario; ¥ si estas instituciones han
gido organizadas en paises semejantes
al nuestro y tenemos toda una expe-
riencia al respecto, jqué razones vale-
deras puede haber para oponerse a
la ereacién de un instituto semejante?

Yo me explicaria si nuestra Caja
de Conversién funeionara, si nuestro
Dhillete fuera convertible, que por razo-
nes puramente tebricas mo se cambia-
ra un sistema que funciona bien por
otro que aparentemente es més per-
feeto; pero, como ya lo he dicho, no
existen mAas que ruinas de agquellas
institueiones; ¥ cunando es un ahsurdo
el s6lo pensar que con los elementos
dispersos del régimen de la Caja de
Conversién, hoy détraqué, puede vol-
verse a la convertibilidad de los bille-
tes; cuando el peso argentine se ha
depreciade por las causas conoeidas
¥ como una consecuencia de la crisis
aguda que soportamos, de ld disminu-
eién del valor de la exportaciones, por
los servicios finanecieros al exterior gque
tenemos que hacer, por el drenaje de
fondos producidos, a pesar de todas
las medidas del control de cambios,
jeémo puede pretenderse que se resi-
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citen aquellas instituciones caducas ¥y
que sc oponga a Ia creacién del Baneo
Central, por solo espiritu de contradic-
¢ion ? '

El Poder Ejecutivo ha elaborado un
plan perfectamente orgénico y armo-
nico. Fl fondo, el eje del sistema, es el
Baneo Central, para poder llegar en
su hora g la convertibilidad de mnmes-
tra moneda, para regular el volumen
de los medios de pago, para atenuar
consecuencias de la fluctuacién que
pueda determinar el curso irregular de
nuestras exportaciones o en la ineorpo-
racién de capitales extranjeros sobre
nuestra meneda, erédito y actividades
comerciales.

Pero un Banco Central seria imposi-
hle establecerlo sin una ley regulado-
ra de banecos, sin que el Banco Central
manejara v eontrolara todo el organismo
banecario del pais, pusiera los frenos
indispensables, marcara las rutas.con-
venientes, eligiera el papel redeseonta-
ble; ¥ por eso el Poder Ejecutivo pro-
veeta la ley de bancos, cuya necesidad
ha sido tan sentida, independientemen-
te de estos proyectos, que ya existian
o la consideracion del Parlamento al-
gunag iniciativag como la de mnuestro
distinguido colega por Mendeza, el se-
for diputado Godoy, o la de los sefio-
res diputados sccialistas que enecabeza
el diputade Bogliolo.

Pero la ley de banecos tampoco podria
aplicarse sin un reajuste previo, porque
los baneos han sufrido-las consecueneias
de la erisis y no se pucde pasar brusea-

mente de una situacién & otra, sin ura |

serie de medidas gue permitan llegar a

1a liquidez banearia. Una diseiplina ban- |

caria no puede establecerse sin que pre-
viamente no se dé una gran base de
sustentacién a estos organismos, y para
dirsela el Poder Ejecutivo proyeeta un
Instituto Movilizador.

8r. Pena. — ;Hay también bancos
détraguée?

8r. Martinez. — No hay bancos dé-
traquée, Pero los bancos por su propio
contenido sufren eon mayor intensidad
las consecuenciag de la erisis. Simples
intermediarios entre el ahorro que bus-
ea una inversién y el gue desea em-
plearlo, responden a su masa deposi-

~
tante al mismo tiempo que muchos de

sus deudores por la caida de los precios
y demdas consecuencias de la crisis, no
pueden cumplir sus obligaciones o ne-
cesitan plazos mayores gue los comunes,
lo que determina la congelacién de
parte de sus aetivos, El Instituto Mo-
vilizador tampoco es una invencién, En
materia de instituciones no hay que
ereer en la fecundidad de log hombres.
Son siempre mis o menos lag mismas,
modificadas a veces por situaciones de
ambiente, de climas, de eircunstaneias;
pero més o menos las instituciones hu-
manas son todas semejantes en los dis-
tintos paises ¥ esto mas a medida que
avanza el acercamiento espiritual entre
log pueblos. Ya be recordado en esta
Camara el ejemplo elasico de la justi-
cia federal.de Estados Unidos: consi-
derado al prineipio como nn invento
genial de log convencionales de Fila-
delfia, resulté posteriormente, a raiz
de " ciertas investigaciones histdrieas,
que en Bripto habia magistrados que
desempefiaban funciones semejantes de
jucces de excepeidn, de juez de extran-
jeros, que son nuestros jueces federales
v los jueces de la eonstitueidn de Fila-
delfia. Lo mismo ocurre en la materia
de que me estoy ocupando: el Poder
Ejecutivo inteligentemente ha adapta-
do construcciones que ya existen en
otrog paises. Y respecto del Instituio
Movilizador tenemos el modelo reciente
de Bélgica, en el cual se inspira prin-
cipalmente ¢l proyecto argentino.
Sentadoy estos postulados, de que
para establecer el Baneo Central es me-
nester una ley de bancos y para que
esta ley de bancos no sea una ficeion
sino una realidad, es indispensable el
Instituto Movilizador, la Cémara en-
contrarad las razones por las cnales su

_Comisién de Presupuesto y Hacienda

ha despachado favorablemente estos
proyectos, como un eonjunto arménico
v coordinado, que eonstituye un solo

_plan y cuyas plezas importantes es ab-

surdo separar.
Y paso, entonces, sefor presidente, &
analizar dichos proyectos. ‘
Ya he dado las razones que ahonan
para el establecimiemto del Baneco Cen-
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tral. Bstudiemos, entonees, la estructu-
ra del proyecto que esth a consideraeién
de la Cédmara.

El Poder Ejecutivo proyecta crear
un Banco Central de la Repiiblica Ar-
genting sobre la base de una sociedad
privada, pero de interés piiblico, que
tenga toda la independencia necesaria
del Estado ¥ que al mismo tiempe goce
de los privilegios que le sean indispen-
sables y desempeiie las funciones espe-
cificas que le corresponden, Lia razdn
de esta construecién sobre una base de
sociedad privada estriba en la necest-
dad de que un organismo tan delicado
esté en absoluto desvineulade de la po-
litiea. No se expliearia en nuestro me-
dio ni en ningfin otro la ereacién de un
Banco Central dependiente del gobier-
no, porgue seria introdueir un faetor
de perturbacién y desconfianza, y la
base del erédite, como es sabido, reposa
justamente en la confianza.

E] Banco Central que se erea es de
eapital limitado, para que el aporte de
los bancos accionistas no sea gravoso
¥ porque por la indole misma de esta
institneién no neeesite mayores capi:
tales. Las acciones son nominativas, pa-
ra que pueda tener el Banco el control
de sus propios accionistas, ¥y por ‘esc se
establece que el Baneco puede negar,
sin dar razones, el traspaso de esas de-
ciones, El capital del Banco es sélo de
30.000.000: 10.000.000 gque subseriben
los bancos con nn capital mayor de
1.000.000 de pesos, 10.000.000 gue apor-
ta el gobierno nacional, vy los otros
10.000.000 que quedan pendientes le
subseripeién para que puedan incorpo-
rarse en el futuro nuevos bancos o lo
puedan hacer los que acinalmente ten-
gan menos de 1.000.000 de capital subs-
cripto enando lleguen a tener mis de
esa cantidad.

En términos generales se considera
que no es necesario que nn Banco Cen-
tral posea un eapital execesive. Asi lo
sostiene la comisién Mae Millan en sus
sugestiones sobre la ereacién del Banco
de Canada. El profesor Kemmerer dice
~lo mismo. Por otra parte, un eapital
excesivo alienta la concesién de présta-

mos imprudentes y otras practicas ban- .

¢

carias malsanas, pues un Banco desea,
ngturalmente, tener sus fondos ecloca-
dos en forma adecuada, en inversiones
que rindan utilidad,

Tengo agqui una planilla comparativa
del capital autorizado de los prinei-
pales bancog centrales, expresado en
millenes de francos a la par; compren-
de 26 bancos centrales, y la Argentina
ocuparia por este proyecto el déeimo
lugar. Inglaterra tiene 1.813 millones
de francos; Estados TUnidos, 273; Es.
pafia, 871; y la Argentina vendria a
tener 325, '

He aqui la lista:

Capital autorizado de Ios principales
bancos centrales

(En millones de francos s la par)

1 Inglaterra . . 1.813,5
2 Hstados Unidos . 973.9
3 Espafia . 871,7
4 Japén . 7634
5 DBélgiea . . 709,8
6 Ttalia . . . . . 671,7
7 Polonia . . . . 5727
8 Chile . . . . 4658
9 Suecia . . 3420
10 Argenting . . . 325,0
11 Colombia . 290,7
12 Suiza . . . . 246,2
13 Noruega. 239,4
14 Holanda., 205,2
15 Dinamarea . . . . 184,7
16 Franeia. 1825
17 Hungria . . . . 133,9
18 Canadd. . . . 1276
19 Sud Africa . 124,2
20 Austria , . . . 107,7
21 Bulgaria . 92,2
22 Rumania . .- 91,6
23 Nueva Zelandig . 62,1
24 Dantzig . . . . 39,7
25 Estonia, 342
26 Lituania . 30,6

Como he dicho, el proyecto establece
la integracién del eapital por parte del
Estado ¥ por parte de los baneos co-
mereiales del pais. Es, como se ve, un
sistema mixto. Este sistema mixto ha
sido considerado conveniente por tra-
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tadistas tan eminentes ecomo Gregory,
que hace consideraciones muy impor-
tantes sobre la propiedad del Banco
Central. Este antor, en su obra sobre
Gold, unemployment and capitalist, Lon-
don 1933, establece que el primer punto
que surge al diseutir la forma de gobier-
no de un Banco Central es el de su pro-
piedad. La reaceién actual contra los
bancos centrales de posesidn estadal en-
cuentra su orizen matural en las difi-
cultades’ a gue se han visto expuestos
los bancos centrales en el periodo bé-
lica ¥ poshélico. Estas dificultades a
gue se han visto expuestos la mayoria
de los baneos fueron muy agndas cuan-
do el Estado era el iinico propietario,
debido a que por estas circunstancias
la facultad de nombramiento se encon
traba localizada en los poderes politi-
ces. «No puede negarse que en ciertos
paises existe un fuerte sentimiento poli-
tieo en favor de log bancos guberna-
mentales, pero debe manifestarse que
este sentimiento puede modificarse. s
se da a eonocer al phiblico los siguien-.
tes puntos de vista: ) El peligro inhe-
rente que tiene nn Baneo de propiedad
del Estado, de ser, bajo la presidn poli
tica, un mero instrumento de finanzas
disloeadas; b) El fundamento débil de
establecer un Banco gubernamental
euando existe wn mrercado amplio de
capitales ¥ cuando existe un fondo de
experibneia general de orden haneario
v eomereial, que puede utilizar el Ban-
co para la eonstitueién de su personal
ejecutivo. Esto se apliea, sin duda =
todos los Dominios britdnicos.» Sigue
Gregory en una enumerzciébn gque seria

larga, para conclunir que la adopeidn !

del principioc de un Banco de accio-
nistas no excluye la participacién del
YEstado en la propiedad de un Banco
Central, va que todo lo que se hace ey
limitar su participacion a un interés
minoritario en la empresa.

El principio de que el Banco debe-
ria ser poseido por accionistas estd per-
feetamente de acuerdo con la limita-
cion de log poderes de interferencia de
los aceionistas, como se establece en la
gran mayoria de los bancos centrales
europeos. Los baneos centrales no exis-

-esté expuesto a ser controlado por

ten para beneficio de los accioni™as,
sino que los accionistas existen para be-
neficio del Baneo Central. Tllo es una
necesidad para prevenir que el Banco
inte-
reses politicos. :

Segiin el articulo 3¢ del proyecto,
como he dicho, el Banco tiene como
funciones: «g) Concentrar reservas su-
ficientes para moderar las consecuen-
ciag de la fluctuacién en las exporta-
ciones ¥ la® inversiones de capitales
extranjeros, sobre la moneda, el ecré-
dito y las actividades comerciales, a
fin de mantener el valor de la moneda;:
b) Regular la cantided de crédite y
de los medios de pago, adaptindolos al
volumen real de los negoeios; ¢) Pro-
mover la liguidez ¥ el buen funciona-
miento del crédito bancario, y aplicar
las disposiciones de inspeeeidn, verifica-
cidn ¥ ‘régimen de los baneos estableci-
dos_en la ley. de bancos; d) Aetuar
como agente Tinanciero v consejero del
gobierrio \en las operaciones de erédits
externo o interno y en la emisién y
atencién de log empristitos piblicos.

E= de advertir que no todos los ban-
eos centrales enuncian el objeto de su
funcionamiento, pere hay muchos que
lo establecen. Nos parece acertado a los
miembros de la comision el pensamiento
del Poder Ejecutive de fijar con preci-
sién cuél es el aleance del Baneo Central
vy sus funciones especificas.

Entre las leyes de bancos centrales
que establecen eclaramente su objete,
tenemos ¢l Banco Nacional austriaco,
gque en su articulo 1¢ dice gue se esta-
blece con el fin de regular la cirenla-
cién monetaria de Austria, asi como

| de faeilitar la compensacién de pagns

¥ proveer a la utilizacién de log capi-
tales disponibles dentro de les limites
de sus estatutos, Su funcion principal
es la de preparar los pagos en efee-
tivo, vale deeir, el rescate de los bille-
tes en metélico, mediante la fijacifnu
de una reserva en oro ¥y e¢h depdsitos
pagaderos en moneda estable, y la de
asegurar el mantenimiento de la con-
vertibilidad euando ella se establezea.
Mientras tanto, el Banco usard de
todos sus mediogs para asegurar que

f
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por lo menos sus billetes, cuando estén
expresados en la mouneda de un pais
de patrén oro o moneda estable, no
sufran depreciacidn.

E1 propésito del Banco Nacional de
Bulgaria e¢s el de mantener el valor
gureo de sus billetes, ¥ a tal fin posee
el control de la ecireulacién monetaria
(articulo 2°). El1 objeto de la creacibn
del Banco de la ciudad libre de Dant-
zig, es el de regular la circulacién
monetaria, facilitar la eompensacién
de pagos, las transacciones en cambio
exterior ¥ realizar todos los otros ne-
gocios bancarios autorizados por sus
estatutos. (Artieulo 2¢).

El Banco de Estonia tiene como pri-
mer deber el de asegurar que el valor
fureo de sus billetes permanezca esta.
ble, A tal fin, deberi ejercer un con-
trol dentro de los limites de sus esta-
tutos, sobre la ecirculacién monetaria
y el erédito.

El objetivo del Banee de Finlandia
es el de mantener la estabilidad ¥
garantia de su sistema monetario y
ayudar y facilitar la cirenlacién del
numerario. (Articulo 19).

El Reichbank alemin tiene la tarea
de regular la cirenlacién monetaria en
todo el territorio de Reich, asl como
la de facilitar la compensacién de los
pagos ¥y proveer a la wutilizaecién “del
capital disponible. (Artieulo 1°).

E! primer deber del Banco de Greeia
es el de asegurar la estabilidad del

valor metilico de sus billetes. A tal:

fin ejerceri un control sobre la-mone-
da y el erédito de Grecia, dentro de
los limites establecidos en sus estatu-
tos. (Articulo 4°).

El Banco Nacional de Hungria de-
berd regular la circulaciéh monetaria,
facilitar la compensacién de pagos y
tomar las medidas convenientes para
la utilizacién del capital disponible, de
acuerdo & las disposiciones de log esta-
tutos. Su funeidn principal sers la de
preparar la convertibilidad mediante
la formaecién de una reserva de oro

.en lingotes ¥ de fondos pagaderos en

moneda estable y la de asegurar el
mantenimiento de los pagos metélicos
tan pronto como ellos fueren estableci-

dos. Proveerd de todos los mediog &
su disposicién para mantener la esta-
hilidad de sus billetes en términos del
patrén ecambio oro, hasta tanto se vuel-
va & la convertibilidad. {Articulo 1°).

El articulo 1¢ del Bance de Lituania
dispone que sus funciones son las de
regular la circulacién monetaria, faei-
litar los pagos nacionales ¥ extranjeros,
obtener un sistema monetario vigoroso
¥ estable, ¥ estimular el creeimiento de
la agricultura, el comercio y la indns-
tria. (Articulo 1°).

El Banco de Polonia se establece con
el propésito de mantener la estabilidad
de la moneda y de regular la circula-
¢ién ¥ el erédito. (Articulo 1°).

El objeto de la ereaeién del Banco
Nacional de Rumania es el de mante-
ner la estabilidad de la moneda, asi
como de proveer a la cirenlacién mo-
netaria v al control del erédito. (Ar-
ticulo, 1°), .

El-proposito del establecimiento del
Barneo Nacional Suizo es el de regular
el mercado monetario ¥ de facilitar
los’ pagos, (Articule 27).

En el preambulo de la ley que crea
log Bancos de Reserva Federal, se ha-
bla de su establecimiento con el fin de
ofrecer una moneda elistica, de faecili-
tar el redescuento del papel comereial,
v de establecer un contralor bancarie
més efective en Estados Unides de
América.

El 1ltimo Banco Central que acaba
de crearse, al que me he referido ya,
eg el de Canada y posee un mayor de-
talle en cuanto a los fines a que serh
dedicado. En efecto, la ley del Banco
Central de Canadi, aprobada el 3 de
Julio de 1934, dispone en su preambulo
la conveniencia de establecer un Banco
Central en Canadi con el fin de re-
gular el crédito y el circulante, para
satisfacer los mejores interegses de la
vida econdémica de la Nacién, asl como
para controlar y proteger el valor ex-
terno de la unidad monetaria nacional,
mitigar por su influencia las fluctuacic-
nes en el nivel general de la produe-
eién, el comereio, los precios ¥ la ocu-
pacién, dentro de lo que fuera posible
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y estuviere al alecance de la aecion mo-
netaria, asi como promover el bienes-
tar econémico finaneiero del Dominio.

El articulo 3° del proyecto argenti-
no, enuncia todo el plan de aceién a
eargo del futuroe Baneo Central.

En su ineiso 1¢ dice que el I3aneo

Central tendrd por objeto: «Concen-
trar reservas suficientes para moderar
las consecuencias de la fluetuacién en
las exportaciones y las inversiones de
capitales extranjeros, sobre la mone-
da, el erédito y las actividades comer-
ciales, a fin de mantener el valor de
la moneda.» .
Respecto de los incisos ), ¢) ¥ d}) a
que antes me he referido, estan de
geunerdo con log prineipios sustentados
por los tratadistas mAs eminentes gue

se han ocupado del asunto, Asi el pro- |

fesor Gregory, que también he eitado,
establece las dos funciones principales
de un Banco Central: <la de asegurar
la estabilidad financicra interna, ¥ la
paridad de la moneda local con el

patrén oro internacional. La conserva- :

eion de las reservas aureas, el mono-
polic de la emisién, el derecho de po-
seer log depdsitos del gobierno y los
encajes de los bancos comerciales y-lag
facultades de redescuento y emisidn, no
son fines en si, gino los medios por los
cugles se logran esos objetivos funda-
mentales que tiene en vista un Baneo
Centraly. Y contintia diciendo que «un
Banco Central no debe solicitar mis po-
deres gue los necesarios para el control
del erédito v de los eambios ¥ que todos
los elementos que fijan la situacién del
Baneo Central, como ser capital, emi-
si6n, descuento, depésitos, etcétera, de-
ben ser juzgados de un solo punto de
vista, o sea la forma en quec afectan
las posibilidades del Banco Central pa-
ra controlar las eondieiones del erédi.
to ¥ de los cambioss.

El inciso ¢) del proyeeto argentino,
dice que el Banco tendrad por objeto
promover la liquidez ¥ el buen funeio-
namiento del erédito bancario, eteétera.

Para que ello pueda eumplirse es
menester gue el Banco circunseriba cla-
ramente sus operaciones. Dice Grego-
rv: ¢«Que a un Banco Central debe dar-

sele el derecho de descontar y reali-
zar adelantos, pero definiendo impera-
tivamente dentro de qué limite deben
confinarse esas operaciones, Es axio-
matico que hay cierta clagse de opera-
ciones de préstamos que no se encuen-
tran dentro de lag atribuciones de un
Baneco Central, como ser los préstamos
directos garantizados con bienes raices.
Pero en las naciones nuevas en que
no existe un mereado monetaric per-
fectamente organizado, ¥ en que, por
consigniente, no es feil obtener prés-
tamos e inversiones de carfcter tan li-
quido como en las naciones mig ade-
lantadas, surge la tentaeién de permi-
tir a! Baneo Central de participar en
préstamos algo mis liguidos que los
préstamos sobre bienes raices, pero me-
nos ligquidos que las inversiones v ade-
lantos sobre'letrag a corto plazo. Esta
tentacién (que surge fuertemente cuan-
do la opinién piblica protesta contra
la actuacién de los baneos comerciales
o cuando se encuentry limitada la ofer-
ta de crédito a prestatariog solventes,
se exterioriza en las demandas de am-
pliacién de la elientela bancaria, en el
deseo que se permita al Banco Ceniral
realizar operaciones banearias comer-
ciales, ¥ que tome a su cargo trans-
accioneg ajenas a su objetivo. Estas de-
mandas son peligrosas, al poder llevar
al Banco Central a un grado de ili-
quidezs. ‘

El inciso d) del articulo 3¢ del pro-
yecto de Baneo Central argentino, dice
que: «el Baneo tendra por objeto actuar
eomo agente finaneiero ¥ consejero del
gobierno en las operaciones de erédito
externo o interno ¥ en la emisién ¥
atencién de los empréstitos piiblicoss,

Esto estd de acunerdo con las dispo-
siciones que rigen los bancos centra-
les, ¥ es propiciada por todos los tra-
tadistas. Asi, sir Ernst Harvey, que
ocupa un eargo de gran importaneia
en ¢l Baneo de Inglaterra, dice que
«un Baneo Central debe tener a su
cargo todos los negocios bancarios de
sn propio gobierno.» La razén de esta
concentracién de los negocios banca-
riog gubernamentales en ¢l Banco Cen- -
tral, la da Harvey asi:

f
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«Debido a las desigualdades que exis-
ten en las diferentes estaciones del afio
en el monto de las recaudacines ¥y
gastos nacionales, es inevitable que el
gobierno posea en ciertos momentos
fuertes .galdos acreedores, y en otros
momentos sea prestatario de sumas im-
portantes de dinero. Es tunicamente
por la concentracién de todas las ope-
raciones gubernamentales en manos del
Banco Central, que éste puede efee-
tuar diariamente los ajustes de crédito
necesarios para evitar las fluetuaciones
constantes en la oferta y valor del
dinero.»

El directorio del Baneo Central es-
tari eompuesto por un presidente y un
vicepresidente «que serdn argentinos
¥ personas de reconocida experiencia
banearia y financiera, ¥ serdn desig-
nados por el Poder Ejeeutivo con
acunerdo del Senado y dentro de ternas
elegidas por la asamblea de bancos
accionistas. Durarin siete aflog en sus
funciones y podrin ser reelectos. Kl
presidente ¥ el vicepresidente deberin
dedicar todas sus actividades al servi-
cio exclusivo del Baneo, etcétera.»

Como se ve, se ha querido en toda
forma evitar la influencia politiea’ en
la direccién del Baneo Central. El pre-
sidente ¥ el viece son elegidos por
ternas propuestas por asambleas ‘de
bancos v deberdn tener aeucrdo del Se-
nado. El proyeeto primitivo del Po-
der Ejecutivo establecia que, a su vesz,
el presidente ¥y viece deberian ser pro-
puestos por el directoric a la asamblea
v que la asamblea elegiria lag ternas
para que ¢l Poder Ejecutivo designara
al presidente ¥ al viece de entre los
miembros de ella. Bl Honorable Sena-
do agregé la econdicién del acuerdo
eorrespondiente de ese cuerpo. En la
eomisidén nos pareeil que era exeesivo
este sistema que establece una serie de
frencs en la eleccién de los miembros,
presidente y vice del directorio ¥ por
eso creimos pertinente la supresién, en
el artieulo 10 de «... a propuesta del
direetorio.»

"En proyectos anteriores se preveia
que ¢l presidente ¥ el vice, que tienen’

en este proyecto una duracién deter-
minada de siete aflos, pudieran ser re-
movidos, y asi habia una disposicién
de que lo fueran por ley del Congreso
tomada por dos tercios de votos de
cada Cimara. Pero eso podia determi-
nar que, por motives puramente poli-
ticos, sin ninguna razén fueran remo-
vidos el presidente ¥ el vice del Banco;
v la comisién, entonces, completando
el pensamiento del Poder Ejecutivo ha
establecido gue no pueden removerse
el presidente ¥ el viee sino por el pro-
cedimiento del juieio politico para que
estén fundadas las razones de esa re-
moeién, vale deeir por mal desempefio
o por delito en el ejercicio de sus fun-
clones o por erimenes comunhes,

El presidente y el vice deberan de-
diear todas sus actividades al servicio
exclusivo del Banco y mientras estén
en ejercieio\'mo podran ocupar otro
carco remunerade o no. Esta es una
disposicién tomada de muchas leyes de
origen anglosajén. Se ha querido la
dediczeién exclusiva para sustraerlos
por cgompleto a toda otra actividad.
Alguna: vez se planteé en la comisién
la cnestién de si esta incompatibilidad
era tan absoluta que debieran abande-
nar sus propios intereses ¥ entonces se
dijo con claridad que el presidente ¥y
¢l vice del Banco Central no podrian
ocupar ningin carge en la direeceidn
o gerencia de cualquier negocio, aun-
que fuere privado o propio, pero que

. esa incompatibilidad no les privaba de

{a atencién de sus intereses personales,
de visitar una estaneia, por ejemplo,
o vigilar un establecimiento industrial
del que fueran accionistas, solicitar
rendicidn de cuentas a sus administra-
dores, inspeccionar, eteétera.

El sefior diputado Pueyrredon me
pregunta si pueden ser directores de

“cualquiera otra sociedad y le contesto

categdricamente que no. Toda su acti-
vidad debe estar exelusivamente al servi-

"cio del Baneo, pero no se puede humana-

mente prohibir que si tiemen intereses
privados, eomo deben tenerlos, no los
vigilen.
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8r. Ministro de Hacienda, -~ La
férmula inglesa, dice: ocupar todo el
tiempo; pero pensamos que el tiempo
a veces ge ocupa en otras actividades
que no son meramente comereiales.

8r. Martinez, — E] articulo 12 esia-
blece la forma en que se comnpone el
directorio. De los doece miembros, uno
geri elegido por el Poder Ejecutivo;
uno por el Banco de la Nacién Argen-
tina; seis por los sectores en que se
dividira al efeeto la asamblea de los
bancos aceionistas, en la siguiente for-
ma: uno por los representantes del
Banco de la Provineia de Buenos Aires
v demds baneos provineciales o mixtos
del . pais que fueran acecionistas, tres
por los representantes de los bancos
hacionales; y dos por los representan-
tes de los bancos extranjeros; y cuatro,
elegidos por toda la asamblea de ban-
cos aceionistas, a propuesta del diree-
torio y previa consulta de éste con en-
tidades representativas entre personas
de reconocida experiencia, capacidad v
prestigio, que deberan ser: un agricul-
tor, un ganadero, un comerciante ¥
un industrial. Ninguna de estas euatro
personas podra ser direetor o empleade
de Banco. Tampoco podrin formar par-
te del directorio simultineamente mis
de tres extranjeros,

Todos los economistas y banguerog
eminentes que han analizado e! funeio-
namiento y la estruetura de los bancos
centrales estdn de acuerdo en que hay
que evitar en toda forma la infiltracién
gubernamental en las actividades del
organismo regulador del crédito.

Mr. Harvey, del Baneco de Inglaterra,
dice a este respeeto que las actividades
del Banco Central deben estar libres
del contrel gubernamental, asi eomo de
lIa influencia de la politica, Las consi-
deraciones que se hacen sobre este pun-
to, son las siguientes: Para que un Ban-
¢o (entral funcione con el miximo de
eficiencia es menester que se asegure el
apoyo ¥ la confianza de todas las ecla-
ses sociales. S6lo con la satisfaceién de
los intereses generales del pais ¥ por la
adopcién de una politica de finanzas
¥ economia sanas, puede esa institueidn
tener la esperanza de una tradicién de

servieios nacionales en que repegan
confiadamente todos los grupos que
forma¥ la poblacién de un pafs. Un
Baneo Central debe estar libre de todo
manejo gubernamental y politico. Ello
no quita que el pueblo, representado
por el gobierno, participe de las ganan-
cias y de los privilegios otorgados por
el Parlamento al Baneo Central. Pero
cuando los intereses del gobierno se
consideren sumamente grandes como
para exigir la representacién estadal
en el directorio del Banco, esa repre-
sentacion deberd estar siempre limi-
tada a una minoria del direetorio. El
resto del directorio deberd consistir en
personag gue no tengan una actividad
prominente en la politica, ¥ que puedan
traer a las reuniones, no sélo un vasto
conocimiento de las finanzas locales e
internacionales, sino también de Jos
probleraas mas importantes que surgen
de la indunstriz y del eomereip nacio-
nales. Estag personas deberin ser de
tal independencia de eriterio que ase-
guren gue los negocios del Banco serin
manejados con un amplie concepto de
estadistas, sin tener en cuenta los inte-
reses personales o de grupo.

El profesor Kemmerer coincide tam-
bién con estas opiniones, En la exposi-
cién de motivos eon que acompafia su
proyecto de Banco Central del Pert,
dice que la forma de la eleccién de los
miembros del directorio y los requisitos
necesarios para que puedan desempe-
fiar ¢l eargo, constituye uno de log ele-
mentos més primordiales del misma, ya
que el directorio eontrolara la politica
del Baneo y que el éxito o el fracaso
de éste dependerd en gran parte de Ing
clases de personas que integren el di-
rectorio,

Mas adelante sostiene Kemmerer, que
log directores deberin ser personas cu-
¥4 habilidad e integridad ingpiren am-
plia confianza en el piblieco, hombres
destacados e independientes, de fuerza
moral, que se nieguen a aceptar eual-
guiera petieién peligrosa o inflwencias
de parte dé los politicos o del gobierns,
o motivada por intereses econémicos,
vinieren de donde vinieren. Los miem-
bros del directorio, agrega, deberin

f
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conocer las principales industrias del
pais, siendo conveniente que algunos
de ellos representaran e interpretaran,
ademés, cada una de las fases mag im-
portantes de la actividad econdémica
nacional,

Para no alargar esta cita de Kemme-
rer, terminaré diciendo que este profe-
sor sintetiza asi su punto de vista al
respecto. Dice que la experiencia ha
ensefiado al mundo que los dos més
grandes peligros que amenazan a un
Banco Central son, primero, el peligio
de su explotacién por el gobierno o
elementos politicos con fines politieos;
v segundo, el peligro de su explotacién
por los bangueros para sacar utilida-
des ‘bancarias. Sostiene el eeconomista
americano, en cuanto al primer punto,
que en tiempos diffeiles al gobierno,
urgentemente necesitado a menudo, le
geria més sencillo eonseguir fondos de
una manera o de otra del Banco Cen-
tral, en lugar de imponer fuertes alzas
en los impuestos o introducir economias
drasticas en los gastos pablicos, siendo
asimismo probable que el ultimo pro:e-
dimiento seria més impopular, Pero en
el caso de extralimitarse dichas deman-
das de -dinero, como frecuentemente
suele suceder, no tarda en producirse
la inflacién monetaria, el agotamiento
de las reservas de oro y el derrumbe
del patrén oro.

Puesto que existe interéds que en las
funciones de un Banco Central el go-

bierno tengas sus representantes en el

directorio y como, por otra parte, el
Banco Central eorrerd serios peligros
de ser explotado por el gobierno, su
representacién en este directorio debe-
T4 ser limitada para impedir que los
directores del gobierno dominen en el
directorio,

Como se ve, el proyecto del Poder

Ejecutivo ha seguido en estas parties -

como en el resto del mismo, las indi-
caciones que la experiencia en ests
materia ha aconsejado,

Voy, ahora, a resefiar sintéticamen-
te — porque me doy cuenta que el
~temg es Aride y si insisto en algunns
puntes de vista es 'porque tengo la
obligacién, ecomo miembro informante

de la comisién, de dejar perfecta-
mente aclarado el concepto y el adcan-
ce de las disposiciones de esta ley —
cufles son las disposiciones méis seme-
jantes de la legislacién extranjera so.
bre la intervenciém gubernamental en
los directorios de los baneos centrales,
porque éste es uno de los puntos que
més se han controvertido sobre la
materia,

Dicen Kisch y Elkin en su obra Cen-
tral Banks, sintetizande sus opiniones,
que en Fstados Unidos de América el
gobernador del Consejo de Reserva Fe-
deral es designado por el presidente
de 1a Reptibliea. En easi todos los pai-
ses, con excepeidn de Inglaterra y Ale-
mania, el jefe responsable de la ad-
ministracién del Banco Central es
designade por el jefe del Estado o por
el gobierno, ¥ en algunos easos uno o
més miembros del Consejo Ejecutivo
se designan asimisme por el Hstado,
En el vaso de Chile, el gobierno tiene
el derecho de designar dentro del di-
rectorie, que estd compuesto de diez
directores, a tres directores, pero el
directorio elige su propio presidente.
Fn el Per, si bien el directorio tiene el
derecho de elegir su propio presidente,
éste debe elegirse de los directores
designados por el gobierno, que ascien-
den a tres, en un total de diez direc-
tores, Lia carta orgénica del Banco de
(3recia, que fué elaborada por la Liga
de las Neciones en el mes de Septiem-
bre de 1927, otorgdé al Banco Central
una gran independenecia del Estado. Si
bien el gohiernc, de acuerdo econ el
Baneco Nacional de Grecia debia de-
signar al primer gobernador y vice-
gobernador, las designaciones futuras
para estos puestos debian ser hechas
por los acecionistas. La eleecién del go-
bernador requerird la aprobacidn del
gobierno, que no tendrd més voz en
la formacién del directorio.

Como el derecho de designar cier-
tos miembros del directorio no da al
Estaedo un poder continuo de eontra-
lor, éste se establece por otros méto-
dos. En Italia, el contralor genersal de

- la emigidén, a cargo del Banco de Ita-

lia, sa vealiza por el ministro de Fi-
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nanzas y el control es ejercido por
una comisién oficial. Ademés, el mi-
nistro de Finanzas puede anular cual-
quiera decisién de la asamblea general
o del consejo administrativo cuando
la considere contraria a la ley y a
los estatntos, actuando bajo su propia
iniciativa o por el informe de un ‘un-
cionario gubernamental que él haya
designado para atender las reuniones
de estos cuerpos. Ciertas cartas orgé-
nicag de bancos continentales, de las
que pueden ser un ejemplo las de
Austria, Grecia, Hungria, Holanda ¥
Dinamareca, disponen la designacién de
un comisionado gubernamental o real
con faeultades de eontralor. En algu-
nos casos la designacién del eomisio-
nado estadal es realizada por la Co-
rona o el presidente, ¥ si bien no hay
duda que la eleccién se realiza bajo
el eonseio de gobierno, este heche da
al cargo un eardcter en eclerto modo
distinto al de una designacién politica.
Los deberes del comisionado gnberra-
mental se encrentran generalmente
limitades a observar que los negocios
del Banco se desenvuelvan de acuerdo
con la ley y los estatutos. En enal-
guier punto en gue se suscite una eon-
troversia, el comisionade tiene un vete
stispensive hasta el momento en gue
se dilueide el asunto por acnerdo entre
el Banco y el gobierno, o por arbitraje.

En log estatutos del Banco de Co-
penhague se dispone que cuando los
gerentes deseen modificar la tasa de
descuento, deben notificar de ello al
ministro de Finanzas, El ministro estd
autorizado a partieipar personalment2
o por medio de su asistente en la dis-
cusién sin estar auntorizedo a votar.
Ademés, se establece que ninguna ot-
den del gobierno entorpeeerd directa
o indirectamente las actividades del
Banco. El comisionado bancario real
preside las reuniones de los directores,
pero no tiene voto, ¥ se dispone expre-
samente que no tomard parte alguna
en la administracién diaria del Banco;
gn derecho de intervencion formal se
restringe a los casos en que los geren-
tes violan la carta orgénica o los regla-
mentos del Banco, En todos estog ca-

sos el papel que desempefia el cﬁ’li-
sionado estadal es el de un contralor
sistemético de las actividades admi-
nistrativas del Banco, y se armoniza
con la exigencia que establece que el
Banco serd independiente de la inter-
veneién o contralor estadal en la eje-
cucién de sus aetividades diarias,

En Polonia, las medidas sen un poco
més perfeccionadas. Bl presidente del
Banco, que es designado por el presi-
dente de la Reptublida, tiene el dere-
cho de veto suspensive respecto a las
decisiones del consejo bancarie que
son eh su opinién contrarias a las leyes
del pais, las disposiciones del Banco o
los intereses del Estado. Una vez ejer-
citado el derecho de veto, el asunto
cuestionado se eleva al ministro de
Finanzas, v la aceifn que se contempla
en el veto, gqueda definitivamente sus-
pendida si el veto del presidente reci-
be la aprobacién del ministro de Fi-
nanzas en el término de trey dias. Se
colpsa entonces el peso de la respon-
sabilidad en el presidente del Baneo,
que'debido a esas disposiciones tiene un
poder especial dentro del directorio. Al
mismo tiempo, con objeto de mantener
eontacto con el Banco, el ministro de
Finanzas tiene el derecho de designar
un delegado que puede asistir a las
reuniones del consejo y del directorio
como asesor, pudiendo solicitar toda
elase de informacién. Debe notarse que
el delegado ofieial no tiene ningin po-
der legal de intervencidn.

En Checoeslovaquia los poderes del
comisionado gubernamental que se eli-
ge de los funcionarios del Ministerio
de Finanzas, son de mayor aleance que
en los paises arriba mencionados, y es
gu deher el de oponerse a cualquier
resolucién de los 6rganos del Baneco si
ellos estan en desacuerdo con la ley,
los estatutos, o los intereses del Es-

“tado; ¥ tiene en la ley el mismo dere-

cho de veto sugpensivo cuando el Ban-
co actfia en contra de los intereses del
Estado, asi como cunando actiia en con-
traposici6n a las normas estatutarias.
En ambos casos, cuandoe no se produce
un acuerdo entre el Banco y el gobier-
no, €l punto controvertido se eleva a
una comisién de arbitraje formada por
f
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dos representantes del Banco y dos re- |

presentantes del gobierno. En Rumania,

cualquier decisiéon tomada por el direc-
torio en contra de los intereses del Hs-

tado. El control gubernamental scbre !

el Banco Central es ain mayor en el
Japén, en que los controladores que
actilan bajo la direccién del ministro
de Finanzag controlan todos los pun-
tos que tiemen relacidn con las opera-
ciones del Banco del Japén. Se reser-
van amplios poderes de intervencién al
gobierno, v lag, decisiones del consejo
administrativo estin en muchos casos
sujetas a la aprobacién gubernamental
antes de poder hacerse efectivas. Lios
reglamentos del Banco disponen que et
gobierno controlari todas las operacio-
nes del Banco y evitard no sélo cual-
guiera operacién que esté en desacuerdo
eon la ley v los reglamentos, sino tam-
bién cualquiera medida que el gobierne

pueda considerar desventajosa para el~

Estado. Los poderes extensos concedi-
dos a los gobiernos de Checoeslovaquia,
Rumania y especialmente del Japon, es-
tin sujetos a la eritica, al existir &l
peligro gque ellos puedan introdueir
congideraciones politicas en la| admi.

nistracién del Banco. Es cierto que ol |

gobierno puede tomar intervenecién tini-
camente cuando se econsidera que ‘el

DBanco Central actia en contra de los

intereses del Estado, pero un gobier-
no puede considerar que los intereses

del Estado y los intereses politicos son

términos sinénimos, hechos sobre los
cuales no puede estar de acuerdo nin-

gtn estudiante de historia o de politica.

En el articulo 13 se establece que
log directores elegidos de acuerdo con
¢l artieulo anterior, durarén tres ghos
en el ejercicio de sma funeiones y que
puedén ser reelectos, con exeepeidén de
los nombrados por los bancos extran-
jeros, los que no podran ser reelegidos
sino eon intervalo de un periodo. Esta
disposicién es similar a la que estaba
en el provecto del Poder Ejecutivo v
~gue s6lo se modificé con el agregado
del intervalo de un periode, con ¢l ob-
Jeto de aclarar que no podrian ser re-
elegidos inmediatamente, pero que por
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esto no quedaba exeluida su reeleceidn

| ulterior.
el comisionado gubernamental tiene el |
derecho de intervenecién respecto de |

Lia comisién ha suprimido la prohibi-
¢ién que existia en el articulo 15 para

| que los miembros del Congreso puedan

ser miembros del Baneco Central, pues
considera que una disposicidn seme-
jante importaba una capifis diminutio
para los miembros del Parlamento, que
por cualquiera circunsianela pudieran
ir a formar parte de ese Importante
organismo.

Las razones gque pueden darse para
que los miembros del Parlamento no
formen pante 'del Banco Central, en
realidad no son las mismas que las gue
podrian existir para evitar la ingercn-
¢la gubernamental. Para impedir ésta
se reduce al minimo la representacidn
del gobierno en el directorio. Pero si
no hay inconvenientes y en cambio
puede ser meeesario que exista una re-
pregentacién gubernativa minima, ;qué
inconveniente habria para que algun
miembro del Parlamento, pues no es
de suponer que fuesen muechos, tuviera
asiento’ en agquél? Habria posiblemente
ventajas porque a través de éste habria
una fisealizacién legislativa por via in-
directa.

—Ocupa la Presidencin el sefior vice-
presidenta 27 de la Honorable Cimara,
doetor Roberto J, Noble.

Ademas, sefior presidente, cxisten
antecedentes de otros bancos centrales,
en que son directores del mismo, miem-
bros del Parlamento. En algunas partes,
por razén de su funeidén legislativa, co-
mo en el Riksbank de Suecia, que es
oficial, hay miembros del Parlamento;
v en otros los hay por eleceién, como en
el Baneo de Inglaterra, de que forman
parte actualmente, segin el Witaker’s
Almanack de 1935, Eduardoe Carlog
Grenfell, miembro de la Camara de los
Comunes y lord Hyndley of Meads,
miembro de la Camara de los Lores.

Iin el articulo 5° se ha agregado en-
tre las personas que no pueden formar
parte del directorio, no sdlo a los insol-
ventes, sino ademas a los deudores mo-
rosos de cualguiera de los bancos ac-
cionistas, Ademas, se ha eompletado el
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inciso ¢) estableciendo que las personas
que hubieran sido eondenadas por deli-
tos, tienen que haberlo sido por delitos
comunes, para excluir de la prohibicién
a los condenados por delitos politicos.

El articulo 20 enumera bien clara-
mente todas las funciones del directoric,
que son:

Articulo 20. — Fl direetoric ejercerd la vigh-
lancig de las operaciones del Banco, y sus atri-
buciones y deberes serfn prineipalmente las
siguientes: '

a) Intervenir en la reglamentacidn y ad-

ministraeién del Baneo, aprobar e} pre-
gupuesto anual de sueldos y gastos, ¥
nombrar, promover y separar de sus
pueatos a los empleados;

b) Establecer y eclausurar sucursales ¥
agenciag;

¢) Nombrar corresponsales en el pafs y en
el extramjero, reglamentando sug relx-
eiones con €]l Banco;

d} Fijar las condiciones generales y los
limites de las distintas operaciomes au-
torizadas por esta ley;

¢} Fijar tasas de redescuento e interds:

#) Adquiriy los inmuebles necesarios para
lag operaciones del Banco ¥ enajenar
los inmueblee adquiridos de acuerdo
con el artieule 84, ineiso A);

g) Revisar periédicamente, por lo menos
una vez cada seis meses, todes los re-
degehentos y adelantos;

®) Aprobar lag removaciones y subsitueio-
ves de lelras do cambio vy pagarés, de
acnerde eon el artieulo 34, inciso i);

i) Resclver sobre la transfercneia o cau-
¢ién de acciones del Baneo, de acuerda
con los articulos 4% y 8%;

j} Nombrar la comisién consultiva cuandop
lo solicitase el presidente;

%) Nombrar la o lag comisiones de redec-
cuento;

1) Redactar la memoria anual y presentar
ol balance y cuenta de gananeiag ¥ pér-
didas & la Asamblea de Bancos Aceic-
nistas. )

El articulo 25 establece la facultad
del directorio para nombrar comisiones
de redescuento para la casa central ¥
en los casos necesarios para cualquiera

sucursal, encargadas de examinar todod
tos doenmentos presentados para su re-
descuento, admisién o a titule de ga-
rantia de adelantos.

Las funciones de la Comisién de Re-
descuento como la Cémara apreciar,
son de gran importancia.

En los articulos 25 a 31 que se refie-
ren a éstas, se han introducido modifica-
ciones que no han hecho més que acla-
rar el contenido de los ‘mismos, que no
constituyen una novedad, pues han sido
esbozados por el Consejo de la Liga de
las Naciones en su informe sobre la
creacién del Baneo Central de Grecia
en 1927, informe que fné aprobado por
el gobierno griego el 10 de Noviembre
del citado afio. En 8l se establecen dis-
posiciones semejantes. Lo mismo ocurre
con el Banco Central de Letonia, Li-
tuania, Polonia, Rumania.

Hn el texto de mi exposieién inter-
calaré estos antecedentes que ilustran
gobre la materia. :

He aqui dichas disposiciones que co-
rrésponden al titnlo euarto de los esta-
tutog del Baneco Central griego ¥ que
ineluye los articulos 40 a 43.

«Articulo 40. — Se crearfn ecomisio-
nes de descuentos para examinar todos
los papeles presentados al descuento, o
en garantis de adelantos.

¢«Cada uno de los miembros de la co-
misién deberd comprometerse por de-
claracién escrita, —— después de entrar
en funeiones — a comportarse en sus
funciones con rigurosa imparcialidad.
Cada uno de los miembros de dichas
comisiones de deseuentos, no podré dar
a conocer sus opiniones o votar sobre
los papeles en que estuviera interesado
en cnalquiera forma. Durante el exa-
men de dichos papeles abandonarf la
comisidn.

«Los debates de la comisién son con-
fidenciales. Las decisiones relativas a
la aceptaci6n o el rechazo de dichos
papeles serdn tomadas por simple ma-
yoria de votos, teniéndo el presidente
el derecho de desempatar la votacién.

¢Articulo 41. — El Consejo de Admi-
nistracién del Banco nombrara comisio-
nes de descuento para la casa central
y sucursales autorizqdas a efectuar in-
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dependientemente las operaciones de
descuento. Esas comisiones tendrén el
niimero de personas fijadas por el Con-
sejo de Administracién. Los miembros
de esas comisiones deberdn estar infor-
mados de la sitnacién comereial, indus-
trial y agrieola de las regiones de que
tengan que oeuparse por la propia in-
dole de log documentos. El quérum se
constituye seglin las condiciones fija-
das por et Consejo de Administracién.
Liogs miembros de las comisiones de des-
cnento seran nombradoes por dos afios
v no seran reelegibles de inmediato.
Desde el momento en que son designa-
dos por primera vesz, se fijard por sor-
teo la terminacién del mandato de la
mitad de sus miembros al expirar el
primer afio. Las funciones de los mieni-
bros de la Comigién de Descuentos son
honorarias; los gastos efectuados por
1os miembros de la Comisién de Des-
cuentos en el ejercieio de sus funcienes,
deberan ser aprobados por el Congejo
de Administracion.

«Li08 parientes hasta el tercero grado
inclusive, asi como los asociados y res
presentantes de los miembros del Cot-
sejo de Administracion, no podrin ser
designados miembros de una comision
de descuento; aplicindose la misma in-
terdiccién a las personas incapacitadas
para ser accionistas del Banco Central.

<Articulo 42, — El presidente de la
Comisién de Descuentos de la casa cen-
tral, es, asimismo, director del Servizio

de Descuentos, ¥ en su ausencia desem-’

pefiard. esas funciones cualquier otro
miembro del directorio.

«En las sucursales, el gerente presi-
de las reuniones de las comisiones de
deseunento,

¢Articulo 43. — El Baneo mo esta
. obligado a descontar los papeles acep-
tados por la Comisién de Descuentos.
Igual deeision podréd tomar el directo-
rio, no obstante ser ella contraria a la
de. dicha eomision.

~«Los papeles rechazados por la Comi-
sién de Descuentos, podrin también ser
descontados por el Banco, siempre que
en cada caso exista la aprobacién de

las tres cuartas partes del Consejo de
Administracién.» .

Fl Banco Central de Estonia pose
agimismo, en su carta orgéinica, unos ar-
ticulos que se refieren a las comisiones
de descuentos.

Por el articulo 41 del Banco de Es-
tonia se establece gque las comisiones da
descuentos serfn nombradas por el di-
rectorio para la casa cemtral y las su-
cursales que realizan operaciones inde-
pendientes de préstamos. Esas personas
deberdn estar familiarizadas con las
condiciones agricolas, comerciales e in-
dustriales de la localidad. Su designa-
cién es por dos afios, ¥ no pueden ser
reelegidos al afio signiente. Lias funcio-
nes son de cardcter honorario, Segin
el articulo 42, el gerente de la Oficina
de Descuentos serd el presidente de la
Comisién de Descuentos de la casa cen-
tral, mientras que en las sueursales dea-
empenard esas funciones el gerente de
sucurgales,

El directorio no estd obligado a des-
contar lag’ letras aceptadas por la Co-
misién de Descuentos,

En casos excepeionales puede deseon-
tarse los papeles rechazados por la Co-
misién de Descuentos, si ello se produce
por la aprobacién uninime del diree.
torio.

El Banco Central de Lituania dispo-
ne en sus articulos 35, 36 y 37 la crea.
cion de una Comigién de Deseuentos,
cuyos miembros son elegidos por et Con-
sejo Consultivo General, entre los ex-
pertos de asuntos econdmicos, comerecia-
les e industriales. Estos expertos pueden
ser miembros del Cousejo Consultivo.

Lios miembros se eligen por dos afies,
v son reelegibles, La Comisién de Des-
cuentos, examing log documentos comer-
ciales que se le ofrecen e informa al
Consejo para su aceptacién,

El Banco Central de Polonia estable-
¢e, asimismo, las Comisiones de Descuen-
tos en sus articulos 61 ¥ 62. En ellos se
establece que las letras presentadas ai
descuento son examinadas por la Comi-
s5i6m de Descuentos que preside el ge-
rente de sucursales del Banco. EI presi.
dente puede rechazar las letrag o titulos
aprobados por la comisién, pudiendo
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elevarse el asunto al directorio, si la
comisién lo deseara.

Log miembrog de la Comisién de Des-
cuentos son designados por el Consejo
entre lag personas conocedoras de la
agricultura, industria y comercio del
distrito, después de haber sido consul-
tadas las asociaciones de megocios del
digtrito. Duran tres afios en sus funcio-
nes v son reelegibles. Ningan miembuvo
estd autorizado a expresar su opinidn
sohre un documento en el gue estuviere
interesado. L:os miembros de la comi-
gién juran el cumplimiento de su cargo
ante ¢l presidente del Banco.

Fn el Baneo Nacional de Rumania |

los artienlos referentes a las eomisiones
de descuento, que son los himeros 47,
71 v 72 disponen la ecreacidn de comd-
giones de descuento en la Casa Central
y agencias y sueursales, La Comision de
Descuento de la Casa Central esti for-
mada de seis directores gque no estin
ineluidos en la comisién ejeeutiva, ¥ de
otros seis miembros designados por tres
afios por el directorie, nombrandose un
tercio eada afio, Estos (ltimos seis miem-
bros son elegidos entre los accionistas
del Banco que se dedican a una aefivi-
dad comercial o industrial en Buearest,
v son seleccionados de una lista elevada
por la Camara de Comercio de Bucarest.
La Comisién de Descuentos de cada su-
eursal o agencia estd presidida por el
gerente e incluye de tres a seis miembros
designados por el directorio por tres
afios, eligiéndose un tercio anualmente.
Fllos se eligen de los accionistas dedi-
cados a la actividad industrial, agriccla
o ecomereial, del distrito eorrespondiente,
de una lista elevada por la Cémara de
Comercio local. Lias comisiones de des-
enento examinan los doecumentos ¥ reeo-
miendan al directorio la aeeptacién de
aquellos que reunen los requisitos exigi-
dos por la ley.

El articulo 32 fija las operaciones
del Banco Central,

Lias operaciones que un Banco cen-
‘tral debe estar antorizado a hacer han
sido estudiadas por log tratadistas. Fn
su libro sobre baneos centrales sir Er-
nest Harvey dice:

«1° Un Baneo central deberd po-
seer el derecho exclusive de
emisién ;

Es lo que hemos establecido en el
primer ineciso.

«2* En la ejecucién de sus opera-
ciones nn Banco central debera
estar libre del eontrol guberna-
mental ¥ de la influeneia poii-
tica; .

«3° Un Banco central deberé vigilar
todos Ios negocios bancarios;

«4®* Un Banco central debers ser el
banquero de toedos los bancos
comerciales y deberf getnar co-
mo Céamara compensadora de
todos los bancos;

«5* /In Baneo central no deberd
competir ordinariamente con los
hancos comerciales para la rea-
lizacién de los mnegocios ban-

\v ecariosg

«6°-Un Baneo central debera asegu-
rar al phblico Ia obtencién de
facilidades banearias adecuadas
dentro de términos razonables;

«7? Un Banco central no deberi pa-
gar intereses por sus depdsitos;

¢«8 U'n Banco central deberd dar a
econocer piiblicamente la tasa
en que se encuentra dispuesto
a descontar los documentos
deberd, publicar a intervalos
regulares un estado claro de su
situaeifn; '

«9? El activo de un Baneo ceniral
debera ser de la mayor liquidez
posible;

«10. T'n Baneo central no debera
dedicarse a negocios de ecambio
exterior eon el fin de obtener
gananeias;

«11. El1 Banco Central no debera de-

dicarse ni tener ningdn interés
en cnalquier actividad indus-
trial o comercial.y

Todas estas recomendaciones se si-
guen esernpulosamente en el proyecto
de Baneo Central para la Repuiblica
Argentina. '
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En efecto: en el proyecto del Banco
Central argentino, los articulos perti-
nentes gque se refieren a las operaciones
del Banco, tienen los niameros 32, 33
¥ 34, como acabo de deecir.

El articulo 32, inciso @), establece que
¢! Banco podrd emitir billetes de acuer-
do con las disposiciones de esta ley. Y
el artieulo 35 dispone gque «durante to-
do el periodo para el cual ha sido cons-
tituido, el Banco tendra el privilegio ex-
clusivo de la emisién de billetes en la
Repiiblica Argentina, excepto la mone-
da subsidiaria a que se refiere el ar-
tienlo 4v de la ley de organizacién; ¥
ni el gobierno nacional ni los gobiernos
de las provincias, ni las muniecipalida-
des, bancos u otras instituciones cuales.
quiera, podrin emitir billetes u otros do-
eumentos gne en la opinién del Banco
fuesen -suseceptibles de eireular como
papel moneda.»

Como se observa, la cmisién de bi-
lletes de Banco estd a cargo del Baneo
Central, de acuerdo con los prinecipios
consagrados en la materia.

La controversia que al respecto pue-
da haberse suscitado en otros paises,
acerca de la unidad o pluralidad de la
emisidn, ne se ha producido en la Ar-
genting porque desde hace varias dé-
cadas, como dije, el monopolio de emi-
sién estaba coneentrado en la Caja de
Conversidn.

Los ultimos bancos centrales estable-
cidos en el mundo responden justamente
& este principio de unidad circulato-
ria, seghin se verifica en las cartas or-
génicas de log bancos centrales de Nue-
va Zelandia y Canada, que otorgan a

. dichog organismos e¢] monopolio de la
emisidn, que antigunamente estaba a car-
go de los bancos comerciales.

La segunda operacién es la de com-
prar ¥ vender oro, que figura én el in-
ciso b) del articulo 32, el cual se com-
plementa eon el inciso &), gque establece
que el Banco podrd comprar y vender
divisas o cambio extranjero, y con el ar-
ticulo 41 segiin el cual el Banco estard
obligado a cambiar a la vista sus bille-

e tes en cantidades no menores al valor
en moneds nacional de una barra tipi-
ca de oro de kilogramos 12,441 (400 on-

zas «troy»), por oro o, a opcién del Ban-
eo, por divisas o cambio extranjero.

La tasa que regird para el canje de
billetes por eambio extranjero, o viee-
versa, no podrd variar cn méas del 2 %
arriba o abajo de la par. Las operacio-
nes qune se acaban de mencionar son
necesarias para que el Baneo Central
pueda mantener la estabilidad de la
moneda que, como se recordara, es uno
de los objetivos fundamentales,

"En punto a la convertibilidad, el pro-
yeeto argentino adopta el sistema del
patrén de cambio de oro en lingotes
(gold exchange bullion standard), que
consiste en el eanje de billetes por oro
en cantidad no menor al valor en mo-
neda nacional de una barra tipica de
oro de 12.441 gramos o el canje de bi-
lletes por cambio o divisas extranjeras,
Lag posibilidades de negociar en oro ¥
cambio extranjero han sido reccenocidas
en las cartas orginicas de los princi-
pales ‘bancos centrales del munde.
Mientras.el oro sea la medida de valo-
reg, es Necesario que se exija a alguna
autoridad comprar oro en cambio ex-
tranjero a un precio fijo de acuerdo a
la paridad ya establecida y de vender a
un precio también determinado. Uniea-
mente si existen estas disposiciones se
tieng la seguridad de que la moneda na-
cional no osecilard sing en un poreiento
pequefio de la paridad, que representa-
ré el costo de mover el oro del o al pais.
De alli que las leves que rigen los ban-
cos centrales disponegan ane el Banco
pueda negociar el oro.

Antes de decretarse la inconvertibi-
lidad en Gran DBretafia en Septiembre
de 1931, ¢l Banco de Inglaterra estaba
en la obligacién de comprar oro al pre-
vio de £ 8.17/9 por onza standard y de
vender a £ 3.17/10 1% por onza stan-
dard en cantidades no inferiores a 400
onzas ¢troy». El objeto de poner un limi-
te cuantitativo a la conversién es ase-
gurar que las demandas de oro hechas
al Banco de Inglaterra surjan de ne-
cesidades bancarias provenientes de
remesas hechas al exterior, y que las
demandas de oro de un caricter deta-
llista para el consumo loeal sean sumi-
nistradas por via de otros canales. Se-
giin la ley de patrén oro de 1925, hoy
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suspendida, el Banco no tenfa obliga-
¢ién de acufiar monedas de oro, recono-
ciéndose con eso la gran importancia
de economizar la cireulacién del metal
amarillo.

Segfin Kisech y Elkin, el método co-
min para expresar la obligacién del
Banco Central respecto a la venta de
oro, es el requerir al Banco a conver-
tir sus billetes en una eantidad especi-
fica de oro fino, como se observa en
la carta orgénica de varios bancos
centrales, como Austria, Hungria y Po-
lonia, que en 1930 funecionaban sobre
1a base del patrén cambio oro (gold
exchange standard). i

Respecto a la compra compulsiva de
oro a un preeio fijo en moneda local,
que estd libre de los peligros ¥y respon-
sabilidades que se encuentran en la
venta obligatoria, tenemos que ha sido
adoptada por ciertos paises que en el
afio 19380 funcionaban sobre la base del
patrén cambio oro (gold exchange ba-
gis) ¥ que deseaban adoptar méis tarde
los pagos en metdlico.

En los casos en que el Estado se pre-
para a emitir certificados de oro, ©
moneda de oro en cambio del oro en
lingotes, la obligacién de comprar ore
s un precio fijo se transmite matural-
mente al Estado. Este ha gido el peaso
de Bstados Unidos antes. de la_adop-
cién de las medidas recienteg del pre-
sidente Roosevelt,

Anslogamente, en la Gran Bretafia,
la Casa de Acufiacién Real estaba ante-
riormente bajo la obligacién de eom-
prar del pfiblico al precio de 8.17/10 %
libras esterlinas por onza standard, y'la

pequefia diferencia entre esta cifra y

el precio del Banco de Inglaterra re-
presentaba un cargo de interés, desde
que el vendedor de oro al Banco obte-
nia pago inmediato, mientras que el
vendedor que lo hacia a la Casa de Mo-
neda, no lo obtenia inmediatamente al
producirse cierto retardo entre la en-
trega del oro y la recepeién de los
soberanos acuiiados, Dicen Kisch y El-
kin, de los que tomamos estag informa-
ciones, que segin la ley de patrén oro
inglés, de 1925, diése fin al derecho del
piblico de llevar oro a la Casa de Mo-
neda para ser analizada y entregada

més tarde en la forma de monedas de

_oro. HEsta ley finicamente se aplicé des-

de ese momento hasts la suspensién de
la convertibilidad, para €l oro levado
a la Casa de Moneda por el Banco de
Inglaterra.

En el caso de Francia, la obligacién
del Banco de Francia de comprar oro
a un preecio fijo se encuentra estableci-
da por la ley monetaria de 1928,

Intimamente ligada con la funcisn
de negociar en oro, estd la de operar
en cambios extranjeros por parte de los
bancos centrales. Dicen Kisch y El-
kin, que esta Gltima facultad tiene un
signifieado especial en el caso de ague-
llos paises que han tratado de unir sus
monedas al oro mediante una o més
monedas extranjeras libremente con-
vertibles en oro y exportables en esa
forma. Hste gistema fué utilizado en la
postguerra, debido al costo de mante-
ner grandes cantidades de oro sin utili-
zar, y &l deseo de restringir la demanda
mundia) de oro. Esta es la situacion de
aquellos paises, como Bélgica o Chile,
en ‘que la conversidn de los billetes
puede efectuarse a la opcidn del Ban-
¢o-en oro o cambio exterior gue repre-
gente el precio de una suma equiva-
lente de oro en la macién extranjera
respectiva, sujete a una deduecién eo-
rrespondiente al costo de embarcar al
oroe del pais. En Alemania el Reichsbank
estd cbligado & comprar oro en barras a
la tasa fija de 1.392 reischmarks por una
libra fina, pero no se encuentra en uns
obligacién similar respecto a la venta de
oro, si bien se ha manifestado por parte
del Banco que se encuentra preparado a
entregar oro euando fuera requerido, ¥
asi 1o ha hecho.
Kizgch y Elkin, que la ley que rige al
Reichsbank dispone gque el Banco esta-
rd obligado a pagar sus billetes, ¢ su
opeidn, en:

1° Monedas de oro alemanas del pe-
so y fino autorizade a su valor par;

2¢ Oro en barras de no menos de
1.000 reischmarks y no méis de 35.000
reisechmarks, a su valor en oro puro
respecto a las monedas de oro alema-
nas del peso y fino autorizado;

3¢ En cheques u 6rdenes de pago
en moneda extranjera equivalente en

f

Siguen manifestando - -
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valor al valor de mercado de la mone-

da respectiva expresada en oro... El-
Reichsbank puede en tales casos car- .
gar uns comisidn que no exceda el cos- -

to proporeicnal de {ransmisién de
grandes sumas de oro al Ingar de aeti-
vidad del Baneo extranjero respeectivo,
junto eon sus intereses.

Dicen més adelante Kisech y Elkin,
que si 8e preguntara qgue si es necesario
o deseable que aquellos bancos centra-
les que se encuentren bajo la obligacién
de entregar oro al producirse la deman-
da, tuvieran el derecho de operar bajo
condiciches apropiadas en cambios ex-
tranjeros, podria sugerirse a ese respec-
to una respuesta de aplicaeién general.

Bs deseable circunseribir dentro de
lo posible los movimientos de oro, que
son costosos, a las necesidades margi-
nales, esto es, al ajuste de los balances
de pago, que no pueden realizarse en
otra forma. Una cartera de letras paga-
deras en Londres o Nueva York, proves
de un método tan conveniente y efees
tivo como una remisién de oro en lin-
gotes para cancelar un débito interna-
cional, ¥ es capaz de emplearse antes
gue los cambiog se muevan a log puntos

que envuelvan una exportacién de me-

talico,
En esta forma, el poder de interve-
nir en el merecado de ecambiocs, permite

a un Banco Central reducir las fluctua-

ciones en las fasas cambiarias v pro-
mover la estabilidad de los eambios ¥
de log negocios, que ey unc de sus pro-
pésitos fundamentales. Ademés, la eco-
nomia Aurea, producida per la utiliza-
¢ién parcial del patrén - cambio oro
(gold exchange standard) por parte
de los bancos centrales es en si una
ventaja definida. Siguen manifestando
Kisch y Elkin, que estas ventajas son
especialmente aparentes en el caso de
aguellos bancos centrales que conside-
ran ciertos eréditos especificos mante-
nidos en ¢l exterior, eomo equivalentes
del oro a los efectos de servir de ga-
rantia a los billetes emitidos, Desde
luego, ev necesario una cierta disere-
80 al elegir estos activos localizados
en e] exterior, ya que se conecibe un
riesgo, si bien no apreeciable en tiem-

pos ordinarios, en gue aiin las nacio-
nes mis podercsas en que ge manten-
gan dichos activos, pueden abandonar
¢l patrdn ore debido a causas de fuer-
Za mayor,

Como el mantenimiento por parte
del Banco Central, de disponibilidades
externas, envuelve un cierto grado de
dependencia en la estabilidad y per-
manencia de la politica financiera de
ese pals, euyo gobierno estd fuera de
la esfera de influencia del Baneco Cen-
tral, es una euestién para el Banco la
de determinar a la luz de los hechos,
como deberi dividir su activo enire
las digponibilidades mantenidas en el
mercado nacional y las mantenidas en
el exterior. Al dilueidar esta cuestién,
el Banco no deberi recalcar demasiado
lag gananciag de intereses obtenidas de
los activos mantenidos en el exterior,
comparados con el oro improductive
mantenido en el mereade nacional. Si
bien no_puede establecerse ninguna re-
gla — dicen Kisech y Elkin, — ya
que cada Baneco Central debe decidir
st politica con referencia a su propia
situacién, no estd deméis deecir que es
Justifieable una mayor independencia,
a costa de un clerto sacrificio de ga-
nancias.

Por el inciso d;} se establece la fa-
cultad del Baneo Central de redescon-
tar a los bancos accionistas y a los
bancos que no lo fueran, doeumentos
provenientes de operaciones comerciales
relacionadas con la negociacién de
mercaderias, gque lleven por lo menos
dos firmas solventes, de las enales una
sea bancaria, venzan a mas tardar den-
tro de los 90 dias a contar desde la
fecha de sn redescuento y reunan los

| requisitos exigidos por el Cédigo de

Comercio; 0 adquirir dichos documen-
tos. Cuando se trate de documentos
gue reunan las condiciones anteriores
pero tengan tres o més firmas solven-
tes, de las cuales por lo menos unma
sea banecaria, el tipo de redescuento
serfi inferior al aplicado en el caso pre-
cedente de este inciso. Como se ve,
la comisién ha modificado el despa-

| cho del Benado, que a su vez modifi-
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caba el proyecto del Poder Ejecutivo.
F1 Senado establecis el redescuento de
doenmentos de los euales una sola fir-
ma era comercial ¥ la otra era ban-
caria, dado que en nuestro eclima co-
mereial no existe, como en el europee,
el papel de dos firmas, de tal modo
que, i ge establecia en Ia ley, précti-
camente se redueia g cantidades insig-
nificantes el papel que podia ser lle-
vado al redescuento, lo gue equival-

dria tanto como la supresién de este

importante instrumento de expansién
circulaterio, lo que seria un error, pues
se haria perder elasticidad al sisteraa
que es justamente una de las conse-
cuencias del Bance Central. En la co-
misién se estudié este punto eon mucho
detenimiento, porque el Senado, si bien
habia establecido gue bastaba una fir-
ma comercial siempre que hubiera ofva
bancaria, dejé la disposicién de que los
doeumentos debian provenir de opers-
ciones «que representen un movimiento
real de mercaderiass, Esta modalidad
no es la gue abunda més en nuestros
h4bitos comerciales y un Banco de la
sutoridad del Banco de Londres hizo
Jlegar su observacidn al respeecto, la-
ciando presente la escasez que habrig
de este papel. Tgual observacion hizo
el sefior diputade Escobarien nuna nota
que debe circular en las bancas de los
sefiores diputados, dirigida a los miem-
bros de.la subeomisidn.

Entonees la comisién suprimié lo de
«movimiente real de mereaderias»;
pero para evitar gque se interpretase equi-
voeadamente esa supresién ¥ se pensa-
ra gue la eliminacién de esas palabras
significaba que podia existir el papel
redescontable de personas mo comer-
clantes, es deeir, los documentos de
favor v el papel finaneiero, la eomi-
sién adopté una redaeeién que al par
que salva las observaciones apuntadas
espeeifica claramente la figura de es-
tos papeles elegibles, estableciendo quu
los doeumentos deben prevenir de
<operaciones relacionadas eon la ne-
gociacion de mereaderiasy. Vale deeir,
que estaria comprendido en esta elase
de papel elegible un documento de un
comercianie yué Tesponda a un ade-

lante para una operacién de compra,
porque se trata de una operaeién co-
mereial vinculada directamente con la
negociacién de mercaderias. De este
modo gneda especialmente proseripto
el docmumento de favor o €1 papel finan-
ciero; ¥ en cambio no se alteran las
costuunbres comerciales actuales, que
sin embargo seria convenicnte encau-
zar pars el futuro en las sendas cla-
sinas del papel comercial de dos firmas.

En ¢l ineiso e) se éstablece la misma
disposicién, agreghndole los papeles in-
dustriales mediante la substitueién de
«documentos emergentes de transaceio-
nes en productos agricolas o ganade-
ros> por «documentos provenientes de
operaciones relacionadas con la produe-
eién, elaboracién o mnegociacién de pro-
dnetos agropecuarios o industriales»
Vale decir, que estarian eomprendidos
entre los papeles rgdescontables los que
responden a adelantos para cultivos,
zafras o elaboracion de produetos, por-
que- se trate de operaciones direeta-
mente’ vineuladas en la produceitn de
mereaderias o produetos.

Sabido es, sefior presidente, que uno
delos requisitos fundamentales que de-
be reunir un Banco Central, es el de
mantener la liquidez de su cartera, ¥
justamente a ese propdsito responden
1og incisos @) ¥ ¢} a que me he referido.
Para que el Banco Central pueda rea-
lizar sin difienltades las operaciones de
redescuento, dentro de las principios

-enunciados por este inciso es menester

que los bancos asociados posean el pa-
pel exigido por la ley. Bs justamente
lo que dice Harvey euando establece
que «para el funcionamiento eficiente
del sistema, es necesario que los bancos
comerciales mantengan una cartera li-
quids que pueda ser utilizada en caso
de mecesidad- pars obtener fondos me-
diante sn redescuento en ¢l Banco Cen-
tral. Se considera como los mejores do-
ecumentos las letras de eambio que lle-
ven por lo menos dos buenasg firmas ¥
que Tepresenten transaceiones comer-
ciales realizadas de buena fe ¥ suseep-
tibles de ser desecontadas en el Banco
Centrals>. Ya he dado las razones de
nuestra modalidad de ambiente que im-

f
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piden la aclimatacién del papel de dos
firmas. Contintio con la cita de Harvey,

«Las letras deberdn ser liguidas ¥ no
renovables ¥ no deben tener nna dura-
cibn mayor de tres meses, si hien un
periodo mayor puede justificarse en el
easo de letras que represenien nperacio-
nes agrieolas que no pueden completar-
se ordinariamente en ese plazo cortos.
Es el proecedimiento que ha propuesto
el Poder Ejecutivo, que sancioné el Se-
nado ¥ que acepia la comision,

Las letras de este cardcter cuando
son descontadas deben obtener un tipo
de interés mas favorable que el esta-
blecido para los adelantos o eréditos en
descubierto, Cuando no se esté acos-
tumbrado a financiar econ estas letras
las operaciones comerciales, deberi rea-
lizarse un esfuerzo para introducirlas
gradualmente en las précticas de los
negoclos al suministrar Ia forma mas
legitima de papel negociable ¥ proveer
la base més sana para la conduccién de
las operaciones comereciales del pais.

Respeeto a las condiciones de elegi-
bilidad del papel ofrecido al redescuen-
to, es menester gue reuna ciertog requi-
sitos eomo ser el propdsito u objeto del
papel, el periodo del vencimiento 'y la
calidad de dicho papel. Ex esto 1o que
dicen justamente los economistas Kiseh
v Elkin, quienes manifiestan, que-los
papeles que emitan deben serlo ton el
propésito de proveer las necesidades
comerciales de buena fe, tales como
cubrir los gastos ineidentales de la pro-
duecidén, transporte ¥y negoeigeién de
<los productes agricolas e indnstriales.
Estos papeles son liquidos por su pro-
pia naturaleza, desde que la wventa de
mereaderiag suministra log fondos ne-
cesarios para el pago del documento
correspondiente. Estas exigeneias no se
satisfacen, segin los autores citados, con
el papel emitido para finaneiar la con-
servacién de titulos y aceciones, y si el
Banco Central admite cualquiera de
estos papeles como parte de su activo,
es necesario que se defina perfectamen-
le esa admisién en lox estatutos.

Al referirse més adelante Kisch ¥y
Elkin, al vencimiento de los doeumen-
tos elegibles para nl redescuento por

parte del Baneo Central, diecen que el
desiderdtum de la ligunidez exige la
inadmisibilidad al redescuento de los
papeles que carecen de un veneimiento
eorto en el momento de realizarse esa
operacién, En términos generales, las
leyes banearias establecen nn periodo de
tres meses, como ser las de Aunstria, Ale-
mania, Franeia, etcétera, o de 90 dias,
como en Estados Unidos de Amériea o de
92 dias, como en Cheecoeslovaquia, o de
100 dias como en el caso del Banco Nacio-
nal de Bélgica y del Banco del Japdn.
Todos estos plazos se computan desde <l
momento de adquirirse esos papeles por
el Banco Central. En Latvia y Litnania
exigte la facultad de oxtender el perio-
do en casos especiales. En Italia, el
vencimiento maximo de las letvas elegi-
bles al redescuente por el Banen e Tta-
lia, es de cuatro meses. En Holanda el
periodo de duracién de la letra se des-
eribe como <um plazo no mayor gue et
requerido por.las costumbras ecomercia.
les»; mientras que en Sueecia, el periodo
miximo ‘es de seis meses. HEste plazo
mayor se concede en el caso de letras
agropecuariay como ocurre en ciertos
paises como Iungria, Sud Africa y
Chile, ast como en Estados Unidos en
donde el limite usual es de nueve meses.
- Al referirse més adelante a las go-
rantias del papel elegible para el re-
descuento, dicen Kisch y Elkin, que
el Banco Central debe vigorizar el pa-
pel que admite en su eartera, exigiendo
algo mis que la promesa de pagar a
sola firma, no obstante el crédito ex-
celente que pueda gozar esta 1iltima.
De ahi que habitualmente los bancos
eentrales, requieran un minimo de dos
firmas, ¥ en algunos casos tomo en
Austria, Alemania, Hungria, Bélgiea v
Francia, de 3 firmas que se establecen
en los estatutos como el minimo nor-
malmente exigido, esto es, dos nombres
como endosantes ademis del -aceptante
original. En Alemania se dispone gue
la tercera firma puede eludirse si se
oforga una garantia especial, pero en

' cualguier forma, el nitmero total de do-

eumentos de esta clase no puede exce-
der del 33 9% de la cartera de letras des-
contadas por el Banco. En la mayoria
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de los casos queda a cargo de la gerencia
la exigencia o no de tercera firma, que
depende de la calidad de las dos pri-
meras firmas. En el Japdn, se acepta
mercaderfa o warrants de un valor equi-
valente a la letra, como reemplazante
de una firma exigida en el doeumento.
En cnalquier forma, segin Xisch y
Elkin, la exigencia de nombres adicio-
nales de recomoecida solvencia otorga al
Banco Ceniral la seguridad préctica de
obtener su dinero al vencimiento de los
documentoes, libréndole de los peligros
e inconvenientes de tener que disponer
de las mercaderias ante la falta de pa-
zo de la letra.

Al seguir el anilisis de los reqmuisi-
tos establecidos para el redeseuento de
los documentos elevados por los bancos
comerciales, sostienen Kiseh y Elkin,
que alpunas cartas orgénicas entre las
que se encuentran las de los bancos
nacionzles de Bélgica y Bulgaria, las
del Baneo de Lituania y del Bango del
Japén, disponen un mecanismo especial
para el examen de las letras ofrecidas
a] Banco Central. En general, el objeto
es el de asegurar la mtilizacién del co-
nocimiento local en la aplicacidn del
crédito. En el caso de Bélrica y Japdn,
las comisiones de descuento ‘son desige
nadas por el consejo general del Banco.
Esta clase de trabajo exige el (eonoci-
miento de expertos, ¥ los estatuios del
Baneo Nacional de Checoeslovaquia, es-
tablecen que el Banco deberd consultar
a las cAmaras de comercio, consejos
agricolas ¥ otras organizaciones, a log
efectos de elegir esas personas cuyos
cargos son honorarios.

Sostienen Kisch y Elkin que los ban-
cos centrales no deberin dar las ra-
zones del rechazo de los documentos
euando ello ocurra, lo que se encuentra
& Veces establecido en ciertas cartas or-
ginicas como la del Banco Nacional de
Austria.

En punto a los adelantos, manifiestan
Kiseh y Elkin, que ellos deberdn ser
finicamente por periodos cortos, y que
" 1a mayoria de los bancos centrales, esta-
blecen el limite de tres meses. Al deci-
dir el Baneo Central la clase de garan-
tia admisible en los adelantos, deberd

circunseribirse a aquellos de fcil réam
lizacién en el mercado.

Kiseh y Elkin, sugieren cuatro cla-
ses de garantiag para los adelantos otor-
gados por los bancos centrales; a saber:
a}) la de metales preciosos; b) la de
titulos bursatiles; ¢) la de letras comer-
ciales pagaderas en el mercado macio-
nal y d) la de letras y monedas extran-
jeras pagaderas en el exterior.

En punto a la primer garantia, que es
a de los metales preciosos, la mayoria de
lag cartas orgénicas de los bancos cen-
trales modernos admiten los adelantos
contra la entrega del oro.

Kisch y Elkin sostienen que la se-
gunda garantia, que es la de los titu-
los, deberia ser aceptada por el Banco
Central, tnicamente cuando se tratara
de los mejores papeles que llevaran una
tasa fija.de interés, debiendo ser ex-
cluidas las acciones cuyo valor estd su-
jeto ‘g fluctuaciones dehido a los eam-
bios de dividendos, asi como el estado
de Animg del mereado en que se ope-
ran esos papeles. Debido a la diferen-
cta de condiciones de los distinfos mer-
cados, es tal vez imposible delinear una
regla dnica que rija para todos los pai-
ses, debiendo dejarse la eleceién al jui-
cio del propioc Banco que realice la
operacién. Debe decirse agui gue las
cartas organicas de los bancos de Ans-
tria, Hungria y Polonia, aceptan los
titulos cotizadosz en la Bolsa de Comer-
cio. s deseable que Tos titulos sean de
ficil negociacibn, y de vencimiento cor-
to, de suerte tal que si el vencimiento
se extiende por varios meses, se limite
el adelanto a una snma que deje un
margen adecuado respecto al valor del
mereado del titulo, como sucede en Bél-
gica, en donde atn los titulos piblicos
se toman a las 4/5 partes de su valor.

Agimismo se establece nn limite en
el monto de los titulos pfiblicos, otor-
gados como garantia de los adelantos,
que en la préctiea son los papeles que
prédominan en esa clase de préstamos,
siendo importante que ello se establez-
ea para evitar la subordinacién de la
politica de erédito del Banco a las exi-
gencias del gobierno. En Chile, ] Ban-

co Central, estd Gnicamente autorizado
r
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a efectuar adelantos con garantia de
papeles gubernamentales, municipales,
ferroviarios, hasta un monto que no
exceda del 20 % del capital pagade ¥
reservas del Banco, si bien la propor-
c¢ién puede en eireunstancias especiales
elevarse por um periodo que no exceda
de seis meses hagta el 30 9%. En Ale-
mania, los adelantos contra titulos gu-
bernamentales o musnicipales, que ven-
zan dentro del afio, pueden hacerse
TMnicamente a los bancos de solvencia
reconocida, ¥ hasta las tres enartas par-
tes del valor de mercado de los titulos.
E] Reichsbank no podra tener una car-
tera de letras de tesoreria de vencimien-
to a mnoventa dias, que exXeeda de
400.000.000 de reichsmarks.

La tercera garantia mencionada por
Kiseh y Elkin, se refiere a las letras
comerciales, que deberfn ser del mismo
tipo que las elegibles para el redescunen-
to, Dicen a este respecto los autores

mencionados quie la mavoria de los ban-

cos centrales enropeos, permiten la con-
cesibn de adelantos, sobre letras que
tienen un vencimiento hasta de seis
meses, En Lituania, en donde los ade-
lantos sobre metales preciosos se realizan
anicamente hasta el 90 % del ‘valor
de la garantia, el porciento sa redu-
ce al 70 % del valor de log papeles ofre-
cidos, siempre que el venecimiento’ de
éstos no exceda de tres meses. El objeto
es mantener la mayor fluidez en el
activo del Banco Central, de tal modo
que ese activo pueda convertirse en
dinero efeetivo en el plazo de tres meses,

Al referirse a los negoeios de redes-
cuentos ¥ .adelantos emprendidos por
el Banco Central, dicen Kisch y Elkin
que los baneos deben tratar de estimu-
lar la ereacién de los papeles que son
elegibles para el redescuento, cuyas con-
diciones de seguridad, liquidez y nego-
ciabilidad habian sido ya mencionadas
en pérrafos anteriores. Es significativo
a este respecto que varias leyes dispon-
gan la promocién del uso de esos pape-
les, ¥ el estimulo de recurrir al redes-
euento en lugar de obtener adelantos
mediante la entrega de la correspon-
diente garantia. Es asi como la tasa
eobrada en los adelantos serd ordinaria-

mente menos favorable que la de des
cuentos, dindose el caso de los estatu-
tos de los bancos centrales de Austria,
Hungria y Checoeslovaquia, que pres-
eriben por ejemplo, que si el total de log
préstamos bancarios excede el de las
letras descontadas, la tasa cobrada en
log adelantos, sea elevada una vez y me-
dia respecto a la tasa de descuento.

Las otras disposiciones que se refie-
ren a lag operacions permitidas al Ban-
©o0, no presentan mayor difienltad. En-
tre ellag figuran el acordar adelantos
2 los bancos aceionistas por un plazo
fijo que no podri exceder de noventa
dias, cobréndoles una tasa de interés
superior en un punto por lo menos a
la tasa oficial minima de! Banco Cen-
tral para el redescuento de doeumentos
a noventa dias vista, sobre los siguien-
tes valores:

10 — Letras de cambio y pagarés que
reunan las condiciones establecidas en
los incigos d) o e) de este artieulo, ¥y
hasta 1a eoncurrencia del 80 % de su
valor nominal;

2¢ &~ Valores del gobierno nacional
cotizados en el mercado, siempre que ¢l
importe del adelanto no exceda del
80 % de la cotizacién en la bolsa de
dichog valores ¥ que el total de tales
adelantos conjuntamente con los wvalo-
res nacionales de propiedad del Bamneo
— excluidos los bonos consolidadoes del
tesoro nacional — no supere el limite

.a que se refiere el articulo 34, inciso b},

¢g) Acordar adelantos sobre oro
asmonedado o en barras, hasta
el 95 %% de su valor;

k) Comprar y vender divisas o
cambio extranjero;

i) Actunar como corresponsal o
agente de otros bancos centrales
o del Banco Internacional de
Ajustes, o de otra entidad que
pueds formarse con propdésitos
anélogos de cecoperacién inter-
nacional ;

j) Encargarse de la emisién, com-
pra ¥y venta de valores del go-
bierno nacional, por cuenta ex-
clusiva de éste; ¥y sin que el
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Banco pueda subseribir tales
valores ni garantizar su coloca-
eidn

k) Administrar la Cémara Com-
pensadora en Buenos Aires y
otras plazas;

1) Vender a los otros bancos ¢ vol-
ver a comprar de los mizmos los
bonos consolidados del tesoro
nacional recibidos o adquiridos
por el Banco en virtud del ar-
ticulo 7° de la ley¥ de organiza-
ciébn y los valores nacionales
adquiridos, de acuerdo eon el
articulo 34, ineiso b), Gltima
parte.

El articulo 44 establece que: «El Ban-
co podrd hacer adelantos por tiempo li-
mitado al gobierno nacional, para cubrir
deficiencias estacionales o transitorias
en la recaudaeién, hasta una ecantidad
gque no exceda del 10 ¢ del premedio
de los recursos en efectivo que &ste haya
cbtenide en log tres dltimos afioss.

Como se sabe, el término medio de las
rentas nacionales es de T700.000.000de

pesos, de manera que el 10 95 repre-c

senta 70.000.000. Este adelanto y el ofro
a que me he referido, de adelanto a los
baneos aceionistas sobre eaucion de ti-
tulos del gobierno, siempre que el mon-
to de los titnlos que adquiera el Banco
Central no superase €l monto de su ca-
pital, sus reservas ¥ el importe amorti-
zado de los bonos consolidados del te-
soro nacional adquiridos por el Banco
en virtud del articulo 7 de la ley de
organizacién, son las Tinieas operaciones
que se permiten al Banco Central hacer
con el gobierno.

En cuanto a las prohibiciones, el ar-
ticule 34 menciona lo siguiente: ¢) Con-
ceder, en circunstancia alguna, a las
provincias, municipalidades o reparti-
ciones auténomas dependientes de las
mismas, préstamos directos o indireetos
en la forma de redescuentos, deseuentos,
adelantos, créditos en descubierto, o
compra de letras, valores o titulos o en
cualgquiera otra forma, sin perjuicio del
redescuento de documentos de empresas
banecarias, comerciales, industriales ¥ de
gerviciog publicos, que pertenezcan total

o parcialmente a las provineias o niuni-
cipalidades, siempre que los documentos
reunan las condiciones establecidas en
el articule 32, incisos d) o &) ¥ que las
empresas referidas tengan un patrimeo-
nio independiente del de las provincias
o municipalidades.

Esta fué una modificasién pedida por
el sefior diputado por Santa Fe, ingenie-
ro Noble, La prohibicién que venia en
el proyecto del Poder Ejecutivo y que
habia sancionade el Senado era en ab-
soluto: el Bance Central no podia con-
ceder préstamos en ninguna forma, no
s6lo a las provineias, a lag municipalida-
des, sino también a las empresas de ser-
vieios pilblicos o de otra naturaleza per-
tenecientes a las municipalidades o pro-
vineias, o en gue ellas fueran accionistas.
Mientras ahora subsiste la prohibicién
respecto a'lag provineias y munieipali-
dades, pero se permite gue si en ellas
tienen participacién en empresas ban-
carias, comerciales, industriales o de
gerviglos -phablices, siempre que estas
epresas posean un patrimonio inde-
pendiente del de las municipalidades o
provineias, pueden ser redescontados
sus papeles si éstos, a su vez, reunen las
condiciones exigidas a todo papel de
redescuento por la presente ley.

También se prohibe al Banco Cen-
tral el garantizar o endosar letras u
otras obligaciones del gobierno nacio-
nal, provineias, municipalidades, repar-
ticiones auténomas o instituciones si-
milares, participar directa o indirecta-
mente en cualquiera empresa comereial,
agricola, industrial o de otra clase;
comprar acciones, salve las del Banco
Internacional de Ajustes; conceder
adelantos sin garantia u otorgar eréditos
en descubierto, salvo el easo de convenios
de créditos reeciprocos concertados con
otros bancos centrales, comprar bie-
nes raices, salvo los que fuerem ne-
cesarios para que el Banco pueda des-
envolver sus actividades; eomprar mer.
caderias y conceder adelantos que tu-
viesen por garantia bienes raices o
hipotecas. 8i en la opinién del directo-
rio corriera peligro algiin erédito con-
eedido por el Banco éste podrd tomar
lag medidas necesarias para asegurar

3
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sus derechos sobre log bienes raices o
mercaderias del deundor ¥ podrd adgquni-
rir tales bienes raices o mercaderias,
pero estard obligado a revenderlos tan
pronto ecomo le sea posible; conceder la
renovacion o substitucién de letras de
cambio o pagarés vencidos, redescon-
tados o recibidos en garantia por el
Banco, salvo en casos excepeionales, en
los cuales el direetorio podra autorizar
por una sola vez su rencvacién o subs-
titueién y por un periodo gue no exce-
da de noventa dias.

El articulo 39 es de alguna impor-
tancia, porque se refiere a que el Ban-
eo mantendrd en todo momento una
reserva suficiente para asegurar el va-
lor del peso ya sea en oro, divisas o
camhbie extranjero, equivalente al 25 %
como minimo de sus billetes en circula-
eidn y obligaciones a la vista. El ore v
las divisas o cambio extranjero debe-
ran hallarse libres de todo gravamen y
pertenecer en propiedad al Banco sin
restriceién alguna; v de las divisas o
cambio extranjero sélo se incluird en
la reserva el saldo neto o sea el rema-
nente libre después de deducidas todas
las obligaciones en oro y divisas o cam-
bio extranjero.

8i en un ejercicio determinado la re-
serva en relacion a los billetes u obli-
gaciones a la vista hubiera sido. in-
ferior al 83 % durante sesenta dias
seguides o noventa dias en el total del
ejercicio, no se abonari dividendos a
los bancos accionistas v los beneficios
correspondientes seran destinados al
fondo de reserva general.

Estas disposiciones sobre la garantia
metalica, que han suscitado alguna eri-
tica en el Senado, fueron explicadas
por el gefior ministiro de Hacienda.
Existe una controversia sobre si es ne-
cesario o no establecer en realidad el
monto de esta garantia, pero no se pue-
de negar qire, aunque tedricamente no
ses necesario establecerla, es imposible
luchar con eierto prejuieio al respecte,
que obliga a tomar determinadas so-
Iuciones,
™ La Delegacién del Oro, de la Liga
de lag Naciones, considerd especialmen-
te en su informe de Junio de 1932 este
problema ¥ sostuve la conveniencia de

reducir los encajes mantenidos por los
bancos centrales. Consider6 que ios en-
cajes gque hasta entonces fenian eran
exagerados con relacién a las necesi-
dades y significaban en realidad un
empleo indebido del oro. 5i eso se hi-
ciera, dice la delegacién de la Liga, el
efecto inmediato serd facilitar la ac-
¢ién de los bancos centrales al ampliax-
les el margen del oro libre de sus ga-
rantiags Aureas, que pueden usar para
sus pagos internacionales, sin hacer pe-
ligrar la reserva legal minima.

A] referirse al sistema de los enea-
jes imperantes en log principales ban-
cos centrales, sostiene la Delegaeion del
Oro de la Liga de las Naciones, que la
mayoria de estog estaban obligades,
va sea en forma absoluta o sujetos a
ciertas penalidades, a mantener uni
relacidn minima entre sus reservas au-
reas y lascobligaciones en el exterioi.
En la préctica esos bancos dcben man-
tener siempre, aun en épocas anorma.
les, oro por.encima del encaje minimo
exigido, porque se encuentran en la
obligacién de vender oro a cualquier
persona que ofrezeca el canje en bi-
letes.

81 no mantienen un margen por en-
cima de ese encaje minimo, sufriran
inconvenientes en la primera ocasién
en que se produzca un hecho de esa
naturaleza.

M4s adelante dice gque la introdue-
cién de una clausula eldstica en la ley,
hace posible que el Banco Central per-
mita la disminueién de la reserva por
debajo del limite minimo, a condieidén
de que se pague una tasa al gobierno
y en muchos casos que se eleve la tasa
oficial del ‘descuento. Bigue diciendo,
qite en su opinién, el sistema de encajes
definitivos se ha demostrado gue es
demasiado rigido e madaptable en el
periodo postbélico ¥ en la actualidad,
en que Unicamente existe moneda de
oro en circulacién en muy pocos pai-
ges, ¥ no puede tener lugar el drensje
interno, las reservas de oro se mantie-
nen para satisfacer los posibles défieit
en la balanza de pagos.

La prinecipal razén apuntada por la
Delegacién del Oro al rechazar Ia pro-
puesta de abolir el sistema de garan-
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tias legales minimas, es la de que ten- |

dria un efecto inconveniente sobre la

confianza piiblica en. muchos paises ¥ |

qultarla al Baneo Central y al pubhco
una gnia segura en cuanto a la emisién,

—Ocupa la Presidencia de la Hono-
rable Chmara, ol sefior vicepresidente 1°,
don Antenor R. Ferreira.

i

Paso, sefior presidente, a analizar
las disposieiones referentes a la garan-
tia metalica de la cireulaeién, gue ri-
gen en los principales baneos centrales.

Comencemos por los mag recientes:
€l de Canada ¥ el de Nueva Zelandia.

El articulo 26 del Banco de Canagdé,
establece que el Banco mantendrs siem-
pre una reserva en garantia de los bi-

lletes en eirculacién y depdsitos em su |
" gobernador en consejo puede suspen-

poder.

Esta reserva consistird en org amo-
nedado y en lingotes de propiedad ex-
clusiva del Baneo, que no sea inferior
al 25 9% de los billetes y depdsitos ya
mencionados; ¥ puede ademés incluir:

e} Plata en lingotes;
b) Cambio exterior, que signifi-
card :

I. Saldos mantenidos con el |

Banco de Inglaterra, el
Baneco de Ajustes Interna-
cionales, el Baneo de Re-
gserva Federal de Nueva
York, ¥ un Banco Central
de cualquier pais, cuya
moneda de hecho y legal-
mente, sea econvertible a
la demanda en oro expor-
table a un precio fijo;
11, Letras de tesoreria u otras
obligaciones del Reino Uni-
do o de Estados Unidoes
.de Ameériea, que tiengan
un vencimiento no mayor
de tres meses desde la fe-
cha de adquisicién por el
Banco;
Letras de cambio que ten-
gan un vencimiento no
mayor de noventa dias,
excluyendo los diag de

IIT.

gracia, desde la fecha' de
adquisicién por el Banco,
pagaderas en Londres o
en Nueva York, o en un
pais euya moneda de he-
cho y legalmente sea eon.
vertible a la demanda en
oro exportable a un precio
fijo, menos cualquier pasi-
vo que el Banco deba pagar
en la moneda del Reino
Unido, de Estades Unidos
de América o de cualquier
pais cuya moneds de he-
cho ¥ legalmente, sea con-
vertible a la demanda en
oro exportable a un pre-
cio fijo.

A pedido del directorio del Banco, ¢l

der lag disposiciones de esta seecitn,
que exlgen al Banco mantener unsa re-
serva Aurea mo menor del 26 % de sus
depdsitos ¥ billetes en circulacién. Es-
ta suspensién serd por um periodo que
no exceda de sesenta dias segin lo es-
tablezeca el gobernador en consejo, pe-
ro si existen nuevos pedidos del direc-
torio, esa suspensién podri extenderse
de tiempo en tiempo por nuevos pe-
riodos que no podrdn pasar eada nuno
de sesenta dias, siempre gue esa sus-
pensién no eontinile por wun -periodo
mayor de un afio sin la correspondien-
te saneibn parlamentaria.

El Banco comprard y retendra du-
rante los afios 1935, 1936 y 1937 la
plata nueva extraida de las minas ea-
nadienses, cuando le fuera requerido
por el ministro, no pudiendo nunca el
Banco comprar mis de 1.671.802 om-
zas finas por aflo.

El articulo 25 establece la conver-
gién de los billetes de banco eanadien-
ses en oro, en lingotes en cantidades
minimas de aprommadamente 400 on-
zas de oro fino.

El Banco de Reserva de Nueva Ze-
landia, cuya ley data del 27 de No-
viembre de 1933, contiene varios
artieulos referentes al circulante y ga-
rantia metélica.

He aqui sus disposiciones més im-
portantes segtin el boletin del Midland
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Bank de Londres, el que sostiene
que las disposiciones referentes a las
reservas, siguen estrechamente las prée-
ticas de la postguerra, La reserva mi-
nima prescripta es del 25 % del eon-
junto de los billetes en eirculacién ¥y
de las otras exigibilidades a la vista.
8Bin embargo, se permite cierta elasti-
cidad, ya que a pedido del directorio
del Banco el ministro puede suspender
lag exigencids minimas por un periodo
que no exceda de 30 dias, ¥ por periodos
ulteriores que no exeedan de 15 dias
cada uno, Una tasa gradnada se esta-
bleeerd sobre el monto en que la re-
serva cae por debajo de las exigencias
minimas. Ademds, si la reserva cae por
debajo del minimo preseripte, el Banco
estard obligzado a agregar inmediata-
mente a su tasa de descuento minima,
un porciente no menor gue la tasa
graduada, probablemente eon el obje-
to de disminuir la oferta de dinero:
Cabe decir, sin embargo, que las exi-
gencias de anmentos de la tasa de des-
cuento pueden suspenderse total o par-
cialmente en cualquier momento pox
la propia voluntad del ministro de
Finanzas. La reserva prescripta eon-
sistirh primero, de oro amonedado ¥
en barras de propiedad exclusiva del
Banco; segundo, de cambio en libras
esterlinas en la forma de depésitos en
el Banco de Inglaterra; asi como de
letras de tesoreria britdnicas, de un
plazo no mayor de tres meses, v letras

de cambio pagaderas en Londres, que -

lleven por lo menos dos firmas buenas,
con un plazo no mayor de tres meses;
¥ tereero, disponibilidades de eambio
en oro neto (net golden exehange) de
la propiedad exclusiva del Banco, que
ge encuentren en forma de saldos en
los bancos centrales, y letras de cam-
bio que venzan dentro de tres meses,
¥ lleven por lo menos dos buenas fir-
mas. Bl cambio oro (gold exchange)
gse define ecomo el eambio <sobre un
pais cuya moneda de hecho y legal-
mente sea convertible a la vista en orc
exportable a un precio fijos, No existe
‘reglamentacién alguna respecto a la
proporeién en que deberan mantenerse
éstog distintos elemenfos para formar
la reserva minima exigida por la ley.

Veamos ahora las disposiciones esta-
tutarias que rigen las reservas de los
prineipales bancos centrales del mun-
do. Debe reeconocerse por de pronto,
que ante el abandono casi general del
patrén oro, estas disposiciones, en la
gran mayoria de los casos, estan suspen-
didas. Pero ello no quita que tengan un
gran valor ilustrativo. Es por eso que
las damos a conocer tomando la sintesis
eorrespondiente de un estudio de C. H,
Kisch, preseniado al Instituto Real de
Relaciones Internacionales de Inglaterra,

He agui las principales disposiciones
que regian antes de la.suspensién del
patrén ore por parte de Inglaterra, en
los principales bancos ecéntrales del
mund.o.

1, — Bancos gque funciomaban bajo el siste-
ma del patrén oro simple (gold specie) o
patrén oro-en lingotes (geld bullion) stan-
dard):

Baa__wo de Inglaterra

Kl Baneco se encuentra en la obligs-
cién de comprar oro en eanje de los
billetes al tipo dé £ 3.17.9 peniques por
onza standard, y de vender oro en lin-
gotes al tipo de £ 3.17.10 145 por onza
standard, sujeta esa venta a la canlidad
minima de aproximadamente 400 onzas
troy de oro fino. Se estableee la emisidn
fiduciaria en 260.000,000 de libras es-
terlinas. Se facuita a la Tesoreria y al
Banco de Inglaterra para gque actuando
conjuntamente aumenten o disminuyan
la emisifn fidueiaria, teniendo en cuen-
ta que si el anmento de la emision fi-
duciaria dura més de dos afios, reque-
rird la sancién parlamentaria.

Banco de Froncia

El Banco tiene la opeién de canjear
los billetes ya sea en oro amonedado de
curso legal, o en oro en lingotes, suje-
tdndose ese canje a la cantided minims
de 215.000 francos. '

Liog billetes se emiten contra efectivo,
descuentos o préstamos. ¥l Banco eslé
obligado a mantener una reserva mini-
ma en oro amonedado o en lingotes del
35 % del total de sus billetes y depdsi-
tos corrientes. - S
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Bamneo Nacional de Bélgica

Desde el 1° de Agosto de 1930, el
Baneo ha iniciado la compra ¥ venta de
oro en lingotes a un precio basado en
la paridad legal del belga.

El Banco debe mantener oro o eré-
ditos extranjeros pagaderos en oro ei
el exterior, en una ecantidad igumal al
40 % del monto de sns billetes y otras
exigibilidades a la vista. Pero las reser-
vas de oro no podrdn ser inferiores al
30 % de los billetes y exigibilidades a
la vista.

Baneco Nacional de Dinamarcae

Los billetes son convertibles a la vista
en oro en lingotes en una cantidad no
inferior de 28.000 corcmas. Segiin la ley
actual, la disposicién mencionada rig.
hasta fines de 1930, en que si no es ex-
tendida por un muevo plazo, el Banco
estara obligado a canjear sus billetes ev
la Casa Central por monedas de oro de
curso legal.

La reserva metilica serd igual - al
50 % del valor nominal de los billetes
en circulacién, estando comstituido el
remanente de titulos especificados, erl
que se incluyen las letras de cambio ¥
los saldos acreedores pagaderos a la
vista en el exterior.

La reserva methlica consistird:

a) Monedas de oro de enrso legal ;

5) Oro en barras o monedas de
oro extranjeras;

¢) Saldos banearios a la vista, que
no producen ningin interés, si-
tuados en el Banco de Norue-
ga, en el Banco Sueco (Swedish
Riksbank) y en el Reichsbank.

La existencia de moneda de curso le-
gal, no serd inferior a.la cuarta parte
de la reserva metélica compulsiva. La
reserva de monedas de oro de curso le-
gal ¥ de oro en barras o monedas de
oro extranjeras, no serdn inferiores u
las tres quintas partes de la reserva to-
tal establecida por la ley.

*~
Banco del Japon

Los billetes del Banco son converti-

. bles en metslico.

El Baneo puede emitir billetes ban-
carios convertibles hasta una suma de
120.000.000 de yens, contra garantia de
titulos piablicos, o letras comerciales
aprobadas, Un aumento de la emisiéon
que exeeda la cifra mencionada requie-
re la aprobacién gubérnmarhental.

Et galdo de la emisién tendri garan-
tia de oro o plata. La plata no podra
exceder de la cuarta parte de la reserva
metalica. (En la actualidad no existe
reserva de plata).

Banco de Holanda

Lios billetes son eonvertibles en oro.

El 40\ 9% de los billetes en circula-
cibn, v los saldos en cuentas corrientes,
deben ser garantizados por oro anwo-
nedadoco en barras.

Banco de Noruega (Norges Bonk)

Tios billetes son convertibles en oro.
Puede emitirse hasta 250.000.000 de co-
ronas en billetes que excedan la reserva
iurea.

Banco de Reserva de Sud Africa

Los billetes son convertibles en oro.

Yios billetes tienen una gavantia mi-
nima de 40 % en oro, estando consti-
tuido el saldo restante por papel co-
mercial y letras comerciales.

El Banco debe mantener asimismo
una reserva de oro o metalico no menor
del 40 9% de los depésitos, ademés de
la reserva exigida contra los billetes, es-
tableciéndose gque la existencia de plata
no exceda del 20 % de las reservas exi-
gidas contra los depésitos.

Banco de Suecia (Sveriges Riksbank)

Los billetes son convertibles en me-
télico.

Pueden emitirse billetes hasta eoro-
nas 250.000.000, més una suma igual
al doble de la reserva metélica mante-
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nida en Suecia, que no debe bajar de
150.000.000 de coronas,

Parte de la emisién de billetes que
exceda de la reserva metilica debe ser
cubierta por oro depositado en el exte.
tior, titulos estipulados, letras de cam-
bio y adelantos contra titulos piablicos.

Bancos de la Reserva Federal

Los billetes de la Reserva Federal son
convertibles en metdlico en la Tesoreria
© en metdlico o moneda legal en cual-
quier Banco de Reserva Federal.

Los bancos de Reserva Federal de-
beran mantener:

o) Una reserva metilica y de mo-
neda legel no menor de 35 %
contra los depdsitos;

b) Una reserva metdlica no menor
de 40 ¢, .contra los billetes en
circulacién.

El saldo de Ia emisién deberd ser cu-
bierto con doeumentos comerciales da
caracter especial,

La ley Glass-Steagall del aifio 1832
autorizé gque ese saldo fuera cubierto
no s6lo con papel comercial, sino tam-
bién con titules pdblicos americanos.

Por su parte la ley de reservas aureas
de 1934 (gold Reserve Act of 1934)
hizo pasar a Estados Unidos de un pais

regido por ¢l patrén oro simple a uno .

de patrén oro en lingotes (gold bullions
standard) al ordenar el retiro de las
monedas en cireulacién v su transfor-
macién en barras, cuyo peso y fino se-
ria fijado por el secretario del Tesorc
americano.

2. — Bancos que funcionaban bajo el aistema
del patrén cambio oro

Banco Nacional de Ausirig

Los billetes son de curso legal for-
2030, hasta tanto se adopten los pagos
en efectivo. Mientras tanto ¢l Banco no
estd obligado a convertir sug hilletes en
metilico.

Baneco Central de Chile

Los billetes son pagaderos a lg vista
al portador, en la Casa Central, a op-
cién del Baneo en:

a) Monedas de oro chilenas;
b) Oro en barras:

¢) Letras a la vista o a tres dias
vista sobre Londres o INueva
York,

La reserva de oro serd de 50 % de
los depdsitos y billetes en circulacién,
¥ consistird de:

@) Oro amonedado y en barras en
las arcas del Banco;

b) Oro amonedado y en barras en
custodia en bancos de gran pres-
tigio wituados en el extranjero;

¢) Depbsitos pagaderos a la vista
en oro, en bancos prestigiosos
situados en Londres y Nueva
York.

Banco Nactonal de Checoeslovaguia

Se contempla que el Bance pueda es-
tar obligado en una fecha futura a
comprar y vender oro a la vista en su-
mas no menores de 12 kilogramos fino.
Mientras tanto se mantiene la estabi-
lidad monetaria de facto en términos
del cambie exterior.

La reserva metalica original del 20 %
de las obligaciones a la vista exeluyen-
do los billetes estaduales y billetes en
circulaciin, serd aumentada al 25 % a
fines de 1929, al 30 % a fines de 1930 ¥
al 35 % a fines de 1935.

De dicha reserva, por lo mehos la
mitad serd en oro a computarse sobre
el total de las exigibilidades a la vista,
incluyendo la deuda de billetes esta-
duales, gue estd a cargo del Banco. La
reserva incluye los metales preciosos, vy
exeluye la plata, los valores extranje-
ros, letras sobre los principales cen-
tros internacionales de Europa y Amé-
rica, asi como las disponibilidades a
corto plazo, en bancos de indigeutible
prestigio establecidos en Europa y Amé-
rica,
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Kl saldo de la reserva estard forma-
do de valores ficilmente eonvertibles en
efectivo por medio de las operaciomes
que pueda realizar el Banco de acuerdo
a sus estatutos.

El Reichsbank

Al ponerse en vigor el plan Young,
los hilletes serin convertibles a opeidn
de! Baneo, en monedas de ore alemanas,
oro en barras ¢ cambio oro (gold ex-
chavnge).

Lia cubertura de los billetes serd del
40 % en oro o disponibilidades extran.
jeras a eorto plazo, no pudiendo ser la
reserva Aurea menor de tres cunartas
partes del total. El saldo de la cuber-
tura consistird en descuentos y letras
autorizadas por la ley. Se establece ade-
més que por lo menos el 40 % de los
depésitos del Banco estén representa-
dos por depdsitos a la vista en Alema-
nigz o en el extranjero; cheques sobre
otros bancos, letras que no excedan de
un vencimiento de treinta dias, o prés
tamos diarios.

Bango de Grecia

El Baneo debe vender o gomprar
para entrega inmediata, en eanje del
cireulante local, el cireulante de curso
legal de aquellas maciones de patron
oro notificadas oficialmente. (En la
préctica -esta obligacién se realiza en
términes de libras esterlinas).

El Baneo deberi mantener una re-
serva no menor del 40 % del valor de
los billetes en cireulacién y otras exi-
gibilidades a la vista.

La reserva debe imeluir solamente:

a) Oro amonedado o en barras;

b) Cambio extranjero en oro mneto
(net foreign gold exchange),
esto es, saldos acreedores del
Banee en los bancos extranje-
ros, letras de cambio a corto
plazo pagaderas en moneda ex-
tranjera; letras de tesoreria u
obligaciones gubernamentales de
cardcter similar, gque venzan
dentro de tres meses, menos
cualguier pasivo en moneda ex-
tranjera.

k-

Baneco Nacional de Hungrie ™
Actualimente log billetes tienen eurso
legal ¥ son inconvertibles.

Banco de Italia

Los billates son conmvertibles en oro
o a opeién del Banco en monedas de
naciones extranjeras legalmente conver-
tibles en oro.

DEbBI‘é. manienerse pna reserva no
menor del 40 % sobre los billetes y otras
exigibilidades a la vista, que consistird
en oro o monedas extranjeras comver-
tibles en oro.

Baneco de Polonia

Los billetes son convertibles a op-
¢idn del Baneo en ore amonedado, oro
en lingotes, o letras extranjeras.

Log billetes v obligaciones a la vista

tendrin ‘que tener una cubertura mi-
nima ‘del 40 % formada por:

a ) Ora;

&) Plata que no exceda del 5 %
de las exisiencias dureas;

¢) Cambio extranjero.

Liags existeneias de oro deben repre-
sentar por lo menos las tres  cuartas
partes de la cubertura minima.

Baneo Nacional de Bumania

Los billetes son convertibles a opeidn
del Banco, en oro amonedado, o en ba-
rras, o en cambio oro (gold exchange).

Deberd mantenerse una reserva mi-
nima en oro o cambio oro {gold ex-
change) equivalente al 35 7 de los bi-
lletes ¥ otras obligaciones a la vista. De
esta cubertura, deberd mantenerse un
25 % en oro depositado en las arcas
del Banco o en el extranjero.

Baneo Nacional de Suize

Los billetes seran convertibles ya sea
en monedas de oro snizas, oro en lingo-
tes, o cambio oro.

El 40 % de los billetés serfin garan-
tizados eon oro en poder de Suiza, y €l
galdo serd cubierto con oro existente en
¢l exterior, disponibilidades externas y
ciertas clases de ad?Iantos.



; CONGRESO NACIONAL

113

Reunién ntm. 75

CAMARA DE DIPUTADOS

Febrero 27 do 1935

8. — Banco aue funciona en un pafs en el que
el patrén oro estd em suspenso

Hspaiia

El billete es inconvertible.

La emisién no podrd exeeder de
5.000.000.000 de pesetas, pero el go-
bierno podra autorizar gu aumento has-
ta 6.000.000.000 de pesetas.

Sobre la emisién que llega hasta
4.000.000.000 de pesetas deberd man-
tenerse una reserva metélica de 45 %
con un minimo de metal amarillo de
40 por ciento.

Sobre la emisién que exceda de los
4,000.000.000 de pesetas deberd man-
tenerse una reserva metalica del 60 G
con un minimo de oro del 50 %. Para
completar el anilisis de las ggrantias
metalicas, es sumamente interesante co-
nocer el juicio del profesor R. G. Haw-
trey, que en su libro sobre el arte de
los hancos centrales, hace diversas con-
sideraciones gobre el problema del en-
eaje Aureo.

Diee Hawtrey que segiin la doctrina
del siglo XIX, las reservas ureas eran
las que gobernaban la politica del eré-
dito. Fl deber del Banco Central era
el de preservar el patrdn oro mante-
niendo la convertibilidad del ecireulan-
te en oro. La quiebra del mismo se ex-
teriorizaba siempre en reservas metali-
cas exhaustas, Lia tarea podia describirse
entoneces, como la de mantener reservas
metélicas adecuadas.

La ley de 1844 implanté la moda de
preseribir por ley las reservas aureas.
Esto no facilitd en si mismo la farea,
pero tuve la ventaja de aherrojar una
parte de las reservas de oro, de modu
que pudiera usarse Unicamente en ca-
sos extremos y & expensas de una vio-
lacién de la ley. La politica de crédite
estaba basada en el exceso dispomible
de oro (disposable surplus of gold), ¥
la quiebra significaba no 86lo la desapa-
ricidn de la totalidad de las existencias
fureas, sino también del sobrante. El
Jprincipio era el mismo, ya fuere que
la ley limitara la emisién fiduciaria, o
preseribiera una proporeién minima de
oro respecto a los billetes en cireulacién,

o al pasive. Lia ley de 1844 adopté el
prineipio de la emision fiduciaria fija.
Pero las controversias respecto al fun-
cionamiento de la ley, estaban realmen-
te circunseriptas a la conveniencia de
cualquier sistems en que se exigiera re-
gervas estatutarias. Lia objecion hecha
a la ley, era que obligaba 2l Baneco de
Inglaterra. a limitar sus préstamos, a
los efectos de curaplir la ley en momen-
tos en que todavia poseia mueho oro.
Y Ia defensa era gque cuando la esea-
gez del sobrante disponible de oro,
representado por los billetes del De-
partamento Bancarie (Banking Depar-
tament) preecipitaba una erisis, podri
hacerse disponible la segunda reserva,
mediante una suspension de la ley con
earhcter de emergencia, en 1a misma for-
ma que una eampanilla de incendio se
hace accesible con la rotura del vidrio
que 1a resgnarda, Tanto la objecién co-
mo Ia defensa podria asimismo aplicar-
se al gistema proporeional minimo,

Hawtrey ‘manifiesta en seguida que
a mediados del siglo XIX, era natural
busear una cierta forma de asegurarse
contra la quiebra de un sistema que no
habia sido aun suficientemente practi-
cado, mi completamente comprendido.
Pero en la actualidad un Banco Central
que tiene a su ecargo la tarea de mante-
nerse al patrén oro, puede corregir una
gituacién desfavorable del cambio, por

“medio de la regulacién del crédito

en un tiempo moderado ¥ a expen-
sas de una pérdida también mode-
rada de oro. Si la situacién se compli-

_ca, ya por un factor extremadamente

adverso del halance de pagos, como se-
ria una deuda externa demasiado one-
rosa, o por nna apreciacién despropor-
cionada en el valor del oro, ocurriria
entonees gque el plazo se prolongaria.
v la pérdida del oro awmentaria. Perv
esto seria porque estaris involueradc
un esfuerzo mis severo, ¥ Uha compren-
sibn mayor del rédito de los consumi-
dores.

Sostiene en seguida Hawtrey, que al
fijar el monto de la reserva aurea, de-
berd dilucidarse sobre la importaneia
de la compresién del rédito de los con-
sumidores, que pueda sobrellevar el pais.
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No tiene ningin objeto el de proveer
una reserva de oro que apoye una com-
presidn mayor que la que pueda resis-
tir el pais. No es ficil estimar con pre-
cision, el monto de la reserva metalica
exigida de acnerdo a este principio. Pe-
ro ciertamente muchos paises van muy
por encima del mismo, '

Puede oirse la voz de la prudencia
que diga que la reserva debe ser sufi-
cientemente grande para proveer contra
un retiro apreciable de disponibilidades,
esto es, una «fugas (flight) de la mo-
neda. Pero esto es inasequible. No ov
gimplemente una cuestion del retiro de
disponibilidades de propiedad de exiran-
Jeros. Tan pronto eomo la desconfianza
en la moneda se generaliza, se retiran
asimismo las disponibilidades de pro-
piedad de los natives. Existe, pues, el
mismo riesgo de pérdida.

Aun si el Baneo Central, cubriera la
totalidad de sus obligaciones con oro,
esto no seria afin suficiente. Los depo-
sitantes de los bancos comereiales, re-
tirarian oro, y cuando los bancos comer-
ciales hubieran agotado sus reservas
depositadas en el Banco Central, 7 ia
demanda de sus depositantes atin pers
sistiera, ellos tendrian que suspender
¥a sea sus pagos u obiener fondos pres-
tados del Banco Central. Para salvar a
1a totalidad del sisteéma baneario, ¢l Ban-
co Central estaria, entonces, oblizado
a enmplir su funcién esencial como el
dltimo prestateric a quien se pudiera
recurrir, y erearia, en consecuencia,
nuevas obligaciones sin cubertura metd-

liea, con el propdsito expreso de permi-

tir a los depositantes atemorizados re-
tirar el oro.

Es en consecuencia impracticable el
proveer contra una fuga de la monedy.
Tado lo gue es deseable, es tratar de
consegUuir una reserva Aurea suflciente-
mente grande {con un cierto margen),
para satisfacer las demandas que sur-
jan en el intervalo que existe entre la
iniciacidn de una restriecién del cré.
dito y su efectividad ulterior.

Dice més adelante el profesor Haw-
trey que si fuera la practica general,
la de Iimitar las reservas fureas a lo
realmente mnecesario, una proporeicn

enorme de la oferta mundial de ortnse
tornaria redundante. El problema de
estabilizacion seria por muchos afios, no
va el de economizar el oro, sino el de
absorber el metélico dureo redundante.

Pero desgraciadamente — sigue di-
ciendo Hawirey — no podemos esperar
en esa moderacién, Aun cuando pasaran
las actuales condiciones anormales pot
que atraviesa el munde, es probable que
continfie por diversas. maciones la ab-
soreién de grandes cantidades de oro.
El mundo no estard seguro contra una
escasez de oro. Y el peligro serd tanto
mayor, si la fuerte declinacién que se
anticipa en la oferta &urea provenien-
te de las minas se realiza a partir del
afio 1940.

Termina sus consideraciones el pro-
fesor Hawtrey, diciendo que eveniual-
mente puede hacerse indispensable el
patrén cambio ore {gold exchange stan-
dard )}, para cuclquier plan de estabi-
lzaecién, del ‘poder adguisitive del ore.
Las reservas de cambio extranjero que
se. mantengan, no deberdn ser necesarig-
mente grandes. Ni deben formar parte
de-las reservas estatutarias, come suce-
de con el oro. Cada Banco Central debe
tener una reserva suplementaria que
exceda de la reserva cstafutaria (como
lg reserva del Deportamenio Bancario
del Banco de Inglalerra)}, debiendo con-
sislir  especialmente este sobrante de
cambio extranjero em lugar de oro.

No es conveniente que las existenclas
de cambio extranjero de cualquier Ban-
co Central lleguen a las cifras del Ban-
c¢o de Francia después de 1928. Esas
cifras gque pasaban de 200.000.000 de
libras esterlinas, eran mucho mayores
gue lag requeridas para una contrae-
cidn del eireulante, y llevaron al Banco
de Francia a una extensién inconvenien-
te de sus operaciones en las plazas mo-
netarias de Londres y Nueva York. Las
reservas de cambio extranjero en cuan-
to estén formadas de letras, exigen un
control sistemético, desde que las letras
vencen ¥ deben ser repuestas por otras
nuevas.

Todo 1& gque es necesario, segin Haw-
trey, es ung reserva de cambio extran-
jero que bastare pare cubrir cualguier

+
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saldo internacional adverso. Una vez
que el sistema se aceple, los bancos cen-
trales podrdn megociar con un caembio
favorable, comprando disponibifiidades
extranjeras @ un precio que esté dem-
tro de los punios de oro, evitando asi
un aflujoe de oro. Unicamenie st un
pais se encontrara envuelio en una si-
tuacidn de cambios adversa, al consen-
tir la inflacion, levaria a sus vecinos
a redirar el oro de dicho peis. Salvo
esa excepeibn saludable, ningin pais
que se rija por este sistema, debe sen-
tir ansiedad por el oro,

Con estas consideraciones, extraidas
del libro de HMawtrey, hemos dado a
econocer algunas explicaciones intere-
santes de este eminente economista
inglés,

A titulo final, nos parece oportuno
transeribir la opinién del profesor
Kemmerer, sobre las funciones ¢ im-
portancia de la garantia metalica gue
mantienen los bancos eentrales,

Dice textualmente el profesor Kem-
merer que «no debe considerarse el en-
caje de un Banceo Central prineipal-
mente como el respaldo de los billetes
del baneo en eirculacion y sus depoési-
tos ¥, fundamentalmente, como la ga-
rantia de que el Banco puede hacer
frente a sus obligaciones. Esta funecion
la desempefia todo el activo del Ban-
co.
menos la cuestion de la solveneia de-

finitiva del Banco que el mecanismo

gque se requiere a fin de mantener ¢l
valor en oro de los billetes y depésitos
mediante el ajuste de la cantidad dei
medio ecireculante — billetes ¥ depdsi-
tos pagaderos contra chegues — a las
necesidades variables del comereio, au-
mentando su ecirculacién cuando au-
mentan dichas necesidades y redu-
ciéndola cuando éstas disminuyan. En
esta forma se evita la depreciacidn de
los billetes en ciertos momentos, debido
a su redundancia, y su alza en otro.
por haber escaseado. El encaje del
Baneo Central es, pues, fundamental-

-mente el «fondo regulador» ¥y no un

mero «respaldos de los billetes y de-
positos del Baneco y funciona con émito
unicamente cuando se le emples efee-

A un Banco Central le importa -

tivamente para eumentdar o reducir el
medio circulonte del pads. Un encaje
de oro muerto, es deeir, que no se em-
plea activamente para los fines de ia
redencion, virtualmente de nada sirve
¥y ninguna funeién importante desem-
pefia en la conservacion del patrén oro.
De lo expuesto més arriba se dedu-
ce que el porcentaje de encaje de orz
que ha de mantener el Baneo Central
normalmente deberia variar mucho en
distintos pafises, de acuerde con sus
condiciones econdmicas y aectividades
politicas. Bituaciones como lag que si-
guen favorecerian, evidentemente, un
porcentaje de encaje reducido:

«1* (iran variedad dé industrias
importantes que cuentan con
un mercado amplio y bastante
firme y cuyos produectos alean-
zan precios bastantes estables
de estacién en estacién y de
afio en afio;

Existencia larga y constante de
moneda y bancas sanas ¥ se-
guras;
«3* UUn pueblo tranquilo, es deeir,
que no se exalte ¥ sea reacic
a los sustos y panicos ocasio-
nados por cnestiones moneta-
rias que ocasionan las «corri-
das» a los bancos y Ie hacen
esconder su dinero;
Un nivel alto de instruceién en
el pueblo:
Crédite puablico saneado en los
mercados extranjeros, que ha-
ga posible obtener sin demors
préstamos de emergeneia en
cualguier momento:
Confianza plena, tanto en el
pais como en el extranjero, en
la estabilidad politica del go-
bierno; :
Lia existencia de baneos comer-
ciales fuertes, euyos préstamos
estén representados en su ma-
¥or parte, por obligaciones a
corto plaze, de facil vealizacién
¥ Que se cancelan a su venci-
miento;
«8* Un mercado aectivo para docu-
mentoy comerciales;
«9* Cantidades fuertes de oro en
circulacién.

28
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<Kl revés de estas condiciones favo-
receria la -necesidad de un encaje
grande.» :

Paso por alto, sefior presidente, las
otras disposiciones del proyecto, sobre
asamblea, duracién, fondos nacionales
que deben pasar a poder del Banco
Central eon execlusién de los fondos
judiciales, eteétera; porque no ofrecen,

me parece, mayor dificultad al respec- |

to ¥ basta leer el articulade de los mis-
mos para apreciar su significado.

La ley de bancos, como ya he dicho,
es una conseeuencia indispensable de

la ley del Banco Central. El ahorro ne- |

cesita ser protegide por la autoridad
ptibliea, pues las consecuencias del mal
manejo de los shorros piablicos pue-
den ser sumamente perjudiciales ¥ des-
alentar a la colectividad.

Aun aquellos individualistas mas re-
caleiirantes reconocen en ese sentido,
la necesidad de que haya una ley.gue
sirva para regular los bancos, establez-
ca los encajes minimos que deben«te-
ner, sus fondes de reserva, lag opera-
ciones que les son prohibidas, el régimen
de sus depésitos, eteétera; con mas ra-
zom aquellos gue sin preconizar- cop
entusiasmo exagerado, entendemos que
la ecomplejidad ereciente de todas las
actividades obliga a una mayor inter-
vencién y fiscalizaeidn del poder pu-
blico.

Entre nosotros, felizmente, esta ley
no viene a reparar ningiin hecho gra-
ve. En cambio, en Eurepa, la multipli-
cacién de las guiebras bancarias en ¢l
curso de los fltimog afios planted eon
urgeneia el problema de la interven-
cion del Hstado en la politica baneariu
¥ la fiscalizacién de sus operaciones.
Es que cuando un Banco ecierra sus
ventanillas, el Estado no puede perma-
necer impasible y menos adn, cuando
en realidad el Estado tenga su parte
de responsabilidad: abuso de crédite
pliblico, mala administracién, péanico,
eteétera. -

He dicho que aun los individualistas
mis exagerados no son refractarios ¢
la intervenecién del Estado en el con-
trol de los bancos y menos en estow

tiempos de una tendencia bien marcada |
hacia la economia dirigida. Pero que |

hayva intervencién en los bancos y 'qu?
hava una ley reglamentaris para ase-
gurar su fiscalizacidn, no significa, pos
otra parte, que la funcién bancaria
deba ser absorbida por el Estado.

La banea es un arte y no solamente
una ciencia; comporta operaciones cua-
litativas que no pueden ser tomadas
de férmulas legales. Se concibe que ¢l
legislador exija una contabilidad ela-
ra, un balance exacto, método para la
apreciacién de log activos, fondos de
reserva, castigog de rubros, prohibi-
eidn de inmovilizaciones deliberadas,
lignidacion de inmuebles excesivos, et-
eétera; pero no.que pretenda substi-
tuir al directorio disponiendo de los
bienes o acordando los créditos.

Eg difieil que un texto legal pueda
fijar con precisién log limites precisos
de la liguidez o la forma de banquee.
La legislacién europea es abundante
en ‘esta materia de fisealizacidén banca-
ria por el Estado. Entre otras leyes,
s6lo eitaré la danesa y el proyecto yu-
goeslavo,

No necesito extenderme y menos por
la-hora, en el anélisis de la ley regla-
mentaria de los bancos, porque sus dis-
posiciones de alta policia bancaria son
claras y conocidas y ademés porque,
por otra parte, este proyecto es el mis-
mo que ha merecido el apoyo de la di-

. putacién socialista que, como records,

fueron también de los iniciadores de la
legislacién en esta materia, de modo
que todos los sectores de Ia Cdmara tie-
nen emitida opinién favorable al res-
pecto. _

Llegamos ahora a uno de los puntos
mésg interesantes del plan trazado por
€l Poder Ejecutive. Me refiero al Ins-
tituto Movilizador.

He dicho que sin una descongelacidn
de los bancos seria imposible aplicar la
ley de banecos y sin la aplicacién de
la ley de bancos seria inoperante fodo
e] sistema del Banco Central.

Lia crisis mundial ha planteado un
problema complejo de reajuste en to-
dos los paises, por 1z necesidad de adap-
tar los valores a la baja de precios. In-
dudablemente la Argentina es uno de
los paises en que el reajuste se ha rea-
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lizado con mayor intensidad y eficacia,
sobre todo en los costos de la produc-
¢ién rural. Asimismo en mnuestro pais
como en otros que abandonaron el pa-
trém oro, el reajuste interno de los va-
lores tropezd con menores dificultades
que en los paises que se mantuvieren
con €l patrén oro. El conocido econo-
migta britdnieo sir Henry Strakosch
acaba de publicar en «The Economisty
un interesante articulo sobre el proble-
ma del oro, en el que preconiza la reva-
Juacién de todas las monedas incluso la
libra y el france, para despejar el ho-
rizonte monetario internacional.

Pero existe un factor de considerable
importancia dentro del ordenamiento
econdmico que es sumamente difiell de
reajustar, pues no puede adaptarse, sin
medidas de caricter extraordinario, al
descenso general de los valores. Me re-
fiero a las deudas, tanto de corto como
de largo plazo.

8i las deudas ge redujeran proporeio-
nalmente a los precios, no existiria el
proeblema de las deudas. Las complejas
relaciones entre el deudor ¥ el acreedor
plantean este problema en términos en
extremos dificiles.

Cuando log bancos prestan dinero,
ellos son log acreedores aparentes y
también son los aereedores desde el
punto de vista juridico; pero desde el
punto de vista econdmico los acreedo-
res en verdad son la gran cantidad de
depogitantes que han confiado sus fon-
dos a tales bancos. Lo mismo oenrre en
el easo de los préstamos hipotecarios:
los tenedores de cédulas gon los acree-
dores de los que recibieron dinero en
hipoteca. Por eso se ha buscado el con-
sentimiento de los tenedores de cédulas
para aliviar la situacién de los deudo-
res del Banco Hipotecario Nacional,
por medio de la conversién. }En qué
ha consistido ese alivio? jAcaso fué
menester emitir hilletes como algunos
preconizaban y otros temtan? De nin-
gitn mode, Simplemente se redujo el
interés ¥ se extendié a 36 afios el pla-
w0 de la deuda transforméndols en un
nuevo préstamo, incluyendo, es claro,
en esa extensidn, los gervicios en mora.
¥n esta forma se restablecié el funeio-

namiento regular del Baneo Hipoteca-
rio con un alivio considerable para los
deudores,

$ Es posible realizar un arreglo seme-
jante en el caso de los deudores ban-
carios comunes? La situacién es muy
distinta. Lios depésitos bancarios pue-
den ser retirados en eualguier momen-
to o mediante un aviso previo pricti-
camente, en este caso, insignifieante,
Por eso los préstamos bancarios deben
ser liquidos, pero una parte apreciable
de los préstamos han perdido su liqui-
dez, se han congelado durante esta de-
presién. Los deudores requieren facili-
dades de pago, necesitan una extension
de plazo. 8i no la obtienen, no cabe otra
solneibn que la de ejecutarlos, eon lo
que el banquero perderia seguramente
fuertes cantidades. Tanto la extensién

“de los plazos ecomo la ejeeucién, perju-

dicarian seriamente & los depositantes:
los primerog porque se inmovilizaria su
dinero por un tiempo large travendo
situaciones muy embarazosas, y la eje-
cuelén de los deudores porque las pér-
didas elevadas de una liquidacién en
masg tendrian que ger soportadas tam-
bién por los depositantes, pues sobre-
pasarian sin duda el eapital y las reser-
vas de los establecimientos de erédito,
que, eomo se sabe, son en volumen muy
reducidos en proporeién a la masa de
los depbsitos.

Lias soluciones que crean nuevos pro-
blemas mfs serios que los que se pre-
tendian afrontar, no son soluciones
sine arbitrios contraproducentes. Sin
embargo, no faltan quienes opinen sobre
las medidas propuestas por el Poder
Ejecutivo sin analizar los factores rea-
les de la gituacién bancaria y econdmica.
Hablan de liquidar a los deudores que
no pagan, pero que pueden pagar si se
les otorga plazos adecuados, olvidando
la sitnacién de los verdaderos acreedo-
res. jQué hacer con los depositantes
de los bancos? Estoy seguro gque nin-
guno de estos criticos cargaria con la
enorme responsabilidad piblica de pre-
conizar como solueién del problema de
los eréditos congelados la inmoviliza-
cidn de los depdsitos o de 1a pérdida de
parte de sus haberes por los depowsi-
tantes,
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Afortunadamente si esos arbitrios Ile-
varian a resultados calamitosos, existen
otras soluciones adecnadas con bages 16-
gicas y consistentes y abomnadasz por la
experieneia de paises extranjeros. En
efecto, el problema de los eréditos econ-
gelados no es un problema puraments
argenfino: puede decirse, al contrario,
que en refaciin al volumen de las aeti-
vidades comerciales e industriales del
pais y a la gravitacién méas intensa de
la erisis en esta Repiibliea por razén de
su economia, por ser unh paig de expor-
taeién al que sc le han eerrado gran-
des mercados que inundabs antes eon
sus productos, la congelacién hancaria
es muy inferior a la que han tenido
otros paises de un progreso industrial
¥ comercial mayor,

Voy a fundamentar mis aseveracio-
nes eon una publicacién euya autori-
dad nadie puede diseutir. Me refiero
a la publicacién de la Sociedad de las
Naciones que se titula «Situacién eeo-
némica mundial, afio 1932 - 33».

«Es de notar — diee esta publicacién
— gue los peligros provoecados por es-
ta situacién fueron tales que la nece-
sidad ya scfinlada de reforzar el‘enca-
je ¥ les haberes Hquidos de los bancos
a fin de salvaguardar los intereses de
los depositantes en ecaso de panico, al
mismo tiempo que la neeesidad de re-
forzar el eapital de la industria, han
sido obstdculos a los primeros esfuer-
zog intentados por log bancos ceatra-
les v los Estados para combatir 1a cri-
sis, procurando tener un crédito mas
barato y més abundante.» Y mis ade-
lante: «Hg llegado el moniento de
afroniar los grandes problemas de la
reconstrueeién banearia y en particu-
lar de esforzarse en liberar "a los ban-
e¢os ¥ a la indvstria del pago de los
eréditos congelados irrealizables, uno
de los grandes factores gue impiden a
un erédito barato y abundante, penetrar
en la estruetura industrial ¥ favorecer
la vuelta a log negocios; acelerada un
poco la liquidaeion, se llege z que los
bancos comerciales nue eran detenta-
dores del crédito a large plazo, con-
gsiderables ¥ poeo productives, y fue
por otra parte no obtenian banecficios,

Ty

~ fueron disminnyendo sus operaciones

a corto térinino, sintiendo grandes di-
fieunltades, al extender al mercado los
capitales a largo plazo y las reduccio-
nes de la tasa del interés que habia ya
comenzado a prevalecer sobre el mer-
cado monetario.»

Y viene aqui el estudie de las me-
didas tomadas en los paises europeos
para ohtener esta .descongelaciin de
créditos, ¥ diee esta publicacién: «XI
relevamiento del sistema bancario de
Alemania, particularmente toeado, en-
menzd en Febrero. En aguelln ipoea
el Estado eon la ayuda del Reichbank
puso en ejecuciéon un plan de reorga-
nizacién completa de los grandes ban-
cos comerciales, que preveia notahle-
mente reducciones considerables de los
activos y elhaporte de capitales fres-
cos, con el concurso del tesoro e indi-
rectamente del Reichbank.. Hacia el
fin de 1932, nuevas medidas fucron to-
madas, que. consistieron en la creacién
de dos organizaeiones, el Instituro Ale.
min de IFinaneiacién (Deutschas Fi-
nanzierumgsingtitud) y Ia Caja de
amortizacién pare el erédito industrial
(Tilgungskasse fir geweshliez - kredi-
te). La primera, que fué ereada por
medio de la subseripeién de aceiones
privilegiadas por un grupo de baneos
semioficiales y de acciones ordinarias
por los bancos comerciales, tom#d a es-
tos flltimos las acciones industriales
de las empresas solventes hasta ja eon-
currencia de un monto igual a diez
veces el eapital en acelones subseviptoe
por el Baneo Comercial interesado;
esos bancos se desemharazaron de esos
crédites no ligquidos y recibieron en
cambic billetes que el Reichhank po-
dia redescontar por un monto igual
al 75 % de su valors, Esto destaca 1a
diferencia substancial entre el sistema
argentino y el alemén; aqgni la descon-
gelacion se va a hacer sin que entre &
la circulacién un solo biliete. Eso estd
claramente establecido en nuestro pro-
yecto de ley que los bonos amortiza-
bles que se entregan s los bancos en
pago de los congelados no son redes-
contables, vale deecir que no se pueden
transformar en ningupa forma en bi-
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lletes. Y la ségunda de las institueio-
nes mencionadas ha sido creada para
facilitar la reduceién del capital y la
reorganizacién de las sociedades indug-
triales imposibilitadas de presentar un
balance con saldo aetivo,’

No solamente Alemania ha tenido que
Tecurrir a un procedimiento semejants
para descongeiar los créditos, sino que
es0 o han hecho en diversas formas to-
dos los paises, porque la congelacidn es
un fenémeno umiversal ¥ una resultante
de la erisis, ¥ ho es caracteristica de
nuestro medio ni nos es peeuliar en
ningnna forma, como se ha pretendido.
En Italia, la lignidaeién de los activos
bhancarios congelados se ha efecetuado
de una manera més o menos semejante,
pero sin reeurrir tanto al erédito pi-
blico. El Instituto Movilizador italia-
no, creado en Marzo de 1932, por la
emisién de obligaciones sobre el mer-
cado libre, acuerda préstamos a largo
plazo a las soeiedades industriales a
fin de que éstas puedan suprimir sus
descubiertos. Fl Instituto de Ia Recons-
titueién Industrial, ereado en Enero
de 1933 mediante la emisién de bonos
garantidos por el Estado, tomé igual-
mente los haberes congelados y liberd
ast 8 log bancos de Ia presién que gjer-
cen sobre ellos las disponibilidades.

Lag mismas medidas ¢ muy semejan-
tes han sido tomadas en ofros paises,
En Dinamarca ha sido ereada nna ins-
titueién bastante parecida a la Cor-

poracién de Reconstruccién Finaneie-

ra de Estados Unidos, el Krisefond;
Austria siguid en Marzo de 1933 el
ejemplo de Alemania ¥ de Italia, erean-
do una institueién especial encargada
tamhién de tomar log activos congela-
dos de los bancos comerciales, la Gesse-
llschaft fiir Revigién und Treuhandige
Verwaltung.

Con razén podia decir en su informe
el Baneo de Ajustes Internacionales
¢que en su conjunto podia econsiderarse
para Europa el afic 1932 como un afo
de adaptaeidén & las condiciones nuevay

« que han prevalecido en materia econd-
mica y monetaria, como un aflo carac-
terizado por wun esfuerzo netamente
construcetivo.»

Tres afios después de que estas ins-
tituciones funcionan en Buropa, el Po-
der Ejecutivo proyecta un instituto que
evita todos los inconvenientes que
agquéllos pudieran tener y proporciona
en cambio log medios para obtener la
descongelacion bancaria; ¥ ese proyec-
to merece las eriticas més apasionadas,
cuando en cambio aquello mereciera
los elogios mas fervorosos.

Eatados Unidos nos ofrece también
un egjemple clare en esta materia, To.
dos conocen la profunda crisis banca-
ria que ha sufrido ese pais; como la
presidencia de Roosevelt se inieid jus-
tamente con un cierre de todos los
bahcos y con la necesidad de deelarar
un largo feriado; eémo antes de hacer-
ge cargo de la presidencia Roosevelt,
durante el gobierno de Hoover, se ha-
bia ereado ya la Corporacién de Crédi-
to Nacional para que los bancos uniesen
sus egfnerzos a fin de acordar eréditos
a otros hancos que se encontraban tem-
poralmente con difieultades; edmo des-
pués,‘en 1932, también durante la pre-
gidencia de Hoover, se establecié ja
Corperacién de Reconstrueeién Finan-
ciera y después la Corporaeién de Cré-
dito Naeional, aquélla eon un capital
de 500.000.000 de délares y con un po-
der de expangién de 1.500.000.000; cé.
mo fueron inoperantes todas estas ins-
titueiones, incluso la reforma de la ley
de reserva federal para ampliar con
fondos del Estado la emisién de eireu-
lante; y son conoeidos también los
esfuerzos que han sido realizados por
el presidente Roosevelt para realizar
la reconstruccién financiera de Estados
Unidos, evitando el pénico que se ha-
bia producido en aquel pais al hacerse
carge del gobierne, con motivoe del
ccraky baneario anterior,

En efecto, la posieién intrinsecamente
endeble de los baneos norteamericanos,
no pudo modificarse con la adopeién de
aquellas medidas, que no hicieron méas
gue postergar los acontecimientos pro-
ducidos en forma vertiginosa en log co-
mienzos del afto 1333.

Son estos los momentos draméticos
de la crisis bamearia americana, que
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weurre justamente cuando asume el
mando el nuevo presidente Roosevelt.
El cierre de los bancos, la declaracién
de un feriado nacional y la reaperfura
ulterior de aquellas instituciones que a
juicio del gobierno se encontraban en
. gituacién solvente, fueron algunos de los
hechos més trascendentales que ocurrie-
ron en aquellas semanas imolvidables.
Las medidas deeretadas por el pre-
sidente Roosevelt no afectaron finiea-
mente a los baneos, sino también al oro
que hasta ese entonces entraba y salia
del pais sin sufrir traba algnna en su
movimiento. ' .
El hecho que el atesoramiento no se
redujera, obligé al gobierno a tomar
enérgicas medidas contra los poseedou-
rez de oro, Estas se redujeron a pro-
hibir su libre ecirculacién, a decretar
el embargo definitivo del metal ama-

rillo y a cbtener que el Congreso ama-

ricano abrogara la cléusnla oro, cuya
dilueidaeién judicial acaba de ger .re-
snelta en favor del gobierno por la
Corte Suprema de Estados Unidos:

Las diferentes disposiciones tomadas
por el presidente Roosevelt respecto al
oro que habian sido confirmadas por la
ley de Emergencia Bancaria del 9 de
Marzo de 1933, exigian la entrega a
los bancos de reserva federal de to-
do €] oro en barras y amonedado asi
corno de los eertificados de oro que
cireulabsn en el mercado interno.

Por deereto del 29 de Agosto de 1933
ge autorizé al secretario del tesoro a
recibir en consignacién el oro prove-
niente de las minag americanas para
s venta a las persomas autorizadas a
adquirirlo para sus actividades indus-
triales, comerciales o artisticas, asi
como el de exportarlo a los comprado-
res extranjeros.

Por un decreto fechado el dia 25 de
Octubre de 1933, se autorizé a la Cor-
poracién de Reeonstruceién Finaneiera
a adquirir el oro de las minas amerieca-
nas para exportarle y venderlo en el
extranjero.

Mientras que el decreto del 29 de
Agosto de 1933 tenia por objeto que la
tesoreria americana pagara por el oro
producido en las minas americanas un

precio equivalente al mayor valor ob-
temido en los mercados libres del mun-
do, teniendo en cuenta los costos del
transporte y del seguro; el del 25 de
Octubre tendia a pagar por el oro un
preeio superior al del mercado inter-
nacional, como lo prueba el primer
precio fijado por la Corporacién de Re-
construceién Financiera que era supe-
rior en 27 centavos a la cotizacidn gue
regia el 25 de Octubre en el mercadv
mundial. Lias operaciones de compra
de oro que en un prineipio se realizaron
en el mercado nacional, fueron amplia-
das més tarde al mercado internacional
con el fin de depreciar mag fuertemente
el délar,

Llegamos asi al mensaje presiden-
cial del 15 de Enero de 1934 en que
Roosevelt solieita una serie de medidas
de extraordinaria importancia en el or-
den monetario. Hagta ese entonces, una
buena proporeién del oro estaba en
poder de los bancos de reserva feds-
ral. Nadie ‘era contrarie a que si el
gobierno revaluara el oro, las ganan-
cias contables gque se obtendrian le
pertenecieran, No sucedia lo mismo con
el traspaso del oro de la reserva al
pobierno, que no era considerada ne-
cesaria para realizar el justiprecio del
ddlar.

Con el fin de evitar una discusién in-
terminable sobre este punte, Mr. Roo-
sevelt sostuvo en el mensaje menciona-
do que si bien bajo las leyes existentes
el Poder Ejecutive podria tomar pose-
sién del oro controlado por la reserva
federal, era preferible que una medida
de esa importsneia fuera sancionada
expresamente por el Congreso, de mo-
do tal que el gobierno de Estados Uui-
dos fuera propietario de todas las exis-
tencias metdlicas del pais. Agregaba
enseguida el presidente Roosevelt, que
esa legislacién otorga la propiedad de
todas las reservas de oro sl gobierno,
al que perteneceria asimismo el incre-
mento que resultara de una disminu-
cién del contenido metélico del délar.

Los proyectos gubernamentales que
acompaian al mensaje del 15 de Enero
de 1934, fueron discutides por el Con-
£reso americano que gancioné la ley de
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reservas alireas {Gold Reserve Act) el
dia 30 de Enero de 1934.

Esta lev ademés de fijar el limite
méximo de la revaluacion del délar y
su destino — a lo gque nos referiremos
més tarde — disponia el traslado de
todo el oro en poder de la reserva fe-
deral al gobierno norteamericano, aere-
diténdose a la tesoreria su importe
equivalente en délares,

Disponia ademés esta ley la incon-
versién metélica del cirenlante de Esta-
dos Unidos estableciéndose que los certi-
ficados de oro poseidos por los bancos
de reserva federal, podian ser converti-
dog en la cantidad y oportunidad que
¢l secrelario del Tesoro juzgara necesa-
rio, para mantener la igualdad del poder
adquisitivo de todas Iag clases de mone-
da de Estados Unidos,

Esos canjes de oro debian hacerse
en forma de lingotes, EI secretario del
Tesorc estaba ademés autorizado a fijax
las condieiones bajo las cuales podia
adquirirse, exportarse o ponerse en
custodia el oro americano, Todas las
monedas de oro de Estados TUnidos
serign retiradas de la circulacién ¥
transformadas en lingotes, prohibién-
doge la acufiacién ¢ enfrega de huevas
moneda de oro.

Llegamos asf al otro aspecto que-en-
cara la ley de Reservas Aureag -del
afio 1934, a saber, el de la revaluacion
del oro.

La reducecion del contenido metalico

del délar habia ya sido autorizado por”

la ley del 12 de Mayo de 1938, al otor-
gar al presidente de la Reptiblica la
facultad de hacerlo hasta el 50 % de
si valor legal.

No estd demés decir aqui que dicha
ley antorizaba también al presidente de
la Reptblica para ordenar a la Reserva
Federal, por intermedio del secretario
de! Tesoro a que ecomprara titulos
pliblicos en el mercadoe abierte hasta
3.000.000.000 de ddlares; a que una vez
afectuada esta compra realizara si lo
juzga oportuno la emisién de papel
smoneda sin respaldo metdlico alguno
per valor de 3.000.000.000 de délares,
¥ a que aceptara la plata de los paizses
extranjeros en pago de las deudas da

guerra hasta una suma de 200.000.000
de ddlares, por un plazo de seis meses
y al tipo de 50 centavos de délar la
onza gue serviria para poner en cireiu-
lacién uma cantidad equivalente de
moneda de plata,

La Iey del 12 de Mayo de 1933 dis-
pone pues el limite minimo a que pueda
reducirse el eontenido metalico del délar,

En sn mensaje al Congreso america-
no del 15 de Enero de 1934, el presi-
dente sostuvo gue un estudio cuidadoso
del problema lo habia llevado a ereer
que una revaluaecién superior al 60 %
del valor real primitivo no responderia
a los intereses piiblicos, ¥ que era en
congecuencis conveniente que el Con-
greso fijara en dicho 60 %, el limite
superior de la revaluacién, euya base
minima ya habia sido autorizada por
la ley del afic 1933,

Estos deseos del presidente Roosevelt
fueron ‘aceptados por el Parlamento,
y se encuentran perfectamente estable-
cidos en‘la seecién 12 de 1a ley de Re-
gervag Aureas del 30 de Enero de 1934
(Gold Reserve Act of 1934) que fija
el limite superior del 60 %.

En esta forma el presidente de la
Republica tenia fijades los limites Te-
gales dentro de los cuales podria reva-
Iuar el délar, esto es, entre el 50 y el
60 % de su valor.

Esta fijacién de limites no significa-
ba en forma alguna que el gobierno de
Estados Unidos deseaba establecer un
valor definitive para el délar, segfin
surge de las propias deelaraciones ofi-
ciales y del texto de la ley sancionada.

Faso por alto otros ejemplog de re-
ajuste econdmico wun tanto dristico,
ecomo el que han hecho nuesiros veeinos
de Brasil, con un decreto-ley estable-
ciendo la reducecién de las cargas hipo-
tecarias en un 50 % de su valor ¥y
cargando el Hstado con la indemnizy-
cién del perjuicio a los acreedores me-
diante la emisién de titulos del gobier-
no federal con nn interés anual de § %
¥ un monto de emision hasta 500.000
contos de reis. _

He aqui el decreto-ley del Brasil sus-
cripto por el presidente Vargas ¥ su
minigtro Aranha: .
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Decreto N+ 23.633 de 1* Diclembre de 1933

Redueceidn del 50 % en el valor de
todos los débitos de agricumltores, con-
traidos antes del 30 de Junio del co-
rriente afio ¥ de otras providencias.

El jefe del Gohierno Provisorio de la
Republica de Estados Unidos del Bra-
sil, usande de las atribuciones que
le confiere el decreto mimero 19.398 de!
11 de Noviembre de 1930,

CoNSIDERANDO que para las medidas
nacionales de defensa del eambio contri-
buye la producecién agricola con la eas
totalidad del sacrificio exigido al pais;

CoNSIDERANDO que, en virtud de la
situaeién creada por la generalizacioén
de la crisis, la tierra y todos sug produe-
tos sufrieron una reduceién eonsiderable
de valer;

CoNsIDERANDO que tal redueeidn del
valor ereé una situacién de graves difi-
cultades para la casi totalidad .de los
agricultores o sea para la propia eco-
nomia nacional que en la agricultuza
aslenta sus bases;

CONSIDERANDO que €n iales casos cabe
al poder pitblico proveer, tomando las
providencias para la defensa de los in-
tereses naclonales, confundides con-los
de los particulares;

DECRETA

Artieulo .1° — Queda reducido de
50 % el valor, desde la fecha de este
decreto, de todos los débitos de agri-
eultores, contraidos antes del 30 de Ju-
nio del corriente afio, ecuando tuvieran
garantia real o hipotecaria,

Art. 2° — Queda igualmente redneido
de 50 % el valor de los débitos de agri-
cultores cualesquiera que sea su natu-
raleza, a Baneos o casas bancarias, desde
que contraidos antes del 80 de Junio del
corriente afio, en el ecaso de insolvenecia
o estado de dendor.

Ineiseo 17: Incliiyense también en las
disposiciones de este decreto, los déhitos
contraidos después del 30 de Junio,
siempre que constituyan novacién de dé-
bitos anteriores.

Inciso 29: Son considerados agriculio-

res, para los efectos de este decreto, to- |

das las personas, fisicas o juridicas, qtfé‘
ejerzan su actividad en la agricultura,
eria o inverne de ganado.

Ineise 3°: La circunstancia de ejercer
el agricnitor otras actividades no podra
ser invocada para cercenarle el benefi-
cio de esta ley total o parcialmente.

Inciso 4°: Quedan exceptuados los
duefios de propiedad rural o agricoia
arrendada a terceros gue no ejerzan di-
rectamente el cultivo de los campos, asi
como lag dendas contraidas en monedas
extranjeras.

Art. 3 — Como indemnizacién del
perjuicio sufrido por los acreedores en
virtud de lo dispuesto en los articulos 1¢
¥ 2° les merfin entregadas por su valor
a la par, pélizas del gobierno federal
del 6 9 de interés anual, de valor no-
minal de 1:00040300 cada una, para cuya
emisidén gueda gutorizado el ministre de
Hacienda hasta €l limite de guindentos
mik confos dereis.

Ineigo 1°: Las polizas tendran la mis-

.«ma fecha de este deereto y serin resca-

tadas dentro del plazo de treinta afios,
a partir de Junio de 1935,

Incise 29 Los cupones seran pagados
semestralmente en Junio y Diciembre de
cada afio.

Incise 3°: El rescate seri hecho por
sorteo en Dieiembre de cada afio.

Incise 4°: Las polizas, asi como los cu-
pones respectivos quedan exeeptuados
de cualguier impuesto o tasa.

Art. 49 — Tias polizas referidas en el
articule 3° seran recibidas a la par por
la Caja de DMovilizacién Banecaria, en
garantia de operaciones de erédito que
le seran propuestas en los términos del
decreto nimero 21,499 de 9 de Julic
de 1932,

Pérrafo vnico: El gobierno prorroga
la duracién de la Csja de Movilizacién
Bancaria, a los efectos de atender las
golicitudes que le puedan ser hechag en
los casos previstas por el citado decreto
nfimero 21.499 de Junio 9 de 1232, eon
la base de la garantia de esas pélizas.

Art. 5 — Los acreedores afectados
por este decreto, que a su vez fueran
deudores a Bancos o a casas hancarias,
quedan con derecho de dar en pago de

f
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an deuda, desde Ia fecha de este deecreto,
50 % de las podlizas referidas, por su
valor & la par.

. Art. 6* — Para dar ejecucién a las
disposiciones de este decreto, queda crea-
da la Cimara de Reajuste Econdémico,
euyo funeionamiento el Ministerio de
Hacienda, contratara con el Banco del
Brasil,

Art. 7° — A los efeetos de lo dispuesto
cn el artieulo 3% dentro de noventa dias
de la fecha de este deecreto, todes los
Bancos y casas bancarias deberin sumi-
nistrar a la Cémara de Reajuste Econé-
mico, una relacidn detallada de lag
reducciones hechas de acuerdo con lo
dispuesto en los articules 17 y 2e,

Pgrrafo dinico: Los aereedores comer-
ciales o de cualquier otra naturaleza,
harén su ecomunicacién igualmente a la
Camara de Reajuste Eeondmico deniro
del plazo miximo de 6 (seis) meses,
adjuntando el traslado de eseritura ¥
demés decumentos eomprobatorios de la
existeneia de la deuda v consigunionte re-
duccién.

Art. 8¢ — Lios aereedores qite dejaran
de hacer las debidas comunicaciones en
log plazos estipulados, ¢ que obstaculi-
zaren de eualguier modo los exfmenes ¥
verificaciones de la Cdmara de Reajuste
Econémico, perderin derecho 2 la in-
demnizacién a que se refiere el artieu-
lo 3

Art. 9° — A la Céamara de Reajuste
Econdémico quedan asegnrados los me-
diog de verificacién de la legitimidad ¥
exactitud de las deduceciones de erédito
comunicadas, inelusive el de examen de
la inseripeién.

Art. 10. — Lasg deudas de agricultores
sujetas a las disposiciones de este decre-
to son inicamente aquellas en que el
agricultor sea deudor y prineipal paga-
dor ¥ si el titulo fuera cambial, sea emi-
tente o meeptante,

Art. 11. — El presente decreto entra-

ré en vigor en la fecha de su publicacitn
~debiendo su texto ser transmitide a los
interventores para su publicacidén inme.
diata; revocadas las disposiciones en eon-

trario, incluidas las de cardcter consti-
tucional. :

Rio de Janeiro, 1* de Diciembre de
1933.
faa) GETULIO VARGAS.
Osvaldo Aranha.

Pero sin duda alguna el caso méis in-
teresante -es sin disputa el de Bélgica,
donde el Parlamento eoncedié amplias
facultades al gabinete para tomar medi-
das de emergencia monetarias ¥ finan-
eicras, Cito especialmente este caso por-
que aqui tanto se ha hablado de deleza-
cién de facultades y se pone el grito en
el eiele por cualquiera medida, por bien
inspirada que sea, que adopta el Poder
Ejecutivo como una provindencia in-
dispensable que sea menester tomar
eon glguna rapidez por la naturaleza
misma de los aconteeimientos. Compé-
rese esto eonclo que ocurre en paises de
una tradicién, de institueiomes v cos-
tumbreg: tan adelantadas como Bélgica
v a‘la vez 'tan celosos de sus libertadss
individuales;

En Bélgica se ereé un Instituto Movi-
lizador anuy semejante al que provecta
el Poder Ejeeutive, pero ese instituto
no-fuéd materia de una ley. El Parla-
mento delegd por un tiempo prudenciai,
sels o siete meses, facultades al Poder
Ejeeutivo para que realizase la recors-
truccién econdémica y, entonces, eornn
consecuencia de ello, el gobierno belga
proyeetéd un Instituto Movilizador eon
funciones andlogas a las eontempladas
en el proyecto argentino. Hse instituto
s¢ ha hecho para-adquirir los activos
congelados de los bancos; pero — y
vitelvo a hacer notar la diferencia —
en el caso de Alemania se enivegaban
billetes, en ¢l de Bélgica se entregan
bonos. Estos bonos son redescontables,
vale decir que se transforman en bille.
tes. En el easo argentino, en eambio, no,
Ni un billete se entrega. El bono es sblo
en realidad una simple certificacién de
deuda. Aecredita que el Banco es acree-
dor por ese monto, pero dicho bono estd
sujeto & una amortizacién e interés se-
gtn sea el produeido que den los activos
congelados que ese Banco mismo ha
transferido al Instituto Mevilizador, Da
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manera que, si bien desde el punto de
vista juridieo, €l traspaso de los eréditos
congelados al Instituto Movilizador es
perfecto, ya sea como cesién o venta,
porque se ha entregado un crédito o nn
bien ¥ por él se ha pagado un precio,
parte en dinero y parte en bonos, esos
bonos quedan sujetos a un régimen cs-
pecial y no pueden ser redescontados en
ningdn case por expresa prohibicidn de
la ley ¥ s6lo se amortizan en la propor-
cibn que el crédito, inversibn o bien
transferido se haya ido realizando.

En Bélgica, no obstante esa facultad
de redescontar los bomos, ni los parla-
mentarios, entre los cnales hay mmuchos
socialistas, ni Ia prensa, han lanzade la:
campanas al viento, atribuyendo a di-
cho redescuento una influencia inflacie-
nista, no obstante que la pudiera tener.
Para ellos lo primero era salvar el sis-
tema bancarie haeiéndole liquido para
proveer al relevamiento econdmico. En
cambio entre nosotros euénta eritiea
apasionads e ingrata nos suscita.

En el afio 1926 se dicta una ley fe-
chada el 16 de Julio por la que se otor-
gan al rey poderes extraordinarios, que
diee asi: '

«Articulo 1° — En vista de proseguir
el levantamiento financiero del pais.y
la preparacién de la estabilizacién mo-
netaria, €l rey puede, per un plazo de
geis meses, por decretos acordados en
consejo de ministros:

Modifiear o completar todas las dis-
posiciones en vigor relativas a la cir-
culacién fidueiaria.

Contraer empréstitos, regular sus
modalidades, establecer todas las exen-
ciones fiseales y anilogas y adoptar las
medidas tendientes a detener o reducir
la inflacién, evitar las eonsecnencias de
ésta y asegurar el retorno al pais de
los capitales.

Ejercer un contrel rigurosc del co-
mereio de divisas extranjeras.

Aprobar todas las modificaciones, de-
rogaciones o adiciones a los estatutos
del Baneo Nacional, que fueran reque-
ridas para la realizacién de los objeti-
vos previstos por el presente artieulo.

Aplicar coeficientes de aumento a

los derechos, tasas ¢ impuestos de.toda
naturaleza ; con el objeto, si ello fuera
posible, de mantener el nivel de rendi-
miento,

Reconocer la validez de las estipula-
ciones sobre la base del oro en todos
los actos piiblicos y privados.

Establecer todas las reglas capaces
de restablecer la fijeza de las valua-
ciones de inventarios y balances.

Proceder a la enajenacién de bienes
de sus dominios.

_ Regular la lignidaeidén, la venta ¥
disposiciones de bienes de ex enemigos
que se encuentren bajo secuestro,

Tomar todas las medidas necegsarias
pars reprimir las opiniones ¢ informa-
ciones tendientes a hacer titubear el
erédito del Hstado.

Adoptar las medidas necesarias para
el aprovisionamiento de la poblacién ¥
la disminucién de log consumos sun-
tuarios.

Lias contravenciones a los decretos
dictados ‘de acuerdo a las facultades
que otorga esta ley, serdn castigadas
con penas eorreccionales, a menos que
¢i mismo ‘decreto disponga que la san-
cidn se reduce a penas de policia o que
corresponda la aplicacién de leyes fis-
cales. '

A la expiracién del término de seis
meges se hard un informe a las Cima-
ras, dando enenta de las medidas adop-
tadas por el gobierno en virtud de la
presente ley.

Art. 20 — La-presente ley comienza
a ser obligatoria el mismo dia de su
publicaeidn.

En virtud de esta ley v de otra del
26 de Febrero del mismo afio en que se
autorizan medidas relativas a la cireu-
lacién fiduciaria y a la estabilizacidn
monetaria, el rey dietd, con fecha 18
de Octubre de 1926, diversos deeretos,
entre log que se encontraban los =i-
guientes:

1° Aprobacién de una Convencibn
entre ¢l Banco Nacional de
Bélgica y el Estade.

f
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29 Prérroga de la duracién del
Banco Nacional de Bélgica ¥
otros asuntos.

3® Relativo a la estabilizacién mo-
netaria.

Con fecha 81 de Julio de 1934, se
dieta otra ley por la que se otorga al
Poder Ejecutivo, poderes extraordina-
rios en materia econdmico-financiera.
Dicha ley declara lo siguiente:

El rey puede, durante el término de
7 meses, por resoluciones deliberadas
en Consejo de Ministros, y en vista
del reajuste econdémico y financiero y
de la disminuecién de las cargas piibli-
cas, pero eon exclusién de toda modifi-
cacion al estatuto monetario:

Articulo 1° — g} Modifiear o comple-
tar la legislacidén fiseal y re.
visar sobre todo la distribucién
de los impuestos, el modo de
percepeién y la tasa de log mis-
mosg, modificar el procedimiento
administrativo y contencioso ¥
tomar todas las medidas titiles
para reprimir los fraudes;

b) Efectuar toda clase do opera-
clones de tesorerin, contratar
empréstitos a largo y corto
plazo, internos o externos, regla-
mentar sus modalidades, estable-
cer toda clase de exenciones
fiseales y consecnentes, operar
eon toda elase de reembolsos;

¢) Modificar o completar, teniendo
en cuenta el costo real de Ia
vida, 1a legislacién relativa a
las contribuciones, subvenciones,
indemnizaciones y pagos de
cualquier. naturaleza que estén a
cargo del Estado, de las admi-
nistraciones y establecimientos
piblicos o de utilidad piablica,
de los organismos delegados o
controlados; prohibir o regla-
mentar toda acumulaeién; mo-
dificar o completar toda regla,
estadal o no, de organizacién,
de funcionamiento, de competen.-
cia ¥y de procedimiento en esas

i materias, comprendiendo en ellos
los plazos de preseripetén y de
caducidad ;

d) Tomar las medidas necesarias

para reorganizar y coordinar el
régimen de las pensiomes a ear-
go de las ecajas de vindas ¥
huérfanos;

e) Modificar o completar la legis-

lacién sobre la contabilidad del
Estado, de las provineias, de las
comunns y de los establecimien-
tos publicos y de utilidad pabli-
ca, de los organismos delegados
o confrolados.

Art. 2¢ — Tomar lag medidas necesa-

b)

Art.

b)

¢)

rias a fin de reduecir las cargas
de las provincias y de las comu-
nas y asegurar el equilibrio de
sus presupuestos ¥y permitir una
mejor reparticién de los recur-
sos fiscales y de las obligaciones
de esas administraciones;
Mejorar las modalidades del
control ejercido en virtud de la
ley sobre las provinecias, las co-
munas ¥ logestablecimientos pi-
biicos.

3°— .a} Proteger la economia
eon medidas propias para forti-
fiear la eonfianza de los organis-
mos que recurren a ella, ampliar
lag posibilidades y facilitar las
condiciones del recurso al eré- .
dito; reglamentar las bolsas de
valores ¥ de comercio, la profe-
gibn de agente de eambio y el
régimen de excepeidn del juego
en materia de operaciones de
Bolsa;

A fin de beneficiar nuestra eco-
nomia nacional con una activi-
dad coordinada, favorecer la
formacién de agrupaciones pro-
fesionales econémicas, eventual-
mente en la medida que el in-
terés gemeral lo exija, hacer
extensiva en una rama determi-
nada, a todos los productores o
distribuideres, las obligaciones
voluntariamente contraidas por
una indiseutible mayoria;

Armonizar la legislacién rela-
tiva a las denominaciones origi-
narias ¥ a las indicaciones de
precedencia, a las mareas de fa-
brica ¥y de comercio ¥ a la pro-
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piedad industrial en general,
eon las neeesidades actuales;

d) Proteger a los productores, co-
merciantes y consumidores con-
tra todo procedimiento ten-
diente a falsear lag condiciones
normales de la competeneia.

¢) Extender y suavizar la interven-
cién del gobierno en materia de
derechos a los comisionistas res-
ponsables.

Tomar las medidas necesarias a fin
de asegurar una explotacién més eco-
némica ¥y una mejor coordinacién de
los transportes de toda naturaleza.

Tomar las medidas necesarias a fin
de favoreeer, adoptindolo a las condi-
ciones eceonémicas actuales, el precie de
los algmileres y de los productos de pri-
mera necesidad.

Permitir, en condiciones equitativas
la realizacién de contratos que compor-
tan prestaciones periddicas, sobre todo en
materia de arrendamientes v préstamos.

Modificar y completar 1a legislaeién
relativa a la lguidacién de sociedades,
al concordato y a la quiebra.

f) Tomar las medidas necesarias
para asegurar trabajo 3 la .re:
educacién profesional a los des-
ocupados involuntarios,

Apliear a los trabajos de ins-
peecidn de calles deeretado a fin
de resgnardarse de la desocupa-

. eifn, los procedimientos de ex-
propiacion. instaurades por la
ley del .3 de Enero de 1934,

Art, 4° — Tomar 1a% medidas necesa-

rias a fin de prevenir y reprimir todos
los actos tendientes a hacer vacilar el
erédito pablico.

Art. 5° Asegurar si hubiere lugar,
la aplicacihn de las disposiciones to-
madas en virtud de la presente ley por
todas las sanciones c¢iviles, fiscales o pe-
nales, no pudiendo estas tltimas com-
prender mds que penas correccionales o
de policia.

Disposiciones especiales

1¢ — Al terminar el plazo previsto por
el articulo 1° deberi informarse a las
caimaras sobre las medidas tomadas por

el gobierno en virtud de la presente ley.

2» — Lia presente ley entraré er:hrigor
el dia de su publieacién en el «Moni-
teurs.

En virtud de esta ley, el rey dieté
diversos decretos, a saber:

19— Decreto real de aplicacién del
crédito, del 22 de Agosto de 1934,

2 Decreto relative a la organiza-
cién de la Sociedad Nacional de Crédito
Industrial, de 22 de Agosto de 1934.

3¢.—Deereto complementario de los
anteriores, que lleva fecha de 31 de Oe-
tubre de 1934.-

Rasindose en los poderes espeeiales
que le fueron acordados en Julio Gl-
timo por un periode de 6 meses, el
gobierno belga acaba de promulgar
una serie de deeretos publicados en el
«Monitor Belga» de 24 de Agosto, lle-
vados a reanimar la vida econémica del
pais faeilitando el crédite y aligerando
algunds eargas fiscales. .

E! saneamiento industrial, comereial
v agricola previsto se hard por inter-
medio de 1a Soeiedad Nacional de Cré-
dito “de la Industria (8. N. C. L) cuya
creacién se remonta a 1919 y que dis-
pone en la actualidad de un capital de
150.000.000 de francos belgas. La 8.
N. C. I. estd autorizada hasta el 31 de
Dictembre de 1935 para aceptar el otor-
gamiento de préstamos que han side
consentidog por sociedades con miras a
operaciones industriales, comerciales o
agricolas, Por el efecto de esta cesidn el
interés correspondiente a los créditos ee-
didos queda reducido a 4 14 % al abo,
y el vencimiento de los créditos es lle-
vado a veinte afios a partir de la cesidn,
gin embargo, podrin ser reembolsados -
con anticipacién. En cambio del erédito
cedido, dicho organismo entregard a la
par al cedente, obligaciones del tipo 3 %
que le gerdn restituidas para ser anula-
das a la fecha de reembolso del présta-
mo F] Estado garantiza el reembolso en
capital de esos titulos, hasta un impor-
te de 2.000.000 oro de francos belgas y el
acreedor cedente garantiza a la S. N.

| C. I. hasta el reembolso del préstameo,

el pago regular adelantado, del interés
del 4 14 9. La diferencia de interés
de 1% % seré afectada a un fondo

[
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especial de garantia, Se considera que,
colocada s interés compuesto durante
los veinte afies que deben durar las obli-
gaciones esta dotacién podri constituir
un capital que representari aproxima-
damente la mitad de los adelantos re-
tomados por la 8. N. C. L. Esas obliga-
ciones no pueden ser cedidas ni en-
tregadas en caucién sin autorizacién
del ministro de Finanzas. Lia moviliza-
cion eventual de las obligaciones por
el Banco Nacional de Bélgica, se efec-
tuard en las condiciones que concuer-
den con la politica monetaria general.

Ni el ministro de Finanzas, ni el go-
bernador del Bance Nacional de Bél-
gica, temen el peligro de la inflacién.
El primero, ha hecho notar elaramente

que se trata de eréditos generalmente

sanos, que log bancos cedentes guedan
completamente responsables del doble
punte de vista del capital y de los i
tereges. En cuanto al Baneco de Emi-
gi6n, acordari adelantos sobre fondos
piiblicos en las condiciones tradiciona:
les desde hace 80 afios. Su eriterio serd
siempre inspirado en el interés mone-
tario.

El gobierno ha aprovechado esta oea-
gi6n para proteger el shorro y reorga-
nizar el zistema bancario. En adelante,
es deeir desde el 1? de Enero de 1336,
existirdn dos grupos de bamncos:

1¢* — Los bancos eomereiales o de de-
pésito propiamente diecho, que serén
los finicos antorizados a aceptar depoé-
sitog a corto plazo.

2¢ — Lios bancos de negocios que ad-
ministrarin las participaciones indus-
triales y otras a largo plazo. Estd pre-
visto que en el porvenir cada uno de
los bancos <¢mixtosy constitnird una
nuevs sociedad a la que daré su nom-
bre, todo su departamento bancario
propiamente dicho (depdsitos, papeles
de comercio, eteétera), lag obligaciones
al 3 % recibidas dela 8. N. C. 1. ... El
antiguo Baneo reducido asi a sélo las
participaciones industriales, tomaré otro
nombre.

Esta reforma, anéloga a la que re-
alentemente hicieron Estados Unidos,
suprimird la confusién entre banqueros
e industriales la que no es totalmen-
te ajena a las difieultades actuales de

la economia belga. Es, en efecto, inme-
gable que, sobre todo después de la
guerra, la interpeneiracién entre la
banca y las grandes industrias habia
llegado a ser excesiva, como lo decia en
la reciente asamblea general de aceio-
nistas del Baneo Nacional de Bélgiea,
su gobernador M. Frank: «En tiempo
de prosperidad la intromisién de las
finanzas en la industria era demasiado
grande; pero en tiempos de erisiz ha
demostrado ser una hipoteca demasia-
do pesada de la industria sobre los
Bancos». Lia nueva ley remediary estos
inconvenientes,

En fin, importantes disminueiones de
gravimenes fiscales han sido conce-
didos.

Seria prematuro pronuneiarse sobre
la repercusion préxima o lejana de es-
tas medidas de orden econdémico y fi-
naneciero, pero desde ya, es permitido
afirmar gue ellas son capaces de volver
a dar al mercado financiero belga una
parte decla elasticidad perdida en los
ultimos afios,

El'Baneco Nacional de Bélgiea por su
parte ha favorecido el movimiento, al
redueir de 3 a 234 % la tasa de des
cuento ofieial. La situacién tiende
a, mantenerse fuerte, el encaje de ore
era el 30 de Agoste de 13.235.000 de
francos belgas con relacién 'a un total
de compromisos a la vista de 19.192.000
de francos belgas. Respaldo — oro:
68.96 %.

El proyecto argentino, a pesar del

‘precedente belga, que eomo dije ey un

pais ortodoxo en materia monetaria,
que se empefa en mantenerse sobre el
patréon oro, ha preferido seguir un sts-
tema distinto para resolver el problema
de los eréditos congelados, Como he di-
eho va, nuestro Instituto Movilizador
emitird también bonos como el estable-
cimiento belga, pero estos honos no
podrin ser redescontados en ningin
caso, Entonces, se me preguntari: 3y
como se financia este Imstituto?! ;Hay
alguno de esos pases méagicos de que se
habls por ahi con un tanto de precipi-
tacién? No, sefior presidente; no hay
en esto ningung magia ; se hace median.
te un procedimiento claro y sencillo,
que ho trae aparejado el peligro de la
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inflacién como demostraré més adelan-
te. Todo el plan de liquidacidn se basa
en el justiprecio o revaluacién del oT0;
que ha llegado el momento de explicar.
4+ A cuédnto estd avaluado actualmente
el oro que existe en la Caja de Conver-
«i6n? Estd valuado, en virtud del ar-
ticulo 7* de la ley 3.871, & un precio
de 1.565 pesos moneda nacional por kilo
de oro fino. Pero, jcuénto cuests ese
oro comprado en el mercado libre?
Cuesta 4.330 pesos moneds nacional
por kilo. Si el gobierno transforma en
oro las divisas que adquiere en el mer-
cado de cambios a razém de 15 pesos
por libra, el costo de cada kilo de oro,
jeufinto resultard ser? Regultara ser
$ 3.420 moneda nacional. Esto es, més
o menos, lo que le ha costado al gobier-
no el oro que ha comprado y que tiene
depositado en Londres como una Treser-
va prudencial para los cambios, El
costo por kilo, que significa cerca de
% 43.000 moneda nacional por barra ti-
pica oro de 460 onzas, a que me referi
cuando hablé del Baneo Central, cons-
tituye el precio méAximo asignado por
el gobierno al oro de la Caja al pasar
al Baneo Central.

Justamente aquella fué una de.las
innovaciones principales establecidas
por la Comisién de Presupuesto, a in-
dicacién de mi distingunido ceolega por
Tueumén, ingeniero Simén Padris.

8r. Ministro de Haciends. — El Mi-
nisterio de Hacienda enuncié en el Se-
nado que veria con agrado una limita-
¢ibn de ese oro.

8r. Martinez. — Aprovecho la mani-
festacion del sefior ministro para de-
clarar que las reformas hechas por la
comisién han encomirade el mejor aus-
picio ¥ la mayor buena voluntad de
parte del sefior ministro de Hacienda,
quien ha demostrado realmente una
gran permeabilidad a todas lag suges-
tiones convenientes que se le han he-
cho y ha dado también razones subs-
taneciales para oponerse en otros casos
a modificaciones gque no prosperarcon
entonces porque los miembros de la co-
misién encontramos que eran atendi-
bles las explicaciones del sefior mi-
nistre.

Lia comisién, como he dicho akco-
mengzar este estudio, no ha modificado
substancialmente los proyectos del Po-
der Ejecutivo porque en estas materias
no se puede modificar por pure pru-
rito de hacer innovaciones, HEstos pro-
vectos obedecen a un plan, a un erite-
rie, & una construeeidén determinada.
Somos enemigos de log remiendos que
2 nada conducen, sino a satisfacer la
vanidad personal de sus autores, pero
hemos querido aclarar y precisar al-
gunos conceptog aungne estaban expli-
citamente establecidos, perc gue para
desvirtnar criticas algunas veces apa-
sionadas e injustas convenia profundi-
zar o destacar. En el caso del limite del
justiprecio del oro, encontramos del
primer momento la buena voluntad del
sefior ministro y justamente al fijar el
monto del limite fué él el que conere-
tamente-dié el monto de la equivalen-
cia, dando asi, vida a la proposicién
prudents y oportuna del sefior diputa-
do por Tucumén, Se tomé el precio que
ls ha costado al gobierno el oro adqui-
rido en virtud de la autorizacién de la
ley de presupuesto, '

‘Bl sefior ministro de Hacienda ha
supuesto una diferencia en el justipre-
cio del oro de $ 500.000.000. Podré ser
mayor; podri llegar al limite que ha
fijado la comisién de 670.000.000;
puede ser menor también porque este
justiprecio del oro es al solo efecto del
traspaso del oro de la Caja de Conver-
sién al Bamco Central y no significa
desde luego que ello sea la paridad le-
gal que pueda tener mafiana nuestro
peso papel.

Lo ha explicado muy bien el sefior

‘ministro en wn reportaje aparecido en

«La Nacibén», .
Cuando el gobierno ha comprado en
el mercado libras oro a & 25, es absur-
do pensar que las entregue en propie-
dad al Banco Central a un precio infe-
vior porque en el caso se trata de una
mercaderia y seria absurdoe que esta se
enajenara por un valor inferior al que
tiene. Me parece que es inadmisible ad-
mitir que, porque el metélico de Ia Ca-
ja de Conversién haya sido adquiride
al precio de $ 11,45 la libra oro, se

transfiera a ese precio anterior esas li-
f
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bras, cuando ahora, las que tiene depo-
sitadas el gobierno en Londres, le han
costado $ 25. Son cosas de una clari-
dad y una evideneia gue sclamente hay
que estar obcecado para no eompren-
derlo. El més modesto comerciante de
los alrededores de la ciudad no vende-
ria 8 mitad de su precio actual, merea-
derfa que hubiera comprade con ante-
rieridad a bajo precio, cuande puede
vendérlas a su nuevo valor, haciendo
una apreciable ganancia,

La <Bevista BEcondmica» del Banco
de la Naeién, euyo nimero iltimo ha
aparecido hoy, trae una serie de ante-
cedentes sobre estos proyeetos que son
una contribueién muy estimable a sn
dilucidacién y entre ellos un estudio
sobre el balance hipotético de la Caja
de Convergién y au pase al Banco Cen-
tral, de gran elaridad, ¥y cuyo anélisis
1o resisto al deseo de hacer ante 1a Ho-
norable Cimara.

4 Cuél seria el tiltimo balance hipoté-
tico de la Caja de Conversidn? De un
lado tenemos un aetivo oro avaluado a
la antigua paridad, 561.000.000 de pe-
sos; redescnentos, es decir, los papeles
comerciales que han servido para emi-
tir billetes respaldado por los- mismos
212.000.000; titulos del Empréstito Pa-
tridtico, 145.000,000; descubierto de bi-
lietes sin garantia, es decir, el saldo de
las viejas emisiones anteriores a la ley
$.871, 293.000.000. Total, 1.211.000.000.

3 Cudl es el pasivo? El pasive estd
constituido por les billetes en ecireula-
<idn, también 1.211.000.000.

$ Cémo seria, entonees, el balance ini-
cial del Banco Central una vez gue se
le transfiera esta Caja de Conversion?

En primer lugar, el oro; pero el oro
no se lo puede valuar, como hemos di-
cho, a 11,45 la libra, cuando el piablico
lo paga a 32 pesos en el mercado libre
¥ el gobierno paga 25. Supongamos qne
¢l gobierne la avaliia a 25. Entonces
ese oro vale 1,061.000.000.

1Qué otros rubros vienen? Un bono
din interég por 143,000.000 de pesos, gue
corresponde de los 293.000.000 de bi-

“letes sin garantia, de los que se dedu-
cen log 150.000.000 de gue se hari cargo
el Estado como emision subsidiaria,

| log otros bancos,

que no estd a cargo del Banco Cen-
traky quedando asi un remanente de
143.000.000. Bonos consolidados del
Tesoro, 310.000.000; que no son en rea-
lidad, sing los titulos del Empréstito
Patridtico que estaban redeseontados
en la Caja de Conversién, que se trans-
forman en bonos consolidados, y ade-
mis 165.000.000, que se le agregan, co-
rrespondiendo a parte de las letras de
Tesoreria que estaban en el Banco de
la Naeidn y, que son transformadas
también en bonos, letras que, en virtud
de la ley de organizacidn, le compra
¢l Banco Central al Banco de la Na-
cion. Total del activo, 1.514.000.000.

Rubros del pasivo: eapital, 10.000.000;
billetes emitidog, es deeir; billetes en
circulacion, 1,025.000.000; total de de-
pésitos, 479.000.000, distribuidos asi:
Tegoreria ¥ Cimara Compensadora,
275.000,000; transferidos del Bance de
la Nagién, encaje Banco Naeidn,
100.000.000, ~encaje de ofroz ban-
cog; 68.000.000; Instituto Movilizador,
10.000.000 y diferencia de moneda
subsidiaria, 36.000.000.

Como se ve, los billetes en cireula-
cidn g cargo del Banco Central son s6lo
1.025.000.000, ¥ si a esta suma le agre-

_gamos la parte de moneda subsidiaria

a cargo, como se sabe, del Estado re-
sulta. que no ha aumentado en un peso
la eireulacién. Es exactamente la mis-
ma cantidad que antes circulaba, por-
gqne los depdsitos, el capital, el encaje
del Banco de la Naecidn, el encaje de
el Instituto Movi-
lizador, la diferencia por moneda sub-
sidiaria, eteétera, son partidas que
corresponden a depdsitos que estén
esterilizados en el Banco.

Se ha expresado y con razén que
este balance es esquemitico. Faltan
otros renglones que no se han guerido
considerar a fin de no introduecir en
esta’ explicacién mayores complicacio-
nes. Esos rubros son fondo de divisas,
depdsitos de otros bancos para consti-
tuir su efectivo legal, eteétera. Pero
ellos no podrian modificar, evidentemen-
te, los movimientos y compensaciones
fundamentales.

Lo més interesante de todo esto, es
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que al anmentar el valor del oro, éste

resulta cubriendo los billetes en algo
més del eien por ciento. :
El Baneo se iniciarf en esta forma

¢on una reserva considerable que le:

permitird afrontar con todo éxito el
prohlema de la estabilizacién monetas-
ria euando llegue el momento oportuno,

1 Que hay en eso un poder expansivo
para mafana! El ministro ha explica-
do bien esta cuestién en «La Nacién»
de hoy. B lo mismo que tener mie’o
porque en un edifieioc moderno laya
mangueras destinadas g ser usadas por

los bomberos en caso de incendio, ¥y a

algin individuo se le ocurriera abrir
todas esas mangueras invad.endo asi
con el agua todos los Iugaves cuando
ello no es necesario. Es el mismo temor
de herirse porgque se tiene un arma
cargada para emplearla, en la defounsa.

Es un potencial que se tieme para
emplearlo en el momenio oportuno.
Pero, obsérvese gne aun este argumei-
to no tiene ningitn valor porgue ac-
tualmente, si por cualquier
hubiera necesidad de aumentar el me-
dio ecirculante, podria el gobiermo ha-
cerlo, ya sea aumentando el redesetien-
to, va sea con mayor .descuento de
titulos del Empréstite Patriético. De
manera que ¥o no veo por gué pueden
hacerse observaciones a una institueién
gque es Tniversalmente reconocida como
buena ¥ que tieme la ventaja sobre el
funcionamiento automitico de la Caja
de Conversién, de poder ser regulada
y dirigida segiin sean las necesidades

“del mereado, evitando las bruseas flue-
tuaciones.

Antes de pasar adelante, ¥ aun a
trueque de ser cargoso a la Camara.
abusando de Ja buena voluntad de mis
colegas, quiero hacer presente que este
justiprecio del oro no es un invento

argentino; no ha entrado en la imagi-

nacién fértil del sefior ministro de Ha-
cienda el hacer una innovaeién. B! jus-

tiprecio del ore se ha hecho en todos,

los paises del mundo civilizado ¥ no

podia ser de otro modo, porgue si el,

or¢ es una mercaderia y ese oro ha ad-

quirido mayor valor cuando es traspa-.

motivo

gsado o vendido, no hay ninguna ra-
zén de légica ni de gentido comiin, qile
admita que se pneda traspasar ¢ ven-
der a un valor inferior a! que en rea-
lidad tiene. _

Francia ha revaluado su oro. ia con-
vencién celebrada entre el presidente
del Consejo, el minisiro de Finanzas v
el gobernador del Banco de Francia,
con motivo de esa revaluacién, lo esta-
blece claramente. Helo aqui:

Articulo 1° — El Banco de Francia
srocederd a la revaluacidn:

1¢ De los elementos de su encaje
que figuren en su estado sema-
nal bajo los rubros:

«Oro en Franciay;

«Oro libre y disponibilidades
en oro, en el extranjero, y
platax ;

2¢ De las divisas que élla. hubiera
comprado al tesoro pilbiice en
cumplimiento de la ley del 22
de Julio de 1926 v de Ia Con-
vencién del 24 de Julio de 1926,
como también de las cartas del
25 y 26 de Agosto, y § y 8 de
Septiembre de 1926;

3° De las disponibilidades en oro-

" plata o divisas sometidas al ré-
glmen instituido por la Conven-
eién del 16 de Septiembre de
1926, v provenientes de las ad-
quisiciones de monedas, . lingo-
tes o divisas, efectuadas por el
Banco de conformidad con la
ley del 7 de Agosto de 1926 re-
lativa a las operaciones hechas
eon el objeto de estabilizar la
moneda.

Esta revalnacién serd hecha:

1¢ En lo gue se refiere al oro, a
la nueva paridad monretaria,
tomando el peso real de las
monedas ¥ lingotes, deduec-
¢ibn hecha de-los gastos de
acufiacién a la nueva tarifa
de la.moneda;

2° En lo referente a la plata, se-

: gin el peso real de las mone-

|
r
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das, de aenerdo al curso del
valor de la plata en el mer-
" cade internacional de meta-
les el dia de la promulgacién
de la ley realizando la refor-
ma monetaria, aprobando la
presente Convencidn;

3“ En lo eonecerniente a las divi-
sag extranjeras, a su nueva
-~ paridad mtrmseca sobre la
base del oro.

Art. 29 — El Banco de Frauneia va-
luari, sobre la base prevista en el 1l-
timo pérrafo del artieulo 1¥, las divisas
prestadas por el Banco para operacio-
nes de pase,

La diferencia entre esta avaluacién y
el precio fijado en los contratos res-
pectivos para el rescate de las divisas
en cuestién, seré agregada al mayor
valor,

Art, 3* — La cuenta de reserva vy
amortizaeién instituida por ol artienlo
5¢ de 1a Convencién del 21 de Septiem-
bre de 1914, sancionada por la ley del
26 de Diciembre de 1914, gerd aumen-
tada con la parte de la cuenta anexa
de intereseg de la cuenta de amortiza-
cibn gue deberd volver al Hstado en
virtud de la modificacién hecha el 11
de Marzo de 1918 a la Convencidn del
26 de Octubre de 1917, sancionada por
la ley del 20 de Diciembre de 1918.

Art. 4* — El mayor valor neto re-
sultante de lds revalnaciones ¥ avalua-
clones previstas en los articulos 1° y 29
antedichos, como también el saldo dis-
ponible de la cuenta de reserva y amor-
tizacién después de efectuada la eseri-
tura prevista &n el artienlo 3° serdn

afectados a la amortizacién integral, en

los libros del Banco:

12 Del saldo de los adelantos tem-
porarios eonsentidos por el Ban-
co al Estado, en eumplimiento
de las leyes del 5 de Agosto ¥
23 de Diciembré de 1914, 10 de
Julio de 1915, 14 de Febrero ¥
4 de Octubre de 1917, 5 de Abril
¥ 7 de Junio de 1918, 5 de Mar-
zo ¥y 17 de Julio de 1919, 15 de
Abril, 27 de Junie, 23 de No-

: v1embre v 4 de D1c1embre ‘de
1925,

2 De ].a sumg de 1.349.601.215 fr.
22 cts. a imputarse sobré la su-
ma de 1,401.549.429 francos, 63
centavos por la cual figura en
1a cifra del encaje el rubro <oro
no disponible en el extranjero»;

8¢ Del salde deundor de la cuenta
provigional instituida por el ar-
tieulo 3° de la Convencién del
16 de Septiembre de 1926, con-
cluida en ejecucién de la ley
del 7 de Agosto de 19286,

Art. 5* — El exceso disponible sera

‘llevado a los libros de! Baneo como eré-
-dito a la cuents corriente del tesoro

publico. -

t Quién aprovecha la revaluacion del
oro? Es evidente- gque tieme que apro-
vecharla 1a eolectividad., Asi se ha en-
tendido ‘en Francia v en todos los pal-
ses (e revalwaron su oro: la plusvalia
neta resuitante de la revaluacién v va-
luaciones previstas en los articulos 1°
¥ 2° en los -cuales se establece que el
galdo disponible se afeetard a la amor-
tizacidn de: primero, del saldo de los

-antieipos temporarios concedidos por el

Banceo al Estado; de] saldo. de ejecn-
¢ién de varias leyes, etcétera. Se esta-

- blece también que el exceso que hubie.

ra, serd levado a la cuenta corriente
del tesoro pitblico, Vale decir, que en
Franeia ha servido para liquidar deu-

- da piiblica el aumento del justipreeio

del oro.

En Estados Umdos lo mismo, Alli
se planteé el asunto de la revaluacidén
del délar. El presidente Roosevelt sos-
tenia que era evidente que el gobierno
debe apropiarse de enalguier suple-
mento que se preduzea en el contenido
metélico del délar. En aquel zran pais,
que nos ha servido de ejemplo en tan-
tas cosas, al délar se le ha reducido
deliberadamente su valor. En un men-

- saje del 15 de Enero de 1934, el prest-

dente Roosevelt sostiene que un estu-
dio cuidadoso del problema le habia
llevado a creer que una revaluacion
superior al 60 % del valor legal pri-
mitivo no responderiz a los intereses
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pfiblicos ¥ que, en consecuencia, era
conveniente que el Congreso fijara en
60 9% el limite superior -de la revalua-
ci6n, cuya base minima ya habia sido
autorizada por la ley del afio 1933.
Estos deseos del presidente Roosevelt
fueron aceptados por el Parlamento y
se encuentran claramente establecides
en la seecidn 12 de la ley de reserva
durea del 30 de Enero de 1934. Fija
los limites dentro de log cuales podia
revaluar el délar, es deeir, entre 30
¥ 60 9% de su valor,

La opinién de Roosevelt fué compar-

tida por el entonces gobernador de la.

Reserva Federal, Mr. Black, quien sos-
tiene el 17 de Enero de 1934 que las
utilidades de la revaluacién derivadas

de la politica puramente monetaria del

gobierno debian pertenecer al Estado,
puesto que el mayor valor del oro gue
tenian en sus arcas los bancos de la
Reserva Federal no habfa resultado de
ningtie esfuerzo, trabajo o invencién
gque hubieran realizado esos banges,
sino que provenia de la politica guber-
namental, de tal suerte que esas utili:
dades debian ser aprovechadas por el
gobierno federal.

El Congreso fijé con claridad el des-
tino de una parte importantisima de
estas panancias al establecer en la sec-
eién 10 de la ley de reservas Aureas,
la creacién de un fondo de estabiliza-
¢ion de 2.600.000.000 de délares con el
objeto de negociar en oro-cambio ex-
tranjero y titulos piblices a efectos de
estabilizar el valor del ddlar.

Esta antorizaciénm de negociar con
titulos incluyé las posibilidades de
comprar y vender obligaciones del go-
bierno de Estados Unidos -en el mer-
cado abierto. o

El producido de la revaluaeién gue
aseendié a 2.808.000.000 de ddlares se
distribuyé asi: 2.000.000.000 de ddlares
fueron a constituir un fondo de esta-
bilizacién, de acuerde a ly autoriza-
cién ya mencionada de la ley de re-
gervas Aureas, y el restp de 808.000.000
de délares, ingresd directamente a la
Tesoreria General. Tanto una ecomo
otra suma, se encuentran depositadas

en ¢l Fondo (ene¢ral de la Tesorerin
Neacional.

En sintesis, la ley de reservas Aureas
de 1934 antoriza al secretario del Te-
soro a megociar en oro, cambio extran-
jero v titnlos cuando lo considere ne-
cesario para estabilizar el valor del
délar, :

Se establece para este fin un fondo
de estabilizacion de 2.000.000.000 de
délares provenientes de la revalnacién
de la divisa amerieana.

La autorizacién establecida en la ley
del 12 de Mayo de 1933, por la que
el presidente puede reducir el eonteni-
do metalico del délar hasta el 50 %
de su peso primitive, se hace més espe-
cifica en la ley ‘de reservas Aureas de
1934, al disponerse que la revaluacién
del délar no podrd exceder del 60 %
de su valor original.

En wista de esta autorizaeilén el pre-
sidente fijo en la proclama del 31
de Enero de 1934 el nuevo peso del
délar-en 15 5/21 gramos de oro de
90041000 de fino, en lugar del 25,8
gramos que contenia el délar antiguo,
lo gque significa una revaluacién del
délar del 59,06 ¢ de su paridad pri-
mitiva. .

El 31 de Enero de 1934, el Depar-
tamento del Tesoro dispuso la venta
de oro para la exportacién, toda vez
que el cambio de Hstados Unidos con
las naciones regidas por el patrén
oro alcanzara el punto de exportacién
del oro. Dichas exportaciomes serian
hechas a log bancos centrales extran-
jeros que compran y venden oro a
precio fijo.

En cuanto s la plata, cabe mencionar
la proclama del 21 de Diciembre de
1933, por la que el presidente Roose-
velt ratificd el acuerdo londinemse so-
bre el metal blanco. Estados Unidos
se comprometié a ecomprar anualmente
24 421,410 onzas de plata - produneida
en Estados Unidos de las que el 50 %
debia convertirse en cirenlante y el
50 % restante.seria retenido en forma
de lingotes por la Tesoreria como gas-
tos de acuiiacidn y no seria lanzade
al mercado, salvo para la acufiacion de
moneda antes del 31 de Diciembre de

[
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1937, El precio de compra se fijaba en
64 15 centavos americano por onza.

La ley de compras de plata promul-
gada por el presidente Roosevelt el 19
de Junio de 1934, dispone, ser la po-
litica de HEstados Unidos el que la pro-
poreidn de la plata al oro en sus exis-
tencias monetarias sea aumentada con
el objeto final de tener y mantener la
cuarta parte del valor monetario de
dicho stock, en plata. Toda wvez que
dicha proporcién sea menor, el secre-
tario del Tesoro se encuentra autori-
zado a comprar plata en los momentos
¥ condiciones que considere més ra-
zonables ¥ ventajosos para el interés
piblico, pero a un precio gue no ex-
ceda de 50 centavos por onza fina para
la plata localizada en Estados Unidos
el dia 1°* de Mayo de 1934, El secreta-
rio del Tesoro esta asimismo autorizado
a emitir certificados de plata por un
valor nominal no menor a la del costo
de la plata, comprada segin los tér.
minos de esta ley.

Lo mismo oeurre en Nueva Zelandia.
Incorporaré al Diario de Sesiones un
memorandum muy interesante hecho
por el ministro de Hacienda de Nueva
Zelandia sobre el ineremento del walor
del ore, que parece escrito especial-
mente para nosotros, v en el que se
exponen ung serie de razones por las
que resulta evidente que esg ganancia
debe corresponder al Estado.

Hela aqui:

Ganancias sobre las reservas dureds

«Primero: Con el fin de aclarar la
situacién respecto a las ganancias so-
bre las reservas Aureas, me gustaria
flamar la atencién en el hecho indisen-
tihle que la emisién de ecireulante, ya
-sea en la forma de bhilletes o moneda,
‘es una prerrogativa del Estado. Se
concedié el derecho de emisién a nues-
tros baneos comerciales, pero ese dere:
cho estd sujete a un impuesto y a cier-
tas condiciones respecto a la redencidn
en oro amonedado. Tal derecho de emi-
'8ién es un asunto completamente ajeno
a los bancos comerciales que en la ma-
yoria de log paises se desenvuelve sin

él. Ademdés, es un prineipio reconoecido
gue el valor de la unidad monetaria y
la politica monetaria, sen asuntos a
determinarse integramente por el Hs-
tado, que debe hacer frente a todas las
pérdidas que se produzean, asi eomo a
las ganancias gue emerjan de la misma.
«Cualquiera ganancia que pueda ob-
tenerse de la venta de nuestras reservag
de oro, o surge, no ya de los banecos,
sino de la Gran Bretafia a raiz de su
abandono del patrén oro, y de la de-
preciacién de la moneda neozelandesa
en términos de la libra esterlina, que
constituyen asuntos de politica mone-
taria. El premio del oro comparado con
el valor par, constituye la medida de
la depreciacién en el valor de los bille-
tes. Esta depreciacién ha sido a expen-
sas de la poblacion ¥ no de los baneos.
Sigue de ests, que cualquiera ganancia
que provenga de las reservas dureas a
raiz de la aceién gubernamental, debe
ingresar al Estado, que represents g
la: totalidad: de la poblacién.
«Segundo: El valor del ordflen Tibras
egterlinas en Londres es apTroximada-
mente de 130 chelines por onza fina.
Medida en moneda neozelandesa el va-
lor es afin mayor. Las regulaciones de
la Casa de Moneda disponen que un
scberano debe ser una moneda de oro
que pese 123,27447 granos, de 22 quila-
teg, 0 sea 11|12 de fino, que es equiva-
lente a 113,000157 granos de fino.
«Existen 480 grancs de oro en Ia
onza, de tal modo que una onza de oro
standard servird para acufiar 3.894 so-
beranos, ¢uyo valor en soberanos iguala
L 8,17 chelines, 10 14 peniques por onza.
Esto es, sin embargo, para 22 quilates
oro, mientras que el oro fino es de 21
guilates. Asi, a la tasa de acufiacién el
oro fino seria aproximadamente de 85
chelines por onzas. Es con esta tiltima
cifra que deberia compararse el tipo de
cotizacidn del mercado para el oro.
«Tercero: Bajo la legislacién banca-
ria permanente de Nueva Zelandia (via-
se la ley bancaria de 1908) se exige a
cada une de los bancos de emisi6n el
rescate de sus billetes a la vista en oro.
«Cyarto: Los estados publicados para
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el tercer trimestre de 1933, muestran
que los billetes emitidos llegan & libras
6.145.203, mientras que el oro amone-
dado y en lingotes, suma £ 5.076.254,
de los que £ 600.000 eorresponden a las
monedas de plala,

 «Quinfo: Bajo la Jegislacién especial
de la gnerra (la ley bancaria refor-
mada de 1914), se establecieron dispo.
siciones por las que el gobernador ge-
neral en Consejo, puede de tiempo en
tiempo declarar por proclama, que tos
billetes de ecualquier Banco tendrin
durante el periodo limitado por dicha
proclama, eurso legal en cualquier sitio
de Nueva Zelundia, ¥y que durante Ia
validez de dicha proelama, los hilletes
del Bameo referido, serén inconverti-
bles. Antes de realizar tal proclama, el

gobernador general puede requerir de |

los baneos la otorgaecibn de una garan-
tia adecuada, por la que se compreme-
tan a pagar sus billetes en ore a la
vista, después de terminado el periode
establecido en la proclama. Hsta legis-
lacién a estableeia, gue en el caso
de falta de pago por ecualquier Baneco
de emijsién, el ministro de Finanzas
pagaria los billetes en oro enando estos
fueren presentados. Asi, cuando se dis-
puso que los billetes tuvieran curso
legal, los tenedores de los mismes, te-
nian aGn la promesa de la convertibi-
lidad final en oro amonedado a su valor
nominal ¥ eomo la ganancia sobre el
oro surge finicamente de la abrogaciin
de dicho derecho, es claro gue tal ganan-
cia fuera a la totalidad de la poblacifin
on lugar de ir a los bancos.

«Sextor De ahi que los bancos comer-
ciales no tienen ningin derecho legal
establecido respecto a Ja continuaeifn
de la ineonvertibilidad de sus billetes.
La presente proclama expira en 1935,
pero contiene disposiciones especiales
para su terminacién con anterioridad a
dicha fecha si se establece un DBaneco
de reserva. ' :
 «Séptimo: Durante el periodo ecu-
bierto por la proclama se prohibe la
exportacién de oro {que no fnere el
oro amoncdado), a no ser que estuviere

especialmente autorizado por el minis- |

™

tro de Finanzas (véase la ley de refor-
ma bancaria de 1914, seceifn 6). Tia
razén de ello es que como el gobierno
ha garantizado la eonvertibilidad An-
rea, es esencial asegurar que el monto
equivalente de ore sea retenido en el
pais.

«Sigue de esto, que las existeneias de
oro de los bancos deben considerarse
como reservas especiales contra log hi.
lletes emitidos ¥ no como parte del acti-
vo general de los baneos.

«Octavo: En vista del hecho que la
totalidad del oré amonedado y en lin-

‘gotes retenidos actualmente por los

hancos comerciales, es actualmente me-
nor que los billetes emitidos, es perfee-
tamente eclaro que si el gobierno remo-
viera la proclama, los bancos estarian
muy pronto en la situacién de tfener
gque pagar la totalidad de sus actugales
existencias de oro, dando un soberano
por eada libra papel presentada al can-
je; Aun sifa posicién actual gquedara
mantenida v no se estableciera ningiin
Banco de reserva, los bancos podrian
Giesenvolverse Unicamente en la supo-
gicién que se permitiera hacer eaducar
en cnalguier momento las regulaciones
temporarias de la guerra, ¥ por consi-
guiente, ademés de la necesidad de pro-
teger la garantia gnbernamental fuera
menester mantener en el pais sus exis-
tencias Aureas actuales.

«En esta forma, ellos no podrian ob-
tener ninguna -ganancia de su~ dispo-
sicidn.

Es clare, pues, que cualquiera ga-
nancia gue surgiera de la dispesieién
de las existencias actuales de oro, estd
sujeta a la aecién gubernamental en
cuanto al establecimiento de una legis-
lacién permanente gque mantenga los
billetes como ecurso legal.

«Noveno: El mantenimiento de las
existencias adureas era parte de la obli-
oacién establecida para los baneos en
vetribucién del derecho de emisién que
le fué comcedido por el gobierno. Hl
derecho de emitir cireulante fné uwna
concesién importante que llevaba obli-
gaciones correlativas. El oro fné congi-
derado eomo un respidldo de la emisién

’
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de billetes ¥ no como un activo ordi-
nario, Desde gue el Estado habia ga-
rantizado el pago de los billetes en oro,
log bancos habian renunciado a la res-
ponsabilidad del reseate final de Jos
billefes, ¥ desde luego al derecho de
mantener log activos que cubren dicha
respensabilidad. Los bancos mantienen
la moneda de ore por su valor nominal,
¥ sl reciben dicho valor no sufren nin.
guna pérdjda. Cnalquiera ganancia que
se obtenga se deberd a la acei6n guber-
namental, y pertenece, en eonsecuencia,
al Estado. Ningfin case genuino puede
ser presentade por los baneos para
participar en esta gananecia.

«Décimo: Lios expertos mundiales que
fueron consultados recientemenfe en
Londres tenian la opinién definitiva
de que el oro fnera tomado por el Ban-
eo de Reserva a su valor par solamente,
v cuande en principio el Estado reci-
biera cualguiera gananeia o pérdida proe-
veniente de la operacifn.

«Undéeimo: En Inglaterra y en Fran.
cia las ganancias que resultaron en las
reservasg fureas como frutos de la lesis-
lacién monetaria, fueron apropiadas
por el Estado, sin ninguna dnda. Tsto
es una regla bien establecida vy que <o
encuentra expuesta més ampliamente
en el apéndice gque se agrega u la pre-
sente,

«Duodécimo: La Delegacion del Oro
del Comité Pinanciero de la Liga de
las Naciones recomendd la concentra-
cibn de todo el oré monetario en las
reservas de los bancos centrales, y que,
en aquellos paises en que el oro se en-
enentra guardado en las areas de los
bancos privadds, se tomarin medidas
tendientes a reformar dicha préctica.
La misma delegacién manifesté que una
economia apreciable podia efectuarse s
todo el oro amonedado, las existencias
dureas mantenidas contra certificados
correspondientes, ¥ el oro inmoviliza-
dos en los baneos comerciales se hiciera
disponible para desarroMar sn propia
funeién en el mecanismo monetario
agtual. El ore seria retirado a las re-
gervas de los bancos centrales y reem-
plazado por billetes,

¢«Décimaotercero: Finalmente, puedo
decir que se ha manifestado en nombre
de los bances, que sus existencias de
metal amarillo son superiores a lo qne
les corresponde mantener segin la an-
torizacién legal. La legislacién perma
nente establece infer alie que los hilie-
tes en cireulaecién no deben exceder ol
total de la moneda, lingotes y titulos
pliblicos, ni mas de tres veces ¢l monto
del oro mantenido en Nueva Zelandia.
Essto ha sido mal interpretado en el
sentido de que las existencias aureas
pueden ser un tercic de los billetes
emitidos. Las disposiciones estatiitariag
mencionadas se refieren a los billetes
emitidos y, eomo tales, deben tomar en
consideracifn, no solamente la emisién
actual realizada en cualquier momento,
sino también la posible emisién que
provenga de lag fluetuaciones del erd-
dito, Aqui puedo decir que no es posi-
ble desenvolver el negocio banecario sin
mantener regervas en efectivo, gue en
Nueva Zelandia consiste en los propiox
hilletes .gite el Banco aun no ha emi-
tido, pero debe decirse que con el fin

~de poder estar en una posicién de emi-

tir hilletes adicionales, los bancos deben
mantener un respaldo supletorio de
oro. El monto de esta cubierta Aurea
adicional fué decidida individualmente
por cada Banco, ¥ como el oro es un
activo muerto, la presuneién es que los
montos respectivos no estaban por eneci-
ma de lo que se consideraba en cada

. ¢aso un margen seguro, En este punto,

es asimismo de interéds observar que
desde 1914 la emigién de billetes se na
triplicado, mientras que el oro. amone-
dado ¥ en lingotes es, aproximadamente,
ignal a 1914.»

En PFrancia también se revaluaron
las existencias &ureas.

La plata fué revaluada en el pre
cie que-regia en Liondres, menos 15
por ciento. Las gaunanecias eomputables
en Francia alcanzaron a la suma de
16.710.000.000 de francos y se apli-
ecaron asi: en pago de adelantos tem-
porarios hechos por el Baneco al Es-
tado, 14.000.000.000; en pagoe de la
deuds del Estado al Baneo por el oro
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-depositade en el exterior a cuenta de
la deuda piébliea, 1.350.000.000, ¥
como liquidacién de las pérdidas con-
tables en el eambio extranjero compra-
do para la estabilizacién, 360.000.000.

El saldo fué acreditado en la cuenta
del gobierno mantenida con el Baneo
de Francia. )

En Bélgica también ha habido jus-
tipreeio de oro. La estabilizacién se
realizé en Octubre de 1926 y la tota-
lidad de la ganancia fué de 1.824.000
franecos, obtenida en las existeneias &u-
reas ¥ en el eambio extranjero,

En Italia, el caso ocurri6 en 1927,
Se apliearon 4.227.000.000 de liras so-
bre una ganancia total de 5.368.000.000
8 la extineién completa de log adelan-
tns banearios otorgados al Estado, vale
decir, que fué hecha exclusivamente
en provecho del Estado.

Lo migmo ha ocurride en Yugocs!a-
via, en Rumania, en Bulgaria, etcé-
tera, en todas partes del mundo eivili-
zado, En Periz... No quiero fatigar
la atencidén de la Cimara porque egto
serig interminable.

Sin embargo, las catilinarias nos =is
guen Nloviendo sobre esta cuestion-del
Justiprecio del oro. No mnecesito ingis-
tir en levantar este cargo que conti-
nuamente se formula: se cree o se
considera responsable al gobierno de
la depreciacién que ha sufrido nnes-
tro papel. No se quieren ver los hechos
¥ se vive en la fantasia al no aceptar
que es absolutamente imposible qne
una moneda que ha perdido una eanti-
dad apreciable de su valor, vuelva a
readquirir sn paridad anterior. Lins
inconvenientes de la depreciacién va
se han sufrido; el reajuste ecopdémien
¥a se ha operado, ¥ en cambio, la
valorizacién de esa moneds traeria
inconvenientes incaleulables, porque
prevocaria huevos reajustes ¥ nuevas
¢ ingentes injusticias econdémicas,

Tn ex ministro de Bélgiea, Luis
Iranck, justamente hace presente eso.
Hay que hacer una distineién muy sim-
ple: «si un billete de Baneo no se ha
depreciado més que un 15 6 20 % —
dice —, ¥y aun excepcionalmente el

30 %, hay alguna probabilidad d2 que
esa moneds se levante y vuelva a la
par. Eg lo gue se ha visto en 1918 en
Inglaterra.» Pero aqui yo hago una
observacién porque este libro ya tiene
alguncs afios, Cuando Inglaterra con
tantos esfuerzos levanté el valor de
su moneda, fueron tales las consecuen-
cias desastrosas de esa valorizaciin
artificial de la libra, ¥ sobre todo su
repercusién en orden al gumento de
la desocupacién por las condiciones
designales en que tenia que luchar la
industria britdniea en la competencia
internacional, que, como es de pitblica
notoriedad, en el afio 1931 el gobierno
inglés se vié obligade a aflojar los
resortes y dejar que la libra se divor-
ciara de su antigua paridad.

«Y es lo yue ceurrié también — sigo
leyendo a Franck — en Estados Unidos
después de la guerra de Secesidn. Si,
por el contrario — dice este ex minis-
tro y ex gobernador del Banco Naeio-
nal de Bélgiea — la baja ha podide

" eontinuar mucho tiempo, a tal punto que

la moneda no valia mas que 25 & 30
por ciento de su valor, no hay ningin
ajemplo de que un billete de Banco
haya wvuelto de nuevo a la pars. Y eso
es lo que ha ocurrido en todo el mun-
do civilizado, y los mismos ejemplos de
los paises que han querido levantar la
moneda artificialmente prueban la ine-
ficacia y el absurde de querer desan-
dar los caminos ya vividos.

He visto por ahi en algunos edito-
rinles que se habla de que la moneda
ge podria valorizar bajo este régimen
de inconversién, va que no disminun- -
vendo sn ecantidad, dejando actuar la
aceibn de las fuerzas naturales; que el
ammento de poblacidn, el aumento de
transacciones, el progreso del pais, ha-
rian necesaria mayor cantidad de ecir-
culante ¥, por lo tanto, si no se le afia-
diz ninguna eantidad adicional al mon-
to actual, ese peso papel aumentarin
su valor intrinseco, eomo ocurrié eon
lag viejas emisiones anteriores a la ley
de eonversifn, anteg del fencionamien-
to de 1a ley 3.871. En algiin momento,
el oro llegé a waler 500 y peor el an-
mento de la poblapién v de la riqueza.
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la cantidad de circulante se fué acer-
cando a lag necesidades reales y fué
entonces aumentando su valor hasta
llegar a 227, a 220, con relacién al
oro, hasta que la ley de conversién le
fijé definitivamente el plafond del gue
no podia pasar de 227,

Se mantiene ahora ese espejismo cre-
yendo en la semejanza de las condicio-
nes actuales, Pero se olvida gque entonces
el crecimiento del pais, era rapidisimo,
que venian al pais dia a dia grandes co-
rrientes inmigratorias, que comenzaban
a desarrollarse las industrias y afluian
capitales. Pero, pcuél es la modalidad
de la economia actual? Es una econo-
mia de ecompartimientos; estamos prée-
ticamente bloqueados, ¥ realizamos una
verdadera y titdnica lucha para colocar
nuestros productos en el exterior y man-
tener los mercados tradicionales que ca-
da did o se nos achican o se nos cierran.
$Cémo puede pensarse, entonces, en un
salto rapido en el progreso del pais que
permita que la moneda se valorice por
si sola? KEs absolutamente imposible,
_aparte de los inconvenientes de todo or-
den que, como queda diche, produeciria
€l nuevo reajuste econdémice en lag adap-
‘taciones ya hechas.

El otro procedimiento, de disminuir
el medio cireulante rescatindolo ipor
medio de impuestos, es imposible en este
¥ en todos los paises. Justamente iba
a dar un ejemplo que el sefior ministro
econoce perfectamente. Antes de la lu-
.cha del franco de Poincaré, no sé si
fué el ministro Marzal quien pretendié
valorizar el franeo francés establecien-
do en el presupuesto una partida de
2.000.000.000 por afio para ir resca-
tando el ecirculante. El procedimiento
era algo parecido a lo que ided nuestro
gran Pellegrini cuando proyectd la par-
te substancial de la ley de conversién,
¢que nunca se llegé a cumplir, estable-
ciendo una serie de recursos fiscales pa-
ra ir reseatando con su produecide, afio
a afio, el papel ineonvertible. Pero los
hechos son mag poderosos que la volun-
tadvde log hombres: ¥Francia tenia, en

vez de superdvit, déficit y déficit de |

gran magnitud, y era imposible luchar
contra el déficit, era imposible luchar

contra la legidon de funcionarios, era
imposible luchar con las regiones devas-
tadas que era necesario reeonstruir, y
esa ley fué completamente ineficaz a
inoperante porque en vez de poder-res-
catar el papel abundante, los déficit im-
pelian al Estado a fabricar mis. Fn
cambio, euando e! gobierno francés, bajo
la direccién de Poinearé, autorizé a la
Banca de Franeia a comprar todo el
oro ¥ las divisas extranjeras, lo que apa-
rentemente pareci6é una inflaciéon porque
la méguina de imprimir billetes siguid
funcionando, no lo era, en realidad; y
ocurrié este fendmeno paradejal a pri-
mera vista: el franco se valorizé. Por-
que sucedid una cosa muy sencilla : cuan-
do la Banea de Francia eompraba divi-
sas extranjeras, éstas correspondian a
capitales que ge repatriaban, a disponi-
bilidades de los franceses en el exterior
o & capitales que querian ingresar al

| pafg; una vez que la Banca de Francia

habia “comprado esas divisas acredita-
ba a la Banea vendedora ese crédito en
ans libros; pero como en la Banca de
Francia, al igual que nuestro futuro
Baneo Central, los depésitos no gozan
interés, no era una operacién conve-
niente para el banquero y entonces éste,
daba orden a aquélla de comprar los
titulos del gobierno gue le daban un
interés del 2 %% o del 2 %. Como el
cajero del Estado franeés es el propio
Danco de Francia, compraba esos titu-
los en el mercado ¥y le acreditaba su
importe al gobiermo, disminuia el an-
ticipo que habia hecho la Baneca de
Francia al gobierno, & medida que au-
mentaban estas acreditaciones.

Ya se ve cémo los hechos son supe-
riores & las previsiones de los hombres
¥ como el eurso de los acontecimientos
lleva & los pueblos a finalidades mejo-
res gue las que se habian propuesto.

Lios ereadores de nuestra Caja de Con-
versidn no tuvieron posiblemente la vi-
sién exacta de la gran institucién que
estableeian, ¥ los expertos del gobierno
francés posiblemente no midieron tam-
poco las econsecuencias favorables de las
operaciones que habfan proyeetado para
evitar la ecaida cada vez més pronuncia-
da del franco. Yo tengo mucha fe en
que esta ley de ordenamiento monetario
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v baneario produzea en mnuestro pais
efeetos mucho més grandes y més salu-
dables que los que sus propios y bien
inspirados autores han tenido en vista,

Y sigo con el Imstituto Movilizador.
Yo tendriz muchas cosas que decir, pe-
ro veo que el tiempo ha pasado con
una rapidez, que, para mi, desde luego,
gerd mayor que para la buena volun-
tad de los gue me escuchan, ¥y esto me
obliga a abreviar.

Ha }legado el momento de explicar
con precisién el funcionamiento de}
Tnstituto Movilizador, siguiendo paso &
paso las disposiciones de esta ley ; Para
qué se crea el Instituto? Para com-
prar los aectivos inmovilizades de los
bancos, yva sean éstos eréditos conge-
lados, tierras y demés inversiones, ¥
liqnidarlas en forma gradual y pro-
gresiva. Ya he dicho que en realidad
la congelacién de los créditos hbanca-
rios argentinos es muy inferior, propor-
cionalmente, a la de otros paises.

;Qué fines se persiguen con esta
adquisicién? Primero, aliviar y hacer
liquida la situacién de log bancos, ase-
gurando al mismo tiempo a los depo-
sitantes y haciendo posible el funeio-
namiento de la ley de bancos. La ley
de bancos es un complemento indis-
pensable del Banco Central. Todo esto
forma un plan orghnico y es una sola
o indivisible estruetura. Sin liquidez
banearia no eg posible aplicar la ley;
v sin ésta, no es posible el funciona-
miento del Banco Centra). El organis-
mo se resiente si ceualquiera de las
piezas constitutivas de esta construe-
cién dejara de establecerse.

4 Cudl es el segundo proposito? Ali-
viar a los deundores, que a rajz de la
depreciacién econémica se encuentran
imposibilitados de cumplir sus com-
promisos. .

Sobre esto de acreedores y deudores
ge ha escrito.mueho. Ya dije al comen-
tar los decrctos del 28 de Noviembre
de 1933, que la politica universal aho-
ra, es la de aliviar a los deudores. No
digo que mo habrd easos en que la
gente haga inversiones indebidas o
malgaste su dinero, pero son las ex-
cepciones. Pongo el easo de la gente

que trabaja en este pais y que, “Bedi-
cada a cualquiera industria, ha tenido
que contemplar la caida catastréfica
de los precios. Por ejemplo, un estan-
ciero ha contraido una deuda de cien
mil pesos cuando sus novillos valian
cien, v tiene que pagarla cuando éstos’
valen setenta: evidentemente, tendri
que emplear una mayor cantidad de
novillos para pagar esa misma deuda.
En alg@n caso lo podré, en otro se
produce la caida.

Lia gente se olvida de un hecho ca-
pital, porque no solamente ha oeurri-
do Ja guerra mundial que todo lo tras-
torné, no s6le ha venido esta floraeitén
de las eeconomias nacionales que han -
convertido a los paises en estancos,
ereando barreras inveneibles, sine que
se ha trastrocado asi todo el intercam-
bio. Ademéas, hay qure tener en cuenta
gque se ha produecido un progreso tée-
nico extraordinario. Desde el afio 1926
hasta cel  presente, se ha multiplicado
la utilizacién de las fuerzas de la na-
taraleza movidas por la inteligencia
humana. Asi eomo cuande se inventa-
ron las méquinas de tejer e hilar, como
cuando se inventd las de vapor o la
electricidad, se fué pasando de un sis-
tema a otro para no provoear un tras-
torno fundamental anslogamente el
progreso galopante de la téenica ha
traido congecuencias enormes ¢ inespe-
radas en esta époea, que sighifican una
werdaderg revolucién y que plantean
con urgencia la modificacién y adap-
tacién del sistema econbémico que vi-
vimos. El mundo sabe producir admi-
rablemente, pero no ha resuelto el.
problema de la cirenlacién ni de la
distribneién de la riqueza. Existen
grandes masas sin capacidad adqui-
sitiva, hay subeonsumo y la consecuen-
¢ia de esto es la actual erisis.

8r. Pena. — El sefior diputado estd
haciendo una critica a fondo de la
economisa capitalista. .
8r. Martinez. — Soy un neocapita

lista, vivo a la hora y critico lo que
gineeramente e¢reo eriticable. -

8r, Pena, — Su critica al sistema
capitalista es exacta.
3
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Sr. Martinez. — Yo podria leer al-
gunos conceptos del libro de un eco-
nomista alemfn, Stuerdmann, titulado
La erisis indusirial, que hace una des-
eripeién magnifica de la situacién, pe-
ro no lo haré por razdn de la hora
avanzada.

Tendremos que contemplar en el
Parlamento argentino todos estos pro-
blemas, porque no pedremos hacer co-
mo ¢l avestruz que entierra su cabeza
en la arena para huir del peligro. Las
cuestioneg una vez planteadas hay que
resolverlas. .

Mi eritica iba a esto: no es el caso
de decir simplemente gque en la Ar-
gentina los bancos fueron mal admi-
nistredos, que hubo despilfarros, gue
hube incapacidad, los deudores se fue-
ron a Europa y tiraron la plata por la
ventana, eteétera. Habréd seguramente
algunos casos sensibles y muy dignos
de eritica, pero son la excepeidn. Lo
importante es que hay causas univer
sales gue contemplar como la caida
vertical de los preecios ¥ no es posible
gque euando en todas partes hubo que
aplicar medidas drasticas, cerremos
nosotros los ojos a esa evidencia y. di-
gamos que’ agui no ha pasade ‘nada,
que todas las cosas estin bien, que
hay que resucitar la Caja de Conver-
sidn y seguir adelante; o, cuante '‘mas,
hacer eomo se ha dado en decir: <«si
ustedes al Baneo de la Nacién le po-
nen un directorio auténomo, hacen un
Baneo mixto de accionistas, y le en-
tregan la Caja de Conversiéns, tienen
ya el Baneo Central y no necesitan
preocuparse de este proyecto, porgue
con ello no se salvan las dificultades
proximas e inevitables y comenzaria-
mos la eonstruceién por los techos en
vez de los eimientos.

Me he referideo a la necesidad de ali-
viar & los deundores que a raiz de la

depresién econdémica se encuentran im-

posibilitados de cumplir con sus com-
promisos. Por el articule 4° del des-
pacho, el Instituto podré pagar los
bonos, parte en efective y parte en bo-
nbs nominales amortizables. Ya he di-
cho que desde el punto de vista juri-
dico la venta es perfecta. El precio

se paga, parte en efectivo y parte en
bonog nominales amortizables, que no -
son redescontables, como ¥a he repe-
tido. 3 De ddénde toma los recursos el
Instituto Movilizador? De su fondo
inicial de reservas que, seglin el ar-
ticulo 3%, se formard lo mismo gue los
10.000.000 de capital, con los fondos
resultantes de la transferencia al Ban-
co Central del oro de la Caja de Con-
versién, o, en otros términos, con la
diferencia proveniente del precio del
ore, a que me he referido.

Una vez que el Instituto haya exami-
nado prolijamente los activos conge-
lados que los bancos le ofrezcan en
venta — porque es facultative de los
bancosz el ofrecer ¥ es facultative tam-
bién del Instituto el aceptar o recha-
zar lo que le ofrezean los baneos, — la
Comigion Organizadora, de acuerdo con
el articule" 12 de la ley de bhanecos de-
terminard el monto definitivo de la
reserva del Institute. Pongamos un
ejemplo; siguiendo las cifras que nos
ha dado el sefior ministro de Haeienda.
La reserva inieial estard formada por
log 300.000.000 del justipreecio del oro.
Sidespués del examen resulta que el
Institnto requiere disponer en efectivo
de 280.000.000, esta cantidad constitui-
rd la reserva definitiva del Instituto.
Quedarf, asi, un salde de 220.000.000,
del que se tomard 10.000.000 pars ca-
pital del Banco Central y 10.000.000
para el capital del Instituto Movili-
zador., Los 200.000.000 restantes, de
acuerdo con el articulo 13 de la ley
de organizacién, serfn transferidos al
gobierno naeional que los destinard a
amortizar su deuda flotante bancaria.
Volvamos ahora al Instituto. jQué ha-
ce con esa reserva de 280.000.0007 En
primer lugar, adquiere del Banco Cen-
tral los 212.000.000 de documentos re-
descontados, con los euales pagard a
los bancos una parte de los activos
congelados que adquiriese. Desde lue-
go, que es igual que el Instituto ha-
ga esto o que pague esos 212.000.000
en efectivo a los bancos, obligandoles
a rescatar el redescuento. He dicho
212.000.000 de documentos porqne es

la eifra dlthma. El sefior diputado por
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1a Capital sabe que varia de 180, 190,
a 200.000.000, y aun més.

Tomemos un caso practico. Un Ban-
eo tiene 100.000.000 de sctivo congela-
do, 15.000,000 de fondo de reserva ¥
35.000.000 de redescuento; ademés, es-
te Banco deberf tener un encaje de
acuerde con el proyecto de ley, de
40.000.000; pero apenas tiene actual-
mente 20.000.000 de pesos de encaje,
y debe colocarse en lag condiciones de
12 ley. El Instituto Movilizador le eom-
pra entonces los 100.000.000 de activos
congelados por un valor de 85.000.000,
obligandolo al Banco & amortizar
integramente con sus reservas esos
15.000.000. ;Cémo paga el Instituto
Movilizador esos 85.000.000 de activo
comprade? En la siguiente forma:
85.000.000 con los documentos redes-
contados que el TInstitute le devuelve
al Banco; 20.000.000 transfiriéndole
haberes en el Baneo Central para.que
el Baneo en cuestién pueda reforzar
sus encajes y ecumplir con la ley.de
bancos, porque sélo tiene 20.000.000 en
efectivo v debe temer 40.000.000 de
aecuerdo con la ley:; los 30.000.000
restantes en bonos amortizables. Por
eso este proyecto de ley no ‘dice la
proporceién de eudnto debe ser la parte
en efectivo y la parte en bonos amor-
tizables con que el Instituto Movili-
zador pague los activos congelados. Es
cosa variable que depende de las con-
diciones, en cada caso, de las necesida-
des de cada Banco,

Obsérvese, sefior presidente, que ha
cambiado fundamentalmente la situa-
cién del Banco. Antes estaba sofoeado
por una masa de 100.000.000 de acti-
vos congelados; ahora se enenentra
con una situacién bastante liguida, re-
presentada por 20.000.000 méas de en-
eaje y 35.000.000 de documentos res-
catadgs.

‘8r. Pena, — El calor oficial lictia
la congelacién, ripido. Es infalible el
procedimiento.

8r. Martinez.
le haria falta
licuarlo!

S6to los bonos son iliquidas, ¥ ello
carece de importancia, pues basia que

— jCémo se ve que
el calor ofieial para

una eierta proporeién del aectivo Se
descongele para que el Baneo reeupere
gn liguidez. El Instituto, por consi-
guiente, no tendr por qué preeipitar-
s¢ en la liquidacién de esos bienes. Lo

‘haré gradualmente.

4Cémo distribuirda el Instituto el
produecido de la liquidacién? Ante todo
deberin reintegrarse los fondos en efee-
tivo pagados a los bancos en forma de
haberes transferidos en el Banco Cen-
tral 0 de documentos-devueltos, segiin
ya se ha visto. Luego deberi destinar
el producto a pagar los intereses y la
amortizacién, de los bonos. Serd el di-
rectorio quien determine la forma en
que se hari esta distribucién, teniendo
en cuenta la situacién de cada Banco
y la indole de los activos adquiridos
por el Instituto. Antes de hacer la dis-
tribucién ge tendrd que separar del
producto” los fondos necesarios para
pagar-los gastos del Instituto Movili-
zador, es decir, su presupuesto. '

Hay un punto importante a este res-
peeto. Bl producto de la lignidacién
de los actives de los distintos bameos
no'se eonfunde en una masa comin,
sino que se divide, por asi decirlo,
en distintoz compartimientos. Hay un
compartimiento para cada Baneo, como
se desprende claramente del articulo 7°,
que la eomisién ha modificado para
aclarar bien su contenido. '

Fl fin que se persigue con esto es
que cada Banco quede estrechamente
vinculado a la liguidacién de sus pro-
pios activos, de menera gue si el pro-
ducto de ésta mo aleanza a cubrir el
valor de los bonos, sea el Banco en
cuestién quien cargue con la pérdida
o diferencia.

El reembolso total de log bonos a
los bancos a que se refiere el articu-
lo 4°, queda sujeto a la lignidacién
definitiva de los activos comprados.
Esta disposicién se complementa con
la siguiente del mismo articulo modi-
ficado también por la comisién para
mayor claridad, y que expresa que los
bancos deberin asegurar al Instituto
Movilizador el reintegro total de las
snmas que hubieran recibide de éste
en pago de los activos transferidos.

.
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Véase la diferencia ‘hien marcada
entre el Instituto proyectado por el
-gobierno nacional y el belga, y las otras
formas de liquidar los activos congela-
dos -en los paises europeos a que he
hecho refereneia. Obsérvese bien, y es
bueno destacarlo, cémo los bancos qne-
dan siempre obligados para con el Ins-
tituto Movilizador, como no se les tra-
za ningunsa raya, s6lo se les da mayor
liguidez, se les compra e] active con-
gelado pero se le entregan bonos que
mno son redescontables, que les sirven
para su eontabilidad ; que son, en reali-
dad, certificados de deuda, pero que no
los desobligan. No se les pasa tampoco
ung esponja a los deudores; no se bo-
rran lag deundas; se les podri dar un
alivio en cuanto a los plazos ¥ forma
de hacer sus servieios; pero signen lag
mismas obligaciones contractuales que
tenian anteriormente con los bancos;
aunque estas pueden ser morigeradas
ahora.

Es evidente, entonces, que el alivie
que se otorga a los baneos no consiste
" en cargar con sus pérdidas, como al-
guna vez se ha dicho con alguna pre-
eipitacién, sine en hacer més liguida 'sn
sitnacién y disponer de un tiempe pru:
dente para la liquidacién de los activos
congelados. Cualquiera pérdida tendri
que ser cargada forzosamente por-los
bancos y sélo se concibe que el Insti-
tuto tenga alguna pérdida en el caso
muy problemitico de quiebra de algiin
Banco. También cargaria el Estado
argentino, en cualquier caso, con una
pérdida similar, aun sin existir el Ins-
tituto, en el caso de quiebra de un
Banco gue hubiese redescontado en el
Banco de la Nacién.

Pero esta posibilidad de quiebra des-
aparece practicamente debido a la ais-
ma accién del Instituto que sanears los
bances. Por esta razén y para evitar
malag Interpretaciones, la comisién ha
creido conveniente suprimir al fin del
artieulo 12, del proyeecto de ley de or-
ganizacién, la expresidn «destinados a
poiibles quebrantoss,

ambién debe tenerse presente, en es-
te punto, de las posibles pérdidas de In
lignidaeién, que si las reservas del

-Banco que las soporta no fuesen sufi-
cienteg para enjugarlas, ge puede hacer
eoncurrir al mismo fin las ganancias
futuras del mismo Baneco durante el
términe que dure la liquidacién.

Explicado asi el funcionamiento del
Instituto Movilizador en lo que con-
cierne a la adquisicin de los activos
congelados 'y al alivio de los baneos,
analizaremos lo que podra hacer el Ins-
tituto eon esos activos. .

3i ge trata de créditos habré que con-
giderar dos grandes categorias de ca-
sog; deudores que pueden cumplir sus
obligaciones si se les extiende ol plazo
¥ se les reduce el interés; y deudores
que a pesar de estas facilidades no
pueden sobrevivir o no tienen capaci-
dad para desenvolver eficientemente
sus actividades. En este 1iltimo caso se
impone, necesariamente, la ejecucién de
los dendores aunque origine pérdidas v
el traspaso de sus bienes a personas
que puedan trabajarlos con mejores ap-
titwdes..En el primer caso, en cambio,
gl Instituto deberd otorgar esas faci-
lidades, pues la ejecucién de los deu-
dores produeiria resultados contrapro- -
ducentes del punto de vista econémico
¥ social.

No es, por cierto, la ejecucién la tni-
ca via en el case de los deudores que
conviniese liquidar. El artieulo 59, inci-
8o b), faculta, en efecto, al Institute, a
realizar arregles extrajudiciales con
los deudores, recibiendo sus tierras y
dienes en pago de los mismos. Este pro-
cedimiento permitird seguramente al
Instituto disponer de camntidades apre-
ciables de tierras gue junto eon las
tierras que adquiera directamente de
los baneos le permitird ejeeutar un plan
de subdivisién y transferencia de esas
tierras a familias de agricultores; co-
mo expresa el proyecto.

Para ello tendrd que ajustarse el va-
lor de esas tierras a su rendimiento real.
De lo conttario se repetirian los fraca-
508 que desgraciadamente ya conoce-
mos con demasiada frecuencia en esta
materia. Al realizarse este ajuste las
pérdidas emergentes correran por auen-
ta de los bancos como ya se ha expre-
sado.
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Ahora bien: jcémo facilitar la adqui-
gieién de esas tierras por agricultores
genninos?
grandes facilidades para su compra,
socbre todo después de esta prolon-
gada crisis que los ‘ha dejado ex-

haustos. Con este propésito el proyec-,

1o,” en sus articnlos 12 a 15, establece
lag relaciones del Imstituto y del Baneco
Hipotecario Nacional. Ambos podran

convenir préstamos hipotecarios comu-.

nes, sobre colonizacién de lag tierras
que el Instituto propusiese subdividir
v enajenar. Lo interesante a este res-
pecto es que estos préstamos hipgte-
carios podrin ser realizados en una
cantidad apreciable, sin gue pueda ser
un obstaculo a la limitada capacidad de

absorcién de las cédulas por la plaza.’

En efecto, el Inmstituto estd en condi-
ciomnes de conservar las cédulas reeibidas
en su poder, a fin de irlas vendien-
do gradualmente, sin precipitagion al-
guna. El Instituto puede proceder ‘asi
porque no tiene mayor apuro €n rein-
" tegrarse, con la venta de cédulas, los

fondos en efectivo gque ha facilitado a
"log bancos, o en pagar la amortizaeidon
de los bonos. Es claro que tods este
deberd hacerse en combinacién’ con el
Ministerio de Hacienda y el‘Banco Hi-
potecario, para no perturbar el merea-
do de cédulas.

Bn el caso de adquirir la propiedad
de otras inversiones distintas de los eré-
ditos congelados y lag tierras, el Ins-
tituto deberd tratar. de desprenderse
de los mismos concediendo las facili-
dades de pago necesarias. Lo que 1o es
recomendable, desde todo punto de vis-
ta, es que el Instituto entre a adminis-
trar esos bienes, La administracién 86-
lo se concibe transitoriamente, hasta
que se consiga eompradores en condi-
ciones satisfactorias, pero ne como pro-
cedimiento corriente del Instituto. Y
aun en estos casos, el proyecto en su
articulo 6° dispone que el Thstituto no
podra haeerlo por si mismo, sino uti-
lizando a los bancos o firmas competen-
tes en casos especiales,

Edta disposicién tiende a evitar que
el Imstituto se transforme en una pe-
sada armaz6n burocrdtica. El Institu-

Qers necesario otorgarles.

to, mag que otra cosa, es una’ comigiém
liquidadora, que debera tener el mini-
mo de personal. De lo contrerio se
corre el riesgo de que su liquidacién
se postergue por tiempo indefinido.

Por esta razén se ha juzgado con
veniente por el Senado, establecer un
plazo de siete afios, dentro del enal el
Banco Central podré dar por termina-
das las funeiones del Instituto, confian-
do la liguidacién y el cumplimiento de
los convenios s una comisién liquida-
dora o a la Inspeccién de Bancos, del
Baneo Central. _ _

Esta disposicién nos parece muy pre-
visora. La comisién ha creide conve-
piente introducirle algunas modifica-
ciones. Kl plazo se extiende de 7 a 3
afios, a fin de que se abarque dos pe-
riodos completos del direetorio, al cual
la comisién le £ijé6 duraeién de 4 ailos.
Y en lugar de la facultad eoncedida al
Banco Central, se dispone terminante-
mente que el Ejecutivo debera dar por
terminadas las funciones del Instituto,
s requerimiento del Baneo Central (ar-
ifeulo 19},

Otra de las modificaciones importan-
tes introducidas por la comisién, por
iniciativa de la minoria, aceptada por
el Ministerio de Haclenda, es que los
tres voeales del Instituto serén desig-
nados por el Banco Central ¥ confir-
mados por el Poder Ejecutivo. En el
despacho del Senado, un vocal se desiz-
naba por el Banco Central, y los otros
dos directamente por el Ejeeutivo. La
modificacién consolida eonvenientemen.
te la autonomia del Instituto.

Las otras modificaciones son de de-
talle ¥ no requieren mayores explica-
¢iones. '

86lo quiero haeer una reflexion final.

. & ha hablado muchd del enorme po-

der’que tendrd el gobierno con et Ins-

" tituto Movilizador, del cual dependerd

la suerte de innumerables deudores ¥
de bancos importantes. Pero no se re-
suerda que estos bancos ¥ & través
de ellos, los deudores dependen del
Baneo de la Nacién. Bsta institueibn
ha procedido ecom gran _ecuanimidad ;
pero es evidente que el poder potencial -
del gobierno es inegmparahlemente ma-.
yor ahora, dado que ahora nombra inte-
f
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gro el diréctorio del Baneo de la Na-
cién y-que euando los bancos y deudo-
res dependan del Instituto Movilizador
solamente el presidente serd designado
por el Poeder Ejecutivo, y todos los
directores, en cambio, serin indepen-
dienteg del gobierno.

Sefior presidente: Tendria todavia
muchas cosas que decir, pero la hora
€3 tan avanzada ¥ tengoe una fatiga
fisica tan grande, que me ha de per-
mitir 1a Honorableg Cémara que sola-
mente diga poeas palabras mas sebre
1a Comisién Organizadora encargada de
poner en movimiento estas leyes, la que
tampoco es8 una inveneién del Poder
Ejecutive, ya que estaba en el proyecto
Niemeyer.

La comisién deberi proreder a la
constitucién del Baneo Central, a la
supresién en el momento oportuno de
la Junta Autdénoma, de la Comisién de
Redescuento y de la Caja do Coaver-
sidn y al traspaso del activo de la (Jaja
-de Conversidn, previaz deduceciones, ‘al
Banco Central, menog la emisién me-
nor, al traspaso de las euentas oficialeg,
exeepto aquellas que el Poder Ejecutivoe
resuelva separar, como también los fon-
dos de licitacién ¥ el fondo de diferen-
cias de cambio ¥ el de divisas.

Respecto de la reforma de la carta
vorghnica de los bancos ofieiales, 1a re-
forma trata de darles una independen-
cia eada vez mayor del Poder Ejecuti-
vo, estableciendo que eierto niimero de
directores deberfn ser elegidos a pro
puesta de las instituciones que en la
misma se detallan. Se irata con esto de
evitar Ia influencia politica aunque es
bien cierto que'a este gobierno no pue-
de inculpirsele que haya permitide la
influeneia politica en las esferas ban-
carias.

Los otros dias recordaba acertada-
mente el sefior ministro de Hacienda
en el seno de la comisién, que el actual
vicepresidente del Banco de la Nacidn,
en ejercicio de la presidencia, gue es
un distinguido caballero, el doetor Car-
hys Alberto Acevedo, es un hombre que
no milita en las filas de nuestro par-
tido, sino que es demberata progresista,
Por ello pod’a apreclarse que no ha

' primado nunca un eriterio partidario;

mAs afn: las designaciones de directo-
res de los bancos oficiales, solamente
pur excepeidn, han reeaido en hombres
de log grupos politicos que forman la
coneordancia que sostiene a este go-
bierno. :

Nosotros apoyamos Ia accién finan-

| ciera del gobierno que preside el gene-

ral Justo ¥ que inteligentemente desen-
vuelve nuestro ex compafiero ¥ actual
minisiro de Hacienda doctor Pinedo.
Como miemhbro de un partido politieo
hemos cooperade a su triunfo electoral;
pero el triunfo electoral en si no sig-
nifica nada; lo que vale es su gestién
administrativa y su obra de gobierno.
Liste gobiernc pasaréd a la historia por
haber tenide que afrontar y resolver
problemag bien graves y dificiles y ha-
berlos realizado hasta ahora econ gran
acierto. ’

Todavia recuerdo los dias angustiosns
de los primeros momentos del gohier-
no, cuando los impuestos estaban im-
pugnados de inconstitncionalidad, enan-
dolos encajes de los bancos se reducian
rapidamente, cuando el comercio se
hallaba paralizado, cuando la amenaza
de guerra en las fronteras era un he-
cho y euando la misma estabilidad po-
litiea no se hallabha consolidada. Todas
estas dificultades las ha podido sortear
la accién perseverante e inteligente del
Poder Ejecutivo, patriéticamente ins.
pirado e inteligentemente orientado,

.contando con la eolaboracién desinte-

resada de los hombres que nos senta-
mos en este Parlamento, ¥y que abhan-
donamos nuestras comodidades para
perseverar en una aceién pibliea cons-
tante ¥ sin desmayc, Nuestra condue-
ta clara y leal no puede prestarse a
criticas. Hemos contribuido a formar
el gobierno, debemos sostenerle ¥ apo-
yvarlo, sobre todo ceuando las selueio-
nes eoineiden eon nuestra propia mane-
ra de pensar o encarar los problemas,
Esta colaboracién la hacemos patribti-
eamente; v asi eomo no tenemos incon-
veniente en digcutir ptiblicamente en lo
que podemos creer equivocado, tampo-
co debemog negar ni regatear nuestro
apoyo y nuestra colaboracién en lo que
estimamos 1itil o conveniente.
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Este gobierno ha tenido y tiene la
constante preocupacién de las finanzas
piiblicas. Los déficit presupusstales son
msngmfleantes El mejoramiento del ré-
gimen tributario es una realidad. La
unificacién de los impuestos una gran
conquista fltimamente alcanzada.

Este gobierno se ha preccupado tam.
bién intensamente de la economia nacio-
nal, La suerte de los agricultores no la
ha sido indiferente. Los decretos de 28
de Noviembre de 1933 fueron en su hora
el <levintate y andas a nuestras indus-
irias rurales exhaustas, ¥ un estimulo &

los trabajadores del ecampo, desalen-’

tados.

Hoy complementa su obra abordando
el régimen monetario y banecario, euyo
ordenamiento permitird al pais encan-
zarse definitivamente en el sendero de
la recuperacién sin mayores inquietudes,

He colaborade en muchas de aquellas
obrags y apoyo decididamente estas 1l-
timas, porque los proyectos monetarios
y bancarios del ministro Pinedo los creo
no sblo convenientes para el pais sino
imprescindibles, v, completando una fra-
se feliz que &8l dijera en esta. Cémara

al recordar los jalones del sistema fipan-
eciero argentino, diré también que cuan-
do se eseriba la historia de estos (}mu
vividos intensamente en la preoctpacién
de los graves preblemas financieros y
eeondmicos que afectan a la Nacidn,
cuando se palpen las bondades de las.
soluciones precomizadas y se aprecic
toda 1a intensidad de la obra construe-
tiva realizada, se hard merecida justicia
& su nombre y su paso por la funeién
pitblica no serd el_paso sin huella de
los que nada eonstruyen o el estéril y
ontraprodueente de log que todo lo de-
rriban, sino el fecundo y promisor- de
los que siembran las ideas y crean ins
titueiones llamadas a perdurar en et
trempo! (1 Muy bien! jMuy bien! Aplau-
sos. El. gefior manisiro de Hactenda y
varios seiores diputados rodean y feli-
cttam al orador).

8r. Presidente (Ferreira). — "\To ha-
ciéndose uso de la palabra tendriz que
procederse a votar, pero como no hay
nfimers, gueda levantada la sesion.

—FErn 1a hora 22 y 43.





