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ECONOMIA'Y FINANZAS

El sistema financier o ar gentino. Evaluacion y alternativa

Julio C. Gambina *
1. Introduccién

La crigs financiera desatada en nuestro pais y crudamente puesta de manifiesto con
los sucesos de marzo de 1980 (caida ddl BIR, Los Andes, etc.) y las repercusiones que
en lo econdmico, politico y socia tendria en los acontecimientos posteriores de la vida
argenting, sgnificd que € sector financiero edtuviera en la mira de los andistas, empre-
sarios, trabgjadores, paliticos, de toda la poblacion.

El 30 de octubre de 1983 significaba la esperanza de diversos sectores de la econo-
mia afectados por la agplicacion dd régimen financiero del gobierno de facto, por re-
componer en & marco de la reconquiste de la democracia la angugtiante Situacion eco-
noémica. Esa fecha quizas operaba como un manto magico de soluciones.

Han transcurrido ya varios meses de gestion gubernamental en democracia y € &
bae en torno d dgtema financiero mantiene vigencia. ¢ Qué tipo de ordenamiento fi-
nanciero debe tener una Argentina democrética e independiente? Creemos resumir en
ede interrogante la sintesis del cuestionamiento que hoy plantean desde diversos secto-
res los interesados en resolver la crigsfinanciera

Sefidemos que nuestro andisis presupone una tesis que define a la crigs financiera
como consecuencia de una crisis globa de la economia argentina, que afecta en conse-
cuencia a la edtructura econdmica y las propias indituciones de la Republica; que se
proyecta en todas las manifestaciones de la vida socid.

2. Laherenciadd " proceso"

Para comprender @ diagnégtico de la Situacion financiera, es necesario recurrir a la
historia y conocer de donde provienen las causas de los males que hoy nos agqugan y pe-
ra comprender cudes son los acontecimientos que no debemos permitir se repitan. Hay
gue conocer la pesa a herencia, sobre todo desde € punto de vista de las idess, de la teo-
riay de las concepciones econdmicas. Hay que aprender de la historia.

2.1. Plan econémico del " proceso”
Sdlo los matices diferenciaron los objetivos explicitos e implicitos del gobierno de

facto 1976-1983. En homenge a lo ya dicho por diversos especidistas a respecto en es-
tos Ultimos afios, solamente referimos los principaes. se trataba de adaptar ala Argenti-
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na a las necesidades del ordenamiento econdmico disefiado por las transnacionales mmo
respuestaalacriss genera por laque atraviesan |os paises de economia de mercado.

El plan preveia € desarrollo del agro con fines de exportacion; producciéon de ali-
mentos, de energia Consecuencias. achicamiento del gparato productivo, despoblacion
y fundamentamente desarrollo de la concentracion como presupuesto de la eficiencia
Y a conocemos |os resultados .

Se decia que habia que modernizar, promover la eficiencia y desarrollar la produc-
ciony paradlo, setrazé un plan asentado en tres pilares:

a) laaperturade laeconomia
b) lasubsdiariedad del Estado
c) lalibertad de mercado;

De dlo resultd la diminacion de parte de la produccion naciond por la importacion
subsidiada de productos no prioritarios para € desarrollo, lograda a través de la politica
arancdlariay cambiaria aplicada.

Igudmente, la aplicacion de la ley de inversones extranjeras como la politica anti-
edtatd contribuyd a lesonar notablemente € sector publico de la economia, intentando
como nunca antes destruir su importante peso econdmico. Finalmente, la libertad de
mercado reind con € mayor cepo a las libertades humanas por reclamar meores sda
rios, por gemplo, a los requerimientos de agremiacion de obreros y empleados como de
empresarios. Laley de entidades financieras se inscribe en & marco de estas libertades.

2.2.0bjetivos de la Ley 21526

Las finanzas son un instrumento de politica econdmica y por tanto se corresport
den con los objetivos de palitica econdmica antes sefidados. contribuir a la concent
tracion de la economia

La redidad nos muestra que no solo se operd la concentracion a nivel de empresas
en laeconomiared sino entre las propias que actlian en & dmbito financiero ?

Se trataba también de crear un mercado de capitales en donde se concentrara € aho-
rro naciond aentado con tasas podtivas de interés que permitiera financiar a las gran
des y dficientes empresas. Por las importantes diferencias podtivas que se generaban
con dtas tasas de interés y € retraso cambiario, capitdes del exterior se colocaron a
plazo y no en inversones como se preveia.

(1) Caida sistemética del P.B.1., inflacion de tres digitos en todo el "proceso” salvo 1980, elevada deuda
externa, desocupacion, endeudamiento empresario, indexacién de la economia, concentracién, etc

(2) Concentracion en el sistema financiero: Hay 141 entidades en liquidacién. La banca extranjeray 13
bancos nacionales captan el 60 % de los depositos del sistema financiero privado. No mas de 4.000 deu-
dores concentran el 50 % de los préstamos en moneda nacional y el 80 % de |os préstamos en moneda
extranjera. Los bancos extranjeros pasaron de 17 a 33 entre 1976 y 1983 y la cantidad de Casas (centra-
lesy sucursales) de 244 a 374



Ello contribuy6 a la radicacion de bancos extranjeros y en buena medida d acrecen
tamiento de la deuda externa. En definitiva: concentracion y extranjerizacion dd sste-
ma financiero y econdmico.

3. Laactualidad

Hagta € momento no se ha modificado la legidacion financiera. En esencia rigen las
condiciones de funcionamiento del Sstemadurante € facto.

Concentracion geogréfica (datos d 3er. trimestre 1983)

Depositos Préstamos
Capital Federa 47,8 80,2
Més Provinciade Bs. Aires 71,1 85,6
Mas Cordobay Santa Fe 84,7 90,6
Resto del pais 15,3 9,4

El gran condicionante es la re- negociacion de la deuda externa con € Fondo Monetario
Internaciond, a decir de las autoridades nacionades que sostienen a su vez que € sentido de
la negociacion presupone € resguardo de la soberania naciond y no acatar las tradicionaes
recetas recesivas del organismo financiero nternaciona. Claro que las medidas de politica
economica como financieras ponen en duda ¢cdmo hara € gobierno para cumplir sus pro-
mesas alapoblacion y ala. vez cumplir con é Fondo Monetario Internaciona ?

Agreguemos y no es contradiccion, que no todo esta igual que antes. ¢Por qué? Pese
a las condiciones dd mercado financiero existe un parlamento, un poder gecutivo ee-
gido por € pueblo y funcionarios en d Minigterio de Economia como en & Banco Cen
tra de la Republica Argentina que facilitan € didogo de los sectores naciondes de la
economiay las finanzas con las autoridades.

Pero entonces ... ¢, estamos igud que antes? Si y no. En esencia rigen las dtas tasas
de interés, la indexacion, d devado endeudamiento, la iliquidez, la especulacion, @ cor-
toplacismo y la virtud quiebra de, gran parte de las entidades financieras de capita &
ciond. Pero se han resuelto agunas modificaciones atener en cuenta, a saber:

a) Liberacion de encges diferenciados privilegiando a provincias empobrecidas y
por tipo de imposiciones.

b) Redescuentos regionaesy sectoriales através de labanca oficia.

c) Créditos especiales para las pequefias y medianas empresas a través de BANADE
y otras entidades oficiaes.

d) Reduccion inicid de las tasas de interés para luego retomar niveles crecientes,
sempre de dos digitos aunque negativas (latasared cas duplicaalaregulada).

€) Morigeracion de los efectos indexatorios para deudas por viviendas para eiminar
laindexacion.



f) Normas de politica crediticia para limitar la concentracion dd crédito y amplia-
cion del mercado de aceptaciones (objetivo: legdizar d mercado interempresario).

g) Se liquidaron una veintena de entidades financieras y e intervinieron otras, pero
todas por Situaciones dolosas.

h) Destacamos como importante € tratamiento favorable y diferenciado dado a la
banca de fomento; a través de redescuentos y efectivos minimos menores a la banca ofi-
cia y por un reconocimiento via compensaciones por depdsitos ala banca cooperativa.

i) ContinGia € cortoplacismo y la especulacion, no hay crédito a tasa regulada y es es-
caso aln a tasas mayores, resultante de aplicar a la tasa regulada gastos y otros items apli-
cados a resolver la Stuacion de rentabilidad de las entidades financieras. En consecuencia,
s ha desarrollado un importante mercado margind dd dinero. Margind e ilegd. H lla
mado interempresario, que se pretende instituciondizar con las aceptaciones en lugar de
modificar & régimen financiero y permitir que éste cumpla con su rol de servicio publico
multiplicador de la actividad productiva para satisfacer un plan de reectivacion y desarro-
llo econdmico basado en d incremento de lademanday la produccion.

La gdtuacion de las entidades, fundamentalmente las nacionaes minoristas es difidil,
por la stuacion de los sectores que atienden, pequefios y medianos empresarios, como
por la estructura de su operatoria que les exige dtos costos operativos con bgo nivel de
operaciones y escasa rentabilidad.

Hay que agregar a todo esto como parte de la Situacion, € reclamo generdizado por
cambios en € ssema financiero, en momentos que se espera € proximo tratamiento del
nuevo ordenamiento financiero por d parlamento naciond.

En la Il Convencion de Bancos Privados Nacionales redlizada en Buenos Aires del 6
a 8 de agosto de 1984, & Ministro de Economia de la Nacién Dr. Bernardo Grinspun
anticipd contenidos del proyecto de reformas financieras. Estos no resultaron gratos @
ra quienes avalaron € proyecto del proceso y que especularon a su amparo. Se destaca
en los anuncios la cifra de la concentracion operada: 4.000 deudores absorben & 50 %
de los préstamos en moneda argentinay € 80 % de |os préstamos en divisss.

4.Una alternativa para d futuro

Td como dijimos, cuaquier cambio que se opere en @ sector financiero deberd ser
consecuencia de cambios en la economia red, que implique la implementacion de un
proyecto de desarrollo naciond integrado e independiente, que promueva una justa y
equitaiva distribucion del ingreso, que recomponga la Stuacion de los sectores menos
favorecidos de la estructura econdmica: los trabgadores y pequefios y medianos empre-
sariosdd campo y laciudad.

Para dlo, se requiere € afianzamiento de la democracia, su estabilidad y una firme y
adecuada negociacion de la deuda externa, haciendo caer € peso de la misma sobre quie-
nes se beneficiaron con éstay resguardando los intereses de lanacion y de su pueblo.

La reforma sustentada implica un plan de reactivacion Y desarrollo de la economia
priorizando aquellos sectores que permiten encarar un proceso de desarrolio indepen



diente que a su vez supere las distorsones por fdta de integracion industrid existente,
la promocion de la tecnologia naciond y la supreson de la traba d desarrollo agrario
que sgnificad actua régimen de tenencia de latierra.

4.1.Tipos de entidades financieras

Partiendo dd necesario rol protagonico dd Estado en la asignacion de recursos, la
promocion y € planeamiento del desarrollo econdmico y socid, se profundizara € pa
pel estatd en laorientacion del crédito y  control de su aplicacion.

Se promovera la banca de fomento, oficid y cooperativa; esta Ultima por considerar-
la como agrupaciones econdmicas populares complementarias de la accion estatal y &
cilitadoras de la inmediacion en la asstencia financiera y propulsoras de un sano prota-
gonismo popular a través de los mé&odos democréticos que su gestion impulsa. Existe
unalargatrayectoria del cooperativismo de crédito argentino en ese sentido.

Se diminara la posibilidad de operar en  mercado interno a la banca extranjera, |-
mitando su accionar a las operaciones de comercio exterior que se generen en sus paises
de origen. ESto s funda en la norma internacional en esta meteria, o permitiendo a
capital extranjero aprovechar € ahorro naciond para lucrar y asegurando que sus opera
ciones se financien con € aporte del capitd propio.

La banca naciona lucrativa deberd adaptar su accionar a régimen financiero esta
blecido, donde, recordamos, serd el Estado € asignador y orientador del crédito.

4.2 Politica financiera. I nstrumentos

Se edtablecera @ régimen de centraizacion de los depositos, que ha demostrado en
anteriores oportunidades que puede ser efectivo, S sobre todo se aplica con rigor en €
marco de un plan econdbmico que ddimite adecuadamente & destino de los recursos. La
politica de redescuentos, sera en consecuencia @ mecanismo que € B.C.RA. gplicara
para efectivizar |a politica economica

El régmen de redescuentos deberd contemplar € tipo de reactivacion que se defina
y € tipo de desarrollo econdmico pogterior. Respecto del primero y por mencionar sdlo
algunas orientaciones, creemos que deberd apuntarse a

- Préstamos a las pequefias y medianas empresas para atender una adecuada politica de
ingresos de la poblacion, a las pequefias y medianas empresas nacionales mano de obra in-
tendgva, principdmente las vinculadas con € crecimiento de la oferta de bienes de consumo
necesarios (dimentos, vestido, etc.); a la construccion, principamente de empresas vincula
das con la construccion de iviendas econdmicas y/o semi-econdmicas y a obras de infraes-
tructura necesarias (por giemplo, las derivadas para paiar |os efectos de las inundaciones).

Estos gemplos no pretenden ser una enumeracion taxativa. En cuanto a segundo, aque-
llas actividades que € perfil de desarrollo independiente del pais determine, como la petro-
quimica, laquimica, € aprovechamiento con fines pacificos del &omo, la agroindustria, etc.

Se debe eiminar la especulacion financieray en consecuencia seimpone:

Eliminar los miniplazos y la cuenta de regulacion monetaria.



Eliminar laindexacion y las dtas tasas de interés.

Desvincular latasade interés del sector externo de la economia.

Himinar d mercado interempresanio y |las aceptaciones bancarias.

Ejercer un edtricto control de cambios y reprimir las operaciones en € mercado
paralelo de divisas.

Restringir € uso de las cgas de ahorro a particulares y asociaciones sn fines de
lucro. Eliminar las cgjas de ahorro especid.

Promover la cuenta corriente y los depdsitos alargo plazo.

Controlar € uso de laliquidez de las empresas monopdlicas lideres.

Edtricto control de precios a las empresas monopdlicas lideres fijadoras de los
precios. Aplicar laley de abastecimiento

Fijacion de tasas de interés negativas que subsdien la produccion naciona de-
terminada en d plan preestablecido.

4.3.Presupuestos para el cambio

Td como sefidamos, los cambios prevén un adecuado tratamiento de la deuda ex-
terna, basados en:

- Definir la deuda legitima reclamando comprobacion por parte de los acreedores.
No reconocimiento de la deuda legitima.

- Pagar la deuda luego de recomponer la situacion interna, en cuanto a recuperacion
sdarid y reactivacion economica.

- Lograr plazos adecuados en la reestructuracion de los pagos, solicitando periodos
de gracia, bajas en los intereses, etc.

- Promocion dd comercio exterior favoreciendo las relaciones por intercambio com-
pensado y la conquista de mercados para nuestros productos. Principamente en Améri-
ca Lainay d llamado Tercer Mundo. También en los paises socidistas y todos los que
quieran comerciar con la Argentina.

Pero, por sobre todo, se trata de lograr la estabilidad instituciona consolidando la
democracia, permitiendo € libre juego de las indituciones y @ imperio dd estado de e
recho con plenavigencia de la congtitucion.



