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Sefior Director:

Tengo el gusto de referirme = su nota de mayo 4 de 1961 en la cual
se me encomienda orientar y revisar el trabajo de tesis del Sr. Jorge L.
Cabtalleros intitulado "La politica monetaria y el desarrollo econémico -
(experiencia en Guatemala).

A padle escapa que uno de los instrumentos més importantes que ~==-
pueden utilizarse para orientar el desarrollo de un pafs lo constituye -
su polftica bancaria y monetaria; a este respecto el Sr, Caballeros rea-
liza una serie de andlisis y sugestiones que deblcran recibir la nayor -
consideracién de nuestras autoridades monetarias y bancos en general,

Puede observarse que el sefior Cabelleros pone poca fe en nuestro -
desarrollo a través de la empresa privada, pues en su concepto dicho —-—-
desarrollo debiera ser promovido por el Estado; concretamente conclu-- -
ye: “que frente a una clase empresaridl que no da sefiales de reacoionar,
ante log estimulos, se hace necesario que el Estado tome las funciones -
de empresario, para sacar al pafs de su condicién de atraso y promover -
el blenestar de la comunidad"™. Paralelamente con esta idea, &1 endilga
2 las instituciones bancarias del pafs su falta de colaboracién hacia —-
el Banco de Guatemala, cargo del que sélo exceptds al INFOP pues congie-
dera que "el resto de entidades en algunos casos han visto con cierta —
indiferencia el desarrollo de algunos programes”,

Otro aspecto que recibe la atencidn del Sr. Caballeros es 1a nece-~
sidad de "que el Estado planifique su polftica econdémica, sobre bases ~-
reales", pues la falta de planeamiento "continuard{ produciendo inversio-
nes desorganizadas con peligro de despilfarro de recursos 0 que estos se
inviertan en campos equivocados®, "El panorama que presenta un pais sin
Planes de desarrollo es similar a aquel que ofrecerfa un tarco navegando
sin control, s0lo & expensas del viento que sopla", De esta manera el -
ponente acepta la idea moderna de la planificacidn integral desde arribda,

Toda vez que el sefior Caballeros propone diversas :.edidas de polf-
tica bancaria y monetaria que pueden influir en nuestro desenvolvimiento
econémico, soy de opinién que el trabajo de tesis del sefior Caballeros -
sea aoeptado, para discutirse em el acto de su investidura profesional,
previo a optar al t{tulo de Economista en el grado de Licench do,

Atentamente,

"ID Y ENSENAD A TODOS"

Lic. Raf 1 Piedra Santa A.
Asesgor
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PACULTAD DE CXENCIAS BCONOMECAS

INSTITUTO DB INVESTIGACIONES
BCONOMICAS Y SOCIALES

Commeh, C. A

DIRECCION DEL INSTITUTO DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y SOCIALES,
GUATEMALA, QUINCE IE ENERO DE MIL NOVECIENTOS SESENTA Y DOSe~ - -

Page al Sefior Decano de la Facultad de Cienciam Econéaicas,
informdndole que este Instituto con base en el dictamen emitido -
por el respectivo Asesor, aprueba el trabajo de tesis intitulado

"LA POLITICA MONETARIA Y ECONOMICO (EXPER  CIA EX
GUATEMAIA)", presentado Jorge I Caball o .
Ra Slerra
Director.

DECANATURA IE LA FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS. GUATEMALA,
DIBZ Y SEIS TE ENERO DE MIL NOVECIENTOS SESENTA Y DOS, - = -

En vista del informe rendido por el Instituto de In -
vestigaciones Econémicas y Sociales se acepta y aprueba el -
trabajo de tesis denominado "LA POLITICA MONETARIA Y EL DE -
SARROLLO ECONOMICO (BXPERIENCIA EN GUATEMALA)", que para su
gradusoién profesional fuera presentado por el

& (ro'.l
L. Caballeros. 3 = ,”g
3-’; gL DECANO »
.
Dr. Gabriel iy © A
DECANG, - [ORE

—




INDICE DE MATERIAS

INTRODUCCION
FUENTES DE INFORMACION
OBJETIVOS Y ALCANCES

CAPITULO I

Algunos aspectos del desarrollo eco-
némico.

La dependencia al comercio exterior.

Limitaciones a la inversidn.

CAPITULO II
Politica Monetaria.

Asistencia Financiera de segunda insg
tancia.,

Lineas de Crédito

a) La utilizacidén de las lineas de -
erédito.

b) Linea de crédito contratada con =-
el EXIMBANK

¢) Linea de crédito para el fomento
del cultivo del hule

Adelantos destinados a la estabiliza
cidén de precios.



CAPITULO III

Los instrumentos monetarios.
a) la tasa de redescuento.

b) la tasa de encaje.

¢) la tasa de interés.

CAPITULO IV
Los bancos del sistema.
Bancos de Fomento.

Conclusiones.,



INTRODUCCION

En le actualidad la mayor preocupa-
cidén de nuestros paises es encontrar las solu-
ciones que nos permitan salir de la condicién
de pafses pobres; 1la lucha entablada por 1los
palses poco desarrollados se encamina a lograr
mis bienestar para sus habitantes, audn cuando
el camino que escojan esté en pugna con los =

sistemas de los paises poderosos.

Tal circunstancia, hace adn mds difi
cil alcanzar el grado de desarrollo deseable
en los pafses pobres, por cuanto se ha llegado
a demostrar que para lograrlo, es necesario,
en algunos casos, poner en prdctica modelos di
ferentes a los adoptados por los pafises que en
la actualidad se consideran desarrollados; las
zonas poco desarrolladas tendrdn que estructu-
rar sus proplos modelos, tomando como base las

necesidades del pafs, a fin de explotar en me-



jor forma los recursos disponibles; es decir,-
se hace necesario escoger caminos que nosotros
tracemos, los cuales sin lugar a dudas serdn -
diferentes a los que tomaron los paises desa--
rrollados de la actualidad cuando iniciaron su
lucha, para lo que es imprescindible la parti-
cipacidn de todos los elementos con que se cuen
ta. Ya en marzo de 1960 en ocasidn de que el
Sr. Adlai Stevenson se encontraba de visita en
Chile, dijo en una conferencia de prensa: "que
los Estados Unidos estdn dispuestos a ayudar a
América Latina pero que el contribuyente norte
americano -que es el que en Yltima instancia

financia la ayuda- quiere estar seguro de que
las clases pudientes de los paises latinoameri
canos estédn haciendo un esfuerzo por lo menos
tan grande como el que €1 estd haciendo. Y no

cabe duda que el sefior Stevenson sabia perfec-

tamente lo que estaba diciendo y donde lo esta



DL A i Al anhi .

_3_

ba diciendo.'l/ Estas palabras encajan igual-
mente para el caso de Guatemala, en donde Ilas
clases mencionadas han visto con indiferencia

los problemas que encierra la pobreza de nues-
tro pueblo. Ademds, lo indicado por el conoci
do politico norteamericano nos da una idea de
que, si queremos ayuda, cdal es la que podemos

esperar y cudndo la podremos tener.

De todo lo anterior, se desprende -
que el problema que engendra el desarrollo eco
némico es bastante dificil de solucionar y que
se enfrenta a serios obstdculos de tipo no mo-
netario, tales como inducir a la iniciativa -

privada a colaborar.

Sin embargo, auin cuando el problema
se considera de dificil solucidn, es urgente -

poner en prédctica, de la manera mds sincera ¥y

1 Tomado del rimestre Economico, o.1 = pp. 1l
Necesidad de una interpretacidén nacional del
desarrollo econdomico" Iuis Escobar Cerda.
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herdica, las medidas que nos permitan realizar
lo, pues de lo contrario, seguiremos siendo ra
ises dependientes de los poderosos, deterioran
do cada vez mds nuestros recursos propios, pro
vocando asi, mayor pobreza y haciendo mds a{fi

cil nuestra propia superacidn.

Los pdrrafos anteriores nos dan una
visidn panordmica de lo inquietante del proble
ma, el cual reviste cardcteres de mayor rele--
vancia al relacionar el desarrollo econdmico -
con la polftica monetaria, tema que se trata -

de desarrollar en el presente trabajo.

FUERTES DE INFORMACION

Para elaborar el presente trabajo, -
se utilizaron los conceptos de varios libros -
de economia, que aparecen en la bibliografia;-

habiéndose contado también con la colaboracidn

P P T
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‘e personas versadas en tales disciplinas, quie
nes permitieron sostener discusiones sobre el

tema y cuyas luces constituyen un valioso apor
te para su realizacidn, que es preciso agrade-

cer en esta oportunidad.

Asimismo, es el producto de la modeg
ta experiencia adquirida a través de los esca-
sos afios de trabajar en banca central,asi como
de la preocupacidn que a nuestra mente causa,-

el grado de atraso en que vive el pais.,

OBJETIVOS Y AICANCES

El trabajo que ahora se somete a la
consideracién del Honorable Tribunal Examina--
dor, pretende demostrar la importancia que pa=-
ra el desarrollo econdémico tiene, la formula--
cién de planes definidos y el deseo de los hom

bres encargados de dirigir la polftica general
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del pafs de lograr el biemestar de la pob dn,
sin cuyo concurso serd muy d{ficil alcanzar las
metas fijadas por el mejor de los progfamas de

desarrollo econdmico,

Agimismo, se explorard un tanto den-
tro del campo de la pol{tica monetaria, para =
demostrar la falacia de ciertas medidas de es-
te tipo, para lograr el desarrollo econémico,-
mdxime cuando nos encontramos frente a la a.
sencia total de planes de desarrollo, que or
ten tanto a la inversidén pdblica como a la pri
vada, ya que la inversidén constituye el elemen

to dindmico del desarrollo.

En vista de que en Guatemala, por -
mandato legal, el punto central de la politica
monetaria debe ser impulsar el desarrollo eco-
némico del pais, manteniendo la estabilidad v

libre convertibilidad de la moneda, elementos
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que corren graves riesgos cuando, en paises co
mo el nuestro, se trata de estimular la activi
dad econdmica a través de la expansidén crediti
cia; el trabajo enfocard, preferentemente, la
politica de crédito haciendo énfasis en la asis
tencia financiera de segunda instancia, ya que
por lo limitado del mercado de dinero del pais,
las otras medidas que forman la pqlitica mone=-

taria no tienen mayor importancia.

Se comprende que habrd personas que
no estén de acuerdo con los conceptos de este
trabajo, pero, esto no es desalentador sino par
el contrario, confirma una vez mds, lo comple-
jo de los problemas econdmicos y demuestra de
nuevo, la magnifica oportunidad que se les pre
senta a los hombres que hacen uso de la aseso-
ria de los profesionales de esta disciplina,al

disponer de variedad de criterios sobre un misg
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mo tema, lo cual los capacita para obtener me-
jores resultados en la programacién de los pro

yectos que piensen llevar a cabo,

CAPITULO I
"ALGUNOS ASPECTOS DEL DESARROLLO ECONOMICO"

"Hay acuerdo general en el sentido -
de considerar como desarrollo econémico princi
palmente un aumento secular del Ingreso Real -
Per-cdpita. Esto supone que la tasa de incre-
mento del ingreso real total debe ser superior
a la de la poblacién" 1/ De manera que si di-
chas tasas fueran iguales nos encontrariamos -

frente a una economia estacionaria.

Conforme este criterio puede decirse
que Guatemala ha experimentado un escaso desa-

rrollo econdémico en los dltimos 10 afios pues, -

el Producto Nacional Bruto a precios constantes

1 Estabilidad y desarrollo economico: Samuel
Inrie pp.117

P
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indica para 1960, una cifra (preliminar) de -~
#.645.0 millones que en comparacidén con la co-
rrespondiente para 1950, #.417.0 millones, re-
fleja un aumento de #.228.0 millones, o sea, u
na tasa de incremento del 4,05% anual que al -
restarle la tasa de crecimiento de la poblacidn
para el mismo perfodo -2.84% anual- se obtiene
una tasa de incremento del ingreso real per-cg
pita de 1.21% anual.

CUADRO No.l
(En Millones de @J

Prod.Nac.Bru Prod. Nac., Variacidén

Afios to. Precios Bruto. Pre por efecto
corrientes cios consT. de re ios
1950 417,0 417.0 e
1951 Ly45.5 412,9 32.6
1952 451,.7 Wyo,2 9.5
195 454,.3 432.4 21,9
19 493,0 [P TRa Tt 68.6
1955 562 .6 496,.6 66,0
1956 622.9 53749 85.0
1957 645 ,6 558.7 86.9
1958 638.3 588.8 49,5
1959 651,2 632,0 19.2
1960 659.5 x/ 645.0 x/ 14,5

x Estimacion prelimanar.
NTE: Banco de Guatemala.
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Sin embargo, ain cuando el Producto
Nacional Bruto a precios constantes seflale al-
gin incremento ello no indica necesariamente,-
que haya habido desarrollo econdémico sino uni-
camente puede hablarse de un crecimiento. Bas
ta seflalar para el efecto, que el Producto Na-
cional Bruto puede variar por el simple hecho
de que se logre colocar en el exterior, un ma-
yor volumen de nuestra produccidén exportable -
lo cual puede perfectamente suceder sin que 1lle
gue a haber un cambio en la estructura econémi
ca del pafs, que permita un uso mds ventajoso
de los recursos nacionales para lograr el bien
estar de la poblacidén. Ademds, con las series
que presentan las cifras del Producto Nacional
Bruto, pueden hacerse diferentes grupos y pre-
sentar variados conceptos, segin lo cue conven
ga demostrar.

Lo anterior nos conduce a pensar gue
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el desarrollo econdmico no debe medirse en tér
minos de ingreso y que tal medida posiblemente
la han adoptado algunos economistas en virtud

de las tres siguientes razones:'"PRIMERA: que -
virtualmente todos los autores dirigen su aten
cién a esta variable; SEGUNDA: porque a pesar -
de algunas fallas en su utilizacidn, que son e
videntes, parece que, prdcticamente no hay -
disyuntiva" 1/ y TERCERA: que es una variable

que engloba a toda la actividad econdmica.

Lo dicho anteriormente nos inclina a
pensar que cuando se trate de evaluar los re--
sultados de un periodo determinado, no debiera
tomarse como base los movimientos en el ingre-
so real per-cdpita, sino los cambios sufridos
en la estructura econdmica del pais.

Por supuesto, se comprende que tales

Nuevas aportaciones a la _tegria del creci--
miento economico. Henry J. Brutén pp.lh



- 12

cambios no se logran en forma rdpida; pero, es
importante que los encargados de la programa--
cién de la politica econdémica, tomen en cuenta
que para lograr una reestructuracidén de la eco
nomia del pais, es necesario conocer las nece-
sidades de la poblacién como punto bdsico, y -
encaminar todo el esfuerzo hacia la satisfac--
cidén de dichas necesidades, a sabiendas de que
el proceso del crecimiento puede generar fluc-
tuaciones y que éstas a su vez, influyen en €1;
por lo que es imprescindible conocer las reac-
ciones que ocasiona un movimiento en un sector
dela ecomomfa 1l/para preparar las medidas ade--

cuadas que eviten los desajustecs.

Por estas razones se estima que sélo
mediante la existencia de planes de desarrollo,
la pol{tica monetaria podrd tener éxito,
que asf, sus objetivos serdn proporciona-

1 Nuevas aportaciones a la _teoria del creci--
miento econdmico. Henry J. Bruton pp.l
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508 para complementar el financiamiento de di-
chos planes y mantener las condiciones mds fa-
vorables que influyan en el Znimo del empresa-

rio para invertir.

De lo contrario, es decir, sin planes
de desarrollo que indiquenla meta a conseguir
y las medidas a adoptar, el campo de la polfiti
ca monetaria serd demasiado limitado; siendo -
posible que a la corta no haya sino un aumento
insignificante debido a obstdculos no financie
ros, y que por el lado del gobierno, en las in
versiones de fomento por el sector privado de
la economia 1/ se realicen inversiones en el -
campo equivocado, lo que provocaria mds dafio -
gque beneficio ¥y retraso en el proceso de desa-

rrollo.

De manera que, se necesita de una cg

ordinacidén de todas las fuerzas dis onibles a

1 Politica Monetaria en paises subdesarrolla-
dos. David. L, Grove pp.109
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fin de hacerle frente al sinnimero de obstdcu-
los que se oponen al desarrollo econdmico y que
por lo regular son mds poderosos que los ins-—-

trumentos con que contamos para vencerlos.

No obstante lo anterior, puede decir
se que la pol{tica monetaria, si puede contr
buir a lograr el desarrollo econdémico siempr:
que mediante el uso de los distintos instrumey:
tos monetarios de que se dispone; de lcs cua--
les se hablard mds adelante, logre canalizar -
sus fondos hacia el fomento de la produccidn,-
rompiendo la for:

bancos del siste~

LA DEPENDENCIA AL COMERCIO EXTERICR

No queriendo ahondar mds en el asun-
to me limitaré a sefialar que al comparar las

fras del Producto Nacional Bruto con nuestras
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importaciones, se nota que a medida que el Pro
ducto Nacional Bruto ha aumentado, las importa
clones también han aumentado, como consecuen--
cia de la deficiencia de la produccidn domésti
ca para cubrir el consumo nacional y al fuerte
poder de imitacién a los patrones de consumo

de los paises desarrollados, lo cual se acen--
tia adn mds por el alto grado de concentracidn

del ingreso oue existe en el pais.

Sclamente en los arios de 1959 y 19¢0,
el comportamiento de las importaciones con re-
lacién al Producto Nacional Bruto, se modifica,
lo cual es el resultado de la politica de sus-
titucién de importaciones que fué favorecida -
con la aprobacién del nuevo Arancel de Aduanas
con la emisién de la Ley de Fomento Industrial
y con la politica monetaria puesta en vigor par

la Junta Monetaria desde 1959, estd dltima en-~
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caminada a fomentar aquellas actividades que -
tuvieran como objetivo principal la sustitwim
de importaciones o el incremento de las expor-
taciones.

CUADRC No.2
(En Millones de ¢.)

Producto Na-- Importac.de Export. J-=

Afios cional Bruto Bienes y - Bienes y -
1 Se c o 2 Serv 27
1950 417.0 80.7 83,9
1951 Yhs5,5 87.6 89°i
1952 451.7 82,2 99,
195 45%,3 108.3 112.7
195: 493,0 110.7 108.6
1955 562.6 118,0 112.7
1956 622.9 153,.9 133.6
1957 645.6 168.1 127.7
1958 638.3 173.8 122,.6
1959 651,2 157.0 123.5
1960 659.5 3/ 153.2 132.8

1 Precios corrientes.

2/ Ajustadas.
Estimacidén preliminar.
NTE: Banco de Guatemala,

El cuadro anterior muestra que a par

tir de 1954 el valor de nuestras exportaciones,
no ha sido suficiente para cubrir el valor de -
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nuestras importaciones, situacidn grave, por -
cuanto el proceso de desarrollo exige la adqui
sicidén de bienes de capital, que necesariamen-
te tenemos que obtener en el exterior, lo cual
es posible en la medida en que el Banco Central
esté en capacidad de proporcionar las divisas

necesarias para efectuar las transacciones co=-
merciales con el exterior I/ lo que obliga a a
doptar medidas que permitan mantener la libre

convertibilidad de la moneda; no quiero decir
con esto, que el desarrollo econdmico deba su-
peditarse a la tenencia de un volumen determi-
nado de divisas, sino simplemente quiero sefia-
lar la dependencia de nuestro desarrollo econd

mico al comercio internacional,

De no mantener la convertibilidad nos

veriamos en la necesidad de realizar operacio-

Don‘{erencias de Comercio Exterior. Sidney -
ell,
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vieran dispuestos a recibir moneda inconverti-
ble; o bien, frenar nuestro desarrollo, lo cual
a todas luces seria inconveniente. Estos as--
pectos son de gran importancia por las fuertes
limitaciones que encontramos en nuestro comer-

cio exterior.

Por el lado de las exportaciones, que
es la fuente de divisas por excelencia, se no-
ta que a partir de 1956, afio en que se obtuvo
el méximo nivel de exportaciones, su valor ha
descendido como consecuencia del deterioro de
los precios de nuestros productos exportables
y de que los pafses industrializados hacen -ca
da vez- menos uso de materias primas naturales,
pues como resultado de las innovaciones tecnc-
18gicas es posible obtener con igual cantidad
de materia prima, mayor vclumen de productos =2

‘abados. 1o cue en cvaso 4 no ampliarsc suf:
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cientemente el mercado de tales articulos re--
percute en una baja en la cantidad de materia

prima a utilizarse. Basta para el efecto, ci-
tar el siguiente ejemplo: "la fabricacidn de -
café soluble resulta mds econdmica que la del
café molido, ya que de un saco de café después
de solubilizado, se obtienen 8 170 tazas, mien
tras que de la misma cantidad de grano molido,
solamente se producen 7 087 tazas. El1 resulta
do ha sido que en Estados Unidos de Norte Amé-~
rica constantemente aumenta el volumen de café
soluble consumido y disminuye la venta del ca-
€ molido" 1/, de consiguiente, compran menos -

grano a los paises productores.

Tal situacidn ha dado lugar a que los
déficits de los diferentes afios se financien -
mediante la inversidn extranjera, las donacio-

nes o, haciendo uso de la acumulacidn de reser

1 Tomado de la Carta Mensual del Banco del
gro S.A., enero de 1958 pp.2
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- -8 provenientes de afios anteriores, etc. De
menera que, la posicidn comercial de los

ses poco desarrrollados se deteriora ante
creciente resistencia que encuentran sus expor
taciones, Frente a tan pesimistas perspectivac
la Unica solucidn parece ser, la sustitucidn -
de importaciones 1/ la que, sin lugar a dudas
se logra a través de la industrializacidn del
pafs, utilizando preferentemente nuestra pro--
duccidn de materias primas, en virtud de cqus -
somos exportadores de materi~- -7 ~ & v o

tadores de productos acabad. .

LIMITACIONES A LA INVERSIJN

Er. el presente trabajo nc trataré de
seflalar las limitaciones que encuentra la in--
versidén en ¢ to a la magnitud del ahorro d-

ponible para tal fin, o a la escasez de mano -

Nacionalismo g degarrollo, Revista 4 omer
e

cio Exterior xico.
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de obra calificada, etc., pues dichos aspectos
son de sobra conocidos y, por lo tanto, no val
drd la pena detenerse en ellos. Los sefialo pa
ra que no se crea que los olvido ya que en es-
ta ocasidén sélo me interesa indicar, la impor-
tancia que para la inversidn ejerce, el merca-

do de mercancias.

Se reconoce a la inversién como el e
lemento dindmico en el desarrollo econdémico. A
simismo, que ésta es inducida principalmente
por las previsiones de los empresarios, sobre
las utilidades de la empresa. Tales utilida--
des son el resultado de la produccidn y venta
de mercancias, la cual es mayor, mientras mayo

res sean las posibilidades de compra del sec--

tor consumidor.

A ese respecto, cabe sefialar que pa-

ra lograr el desarrollo econdmico del pais, se



hace imprescindible entrar a la fase de la in-
dustrializacidn, para lo cual se necesita la -
creacidén de plantas industriales de cierta mag
nitud que generalmente requieren fuertes inver
siones en capital fijo que les exige obtener

volumenes de venta, dificiles de colocar en el
mercado interno. Es mds, aun cuando la pobla-
cidén completa participe de los movimientos en
las inversiones, ésta por su volumen, es limi-
tada para absorber los niveles de produccidn g
propiados para hacer que tales plantas resul--

ten rentables.

Lo grave del asunto es que sélo me--
diante industrias grandes se logra el desarro-
1lo y por lo visto el mercado de los productos

es limitado,

Para salvar el obstdculo presentado

por la limitacidn del mercado, se hace ver la
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conveniencia de que se salga hacia el mercado

centroamericano, lo cual reviste gran importarn
cia y es de suma urgencia, por cuanto en la ag
tualidad ya se ha iniciado el mercado comin la
tinoamericano, en el cual, Centroamérica debe-
rd salir como una unidad en la que el pais que
tome la delantera llevard la ventaja, siempre

que se sigan planes definidos que eviten dupli
car inversiones, ya que esto ocasiona la pérdi
da de esfuerzos y de recursos. De ahi la im--
portancia de la integracidn econdmica centroa-

mericana,.

Por lo tanto, es tiempo que el inver
sionista tome la iniciativa y que la politica
econdmica encamine sus esfuerzos hacia el lo--

gro de esas metas.

Sin embargo, frente a una clase em--

presarial temerosa a la inversidn, Qque no reac



ciona fdcilmente a los estimulos, se justifica
que el Estado tome las funciones de empresario
1/ y la politica monetaria colabore mediante
la canalizacidén de sus recursos, a financiar -
proyectos de significativa magnitud a traves
de las instituciones de fomento estatales y pri

vadas,

CAPITULO II
POLITICA MONET -

La expresidn "Politica Monetaria'
comprende las decisiones y acciones del Banc-
Central para regular la cantidad de dinero ,
la disponibilidad y costo del crédito bancario

rare fires ncpecifices 2/.

Al analizar el concepto anterior se

La iptervencion del Estado en la actividad
economic%adel pais puede tener ,diferentes
grados. conveniencia del pais seriala el
, grado de esta intervencion.
g/ Pol{tica Monetaria en paises subdesarrolla-
dog. David L. Grove Op. Cit. pp.9
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deduce que la politica monetaria debe ejercer
su accidn, tanto sobre la oferta de dinero co-
mo sobre la actitud de los bancos, para inducir
los a que canalicen sus fondos hacia aquellas

actividades que interesan al desarrollo econd-

mico,

La falta de planeamiento del desarro
1lo, hard reducir los beneficios que se esperan
de la politica monetaria, pues sabido es que,
en cuanto a la fijacidn del volumen de crédito
disponible para la inversidn, el Banco Central
sélo puede controlar el que se refiere al sec-
tor bancario, lo cual reduce la importancia y

eficacia del control cuantitativo del crédito.

En cuanto al control cualitativo, -
son ampliamente conocidos los obstdculos con -

que tropieza aun dentro del sector bancario, -

pues es muy fdcil desviar el destino de 1los
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fondos, mdxime con el régimen de garantias que
prevalece en nuestro sistema. Quiero decir cm
esto, que tienen mds posibilidades de obtener

préstamos, aquellas personas que disponen de -
recursos; consiguiendo con el otorgamiento de
créditos una liberacidn de sus fondos propios

que los destinardn a actividades diferentes a
los intereses de la economia, con lo cual, 1lo
que efectivamente se estd financiando son esas
otras actividades, es por esta razdén que al a-
nalizarse los préstamos debe ponerse énfasis -
en saber oudl ha sido el destino de las utili-
dades, para saber si el solicitante en reali--
dad necesita los fondos para llevar a cabo sus
inversiones, evitando asi{, distraer recursos -
en actividades que, por aiios y afios han estac

recibiendo financiamiento bancario, tal el c-

so de los créditos otorgados para el caf

Igual panorama puede llegar a pres: .
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tar el caso del algoddén, para el cual el siste
ma bancario ha acostumbrado a otorgar #.175.00
por manzana a cultivarse, cantidad que repre--
senta el 73% del costo promedio de produccidn
por manzana en la Repiblica y que tiene vigor
desde que, en forma intensiva, se ha cultivado

este producto,

Se hace énfasis en que la falta de -
planeamiento del desarrollo econdmico nos pone
de manifiesto que la politica monetaria sélo -
podrd fijar el volumen de crédito bancario con
fines de estabilizacidn, lo cual serd factible
lograrlo, pero serd minimo el adelanto que se
pueda obtener en el desarrollo econdmico. Pa-
ra programar en esta forma, podrd servir de ba
se la estructura de nuestras importaciones y -

los desajustes en la balanza de pagos.,

Esta finalidad es lo que se nota en
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los Wltimas poli{ticas monetarias trazadas por
la Junta Monetaria, ya que se ha logrado mante
ner la estabilidad monetaria sin dejar de esti
milar mediante la asistencia crediticia, acti-

vidades que tiendan a sustituir importaciones

y a incrementar nuestras exportaciones. Al Ban
co Central le ha faltado el apoyo de institu--
ciones de fomento que cuenten con el respaldo

estatal para ejecutar su polftica, asi como el
deseo de los demds bancos de canalizar los fon
dos hacia las actividades programadas. FPor -
més que se ha hecho, no ha habido una reaccid:

suficientemente favorable.

Veremos mds adelante los resultados
obtenidos de estas pol{ticas y entraremos a se¢
fialar algunos errores con sentido critico y, -
dando medidas que a mi juicio podrfan lle: v

tomarse en cuenta para enmendar esSos error=s.
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Deve advertirse que politicas de tal
estructura se han adoptado en vista de una au-
sencia total del planeamiento econdémico por -
parte del Estado, por lo que considero que si
se habla de retraso en el desarrollo econdmico
este no es atribuible en su totalidad a la Ban
ca Central, sino mds bien son todas las fuer--
zas de que dispone el pais las responsables de

este atraso.,

El panorama que presenta un pais sin
planes de desarrollo es similar a aquel que o-
freceria un barco navegando sin control, sdélo
a expensas del viento que sopla; es posible -
que llegue a algin lugar; pero no al indicado;
sin embargo, ain cuando se llegue a la tierra
prometida, esto sucederd con el consiguiente a
traso y la pérdida de energia. Debe indicarse

que las autoridades monetarias si pueden in- -
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fluir en el dnimo de los hombres de gobierno -
encargados de dirigir la polftica gemeral del

pafs, para que tomen tal direccidn.

Conviene sefialar que, en los uUltimos
afios algo se ha logrado, puesto que actualmen-
te se habla ya, de un "plan cuadrienal” que -
aunque no sea lo mds indicado para lograr nues
tro desarrollo, por lo menos ya existe un pro-
pésito, cual es, la programacién del desarro--

l1lo econdmico.

A veces se habla de que el Banco Cen
tral restringe el crédito, puesto que es mucho
mds fdcil programar sin la limitacidn que impo
ne el resguardo de la estabilidad monetaria, -
pero ;de qué serviria un aumento en la oferta
monetaria? ante una poblacidn llena de necesi-
dades, sedienta de satisfacerse y con uns

ta propensidn a consumir; es seguro que cuc
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quier incremento se irfa haci: oo

decir, al consumo, y tal consumo encontraria -
sus fuentes de abastecimiento en el exterior,-
lo que vendria a gravar aun mis nuestra situa-
cidn de pafs poco desarrollado, haciendo mds -

dificil salir de la condicidn de tales.

En conclusidn sbélo se perderian ener

gias y habrfa un despilfarro de recursos.

No creo que el aspecto del desarro--
1lo econdmico con inflacidn sea un fendémeno -
que deba preocupar, puesto que considero que -
todo pais en proceso de desarrollo, se encuen-
tra dentro de un mdrgen inflacionario, debido
principalmente a que el ahorro disponible para
la inversidén, es insuficiente y, por lo tanto,
la demanda de fondos para tal fin deberd satis

facerse en algunos casos, con incrementos en -
el medio circulante, ocasionados por la expan-
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sién del crédito. Por otro lado, en un plan -
de inversiones lo que primero aumenta es la de
manda, puesto que tarda cierto tiempo para que
la oferta se incremente, en otras palabras, lo:
fondos dedicados a la inversidn se distribuyen
en forma tal, que la nueva fuerza de trabajo -
incorporada al proceso productivo recibe sus -
salarios antes que los bienes lleguen al merca
do. El1 temor que los economistas monetarios -
guardan hacia la inflacidn, es debido a que di
cho fenémeno no es controlable con medidas mo-
netarias y que los encargados de adoptar las -
medidas correctivas -politica fiscal- las em--
plean extemporaneamente arrastrados por la im-
presidn que cauéé lo seductor de tales progra-
mas, permitiendo el ensanchamiento de la bre--
cha inflacionaria hasta limites incontrolable.
lo cual puede acarrear graves problemas en vir

tud de que, representarfa un alto costo social,
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por la transferencia de fondos de un sector a
otro de la poblacidn, es decir, existen gran--
des peligros que en varias ocasiones han sido
tratados con detenimiento por diferentes auto-
res, por lo que no deseo hacer mayores comenta

rios sobre el particular,

S6lo me resta agregar, que la ausen-
cia de planes de desarrollo puede ocasionar -
que el pais soporte una inflacidén con desocupa
cidn, lo cual es ain mds grave, por cuanto pro
vocaria serios quebrantos en la salud de la e-
conomia nacional. Puede provocar también, que
la inversidn en su totalidad llegue a ser autd
noma, 0 sea aquella que no es inducida por cam
bios reales o esperados en la produccidn 1/con
lo que se confirmaria la ineficacia de la me--
jor de las politicas monetarias, cuando no e--

xisten planes que seflalen las metas a obtener

1 Nuevas aporta01ones a la teorla del cr§01--
miento econdmico. Henry J. Bruton.pp.2
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¥ los campos que deben ser estimulados a tra--
vés de una buena politica de crédito que utili
ce efectivamente los distintos instrumentos mg
netarios a fin de canalizar los recursos ade--

cuadamente.

De manera que, para obtener éxito en
la ejecucidn de las diferentes medidas de poli
tica monetaria, se hace imprescindible contar
con medidas adicionales, que tiendan a crear -
un ambiente favorable a la inversidén, como por
ejemplo: si se quiere fomentar la produccidn -
de cualquier articulo se debe estar preparado
para subsanar los problemas de mercado que pug
dan presentarse al llegar el producto a los -
centros de consumo, tales medidas pueden consig
tir en asegurar a los productores un adecuado
precio de garantia para sus productos, en este

caso es conveniente que el Estado entre al mexr
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cado como comprador, a través de los institue—-
tos de fomento a quienes deberd restituirse las
pérdidas ocasionadas por varias circunstancias,
ya que a veces se tropieza con el problema de
que, por razdén de costos, no le es posible com
retir en el mercado internacional, cuando exis
ten excedentes del producto que deberd colocar
se en el exterior para evitar las fluctuacio--

nes en los nreciors

RV T O VT TO RIS VAL L e malt

por lo que el Estado deberd adquirir el produc
to a precios rentables para el empresario, aun
que en el exterior se coloque a mds bajos pre-
cios. Empero, hay que tomar en cuenta que al
productor se le page en moneda nacional y lo -
que se recibe del extranjero son divisas, lo -
que viene a fortificar nuestra capacidad para

adquirir bienes de capital y a compensar las -
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pérdidas sufridas en moneda nacional, Para e-
vitar las fugas del dinero pagado a los produc
tores se podrd confiar en la aplicacidn de las
medidas arancelarias, qQue juegan un papel muy
similar al del control de cambios y que en las
primeras fases del desarrollo son muy efecti--

vas,
ASISTENCIA FINANCIERA DE SEGUNDA INSTANCIA

El espiritu de la politica crediti--
cia trazada por el Banco de Guatemala en los -
Wltimos dos afios ha sido, el de estimular el -
incremento de la produccidén de aquellos produc
tos que se consideran capaces de sustituir im-
portaciones e incrementar las exportaciones, es
decir, la diversificacidn de la produccidn, in
ducido por los desajustes observados en la ba-

lanza de pagos, y ante el peligro que confron-

ta un pais al depender de un solo producto,
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A partir de 1946 =~afio en que princi
pié sus operaciones- ha venido poniendo a dis-
posicidn de los bancos del sistema las sumas de

dinero que ha considerado necesarias.

CUADRO No
ASISTENCIA FINANCIERA DEL BANCO DE GUATEMAIA

Miles de #
Afios Autorizado Concedido Utilizado
1946 4 Lol 2 548 2 548
1947 5 149 5 236 5 223
1948 6 4oL 6 969 6 039
1949 9 994 9 237 9 2&7
1950 10 832 7 502 6 649
1951 13 019 14 725 14 948 3/
1952 15 929 15 566 15 244
1953 31 441 26 246 24 105
1954 25 405 32 652 27 720
1955 26 549 24 382 22 202
1956 29 910 28 969 25 271
1957 29 950 al 353 29 965
1928 tﬁ 220 Y, g 399 4% 979
1959 167 1 35 799 35 339
1960 - 2/ 28 166 28 706 3/

1 Incluye .1 000 miles de recursos externos.

2/ No se autorizaron cupos.

3/ Incluye parte de lo autorizado en el afio an
terior y #.3 257.3 miles de recursos ext.

FUENTE: Banco de Guatemala.
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La politica crediticia hasta 1956 se
limité a fijar el monto de asistencia financie
ra de segunda instancia a un afio plazo y a fi-
jar el costo de esos recursos por medio de la
tasa de interés de las operaciones crediticias
de la Banca Central, la que ademds, ha jugado
el papel de orientadora del crédito (dnico ing
trumento monetario utilizado con esos fines),-
por cierto que con muy poca efectividad; pues
no se ha observado en los bancos, la reaccidn
gue se habia esperado. Como se dijo anterior-
mente, hasta 1956 los adelantos y redescuentos
se otorgaban a un afio plazo, lo que, como es -
sabido, dificultaba la concesidén de préstamos
por parte de los bancos a plazos superiores, -
dificultando a la vez, el incremento de activi
dades de desarrollo cuyo rendimiento se obtie-
ne a mediano o largo plazo. No fué sino hasta

1957 cuando ya empezd a programarse la asisten
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cia crediticia a corto y mediano plazo; enten-
diéndose cue,a corto plazo, eran los adelantos
otorgados a los bancos con vencimiento a un a-
fio,y de mediano,mayor de un afio hasta tres. -
Esta divisidn hizo factible financiar activida
des industriales y ganaderas a plazos un tanto
mis adecuados; debe advertirse que, aun este -
plazo no es el mejor, pues algunas de las acti
vidades de tipo refaccionario necesitan de por
lo menos cinco afios para reponer sus costos

los que a veces son financiados con crédito.
Tal circunstancia, indujoc al 3znco Centrzl, en
épocas posteriores, a obtener recursos vara cz
nalizarlos a través del sistema, a plazos mds
adecuados a la indole de las inversiones. Algo
de esto lleva como intencidn el ineciso f) del
Articulo 85 de la Ley Orgdnica del Banco de

Guatemala, 1/ lo Unico graves es que contempla

1 Reformas de la Ley Or nica del Banco de
Guatemala,
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sdlo aquellos recursos que se obtengan en el -
exterior, lo cual dificultarfa su aplicacidén -
en caso de no obtenerse tales recursos. Esgma
ve el asunto, por cuanto ya se ha visto la ne-
cesidad de financiar esta clase de actividades;
por lo que seria conveniente pensar en alguna

forma de subsanar el problema, al no contarcm
fondos provenientes del exterior, mdxime que -
como se verd, la actividad crediticia de los -
bancos depende en un fuerte volumen de la asis
tencia financiera que presta el Banco Central,
institucidn que necesariamente ha tenido que -
tomar las funciones de fomento en forma mds ac
tiva, procurando canalizar sus fondos hacia las
actividades que favorecen al desarrollo econd-
mico del pafs, lo cual se ha logrado mediante

la concesidén de adelantos y redescuentos a lar
go plazo. Naturalmente, esto engendra el pro-

blema del control del volumen del crédito, el
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cual a su vez exige una constante revisidn de
la situacidn econdémica general, lo gue forzosa
mente deberd hacerse, ain cuando se trate de fi
nanciamientos que se orienten hacia actividades
productivas que lleven como meta cambiar la es
tructura econdmica del pais, ain cuando se sa-
be que tales financiamientos por su naturaleza,
son de efectos menos inflacionarios que los de
corto plazo, que no persiguen estos propdsitos,
de manera que a mi juicio lo que interesa en -
todo caso, no es Unicamente el volumen del cré
dito bancario, sino las actividades que reci--
ban financiamiento y, esto considero que si pe
de ser controlado por el Banco Central, median
te la aplicacidn de los instrumentos monetarios

a su disposicidn.

Nuevamente se repite gque hasta 1956,

los adelantos eran otorgados a corto plazo y,-
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su Unica diferenciacidn era entre ordinarios y
extraordinarios; los primeros de tipo general,

dedicados a financiar cualquier clase de acti-
vidad; para los segundos se fijaba una suma de
dinero con destino especifico como decir: "Es-
tabilizacidn de precios" etc. En los afios 197
v 1958 se empezaron a considerar financiamien-
tos a corto y mediano plazo, siempre de tipo -
extraordinario. Como puede verse hasta agquf -
no se habia programado dedicar recursos a ciex
tos destinos preferenciales y, en cambio, la =
sistencia financiera de segunda instancia era,
cada vez mayor, sin haberse operado cambios sus
tanciales en la estructura de la produccidén na
cional; esta afirmacidn puede encontrar su ba
se en el hecho de que el valor de las exporta-
ciones sigue sefialando al café como principal

.producto y una de las causas fundamentales de

la fuerte caida de las reservas internacionsales
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pues, en el afio de 1957 se obtuvo el mayor ni-
vel de éstas y de alli empezaron a caer a la -

par de la cafda de los precios del café.

A pesar de que el café continia guar
dando su hegemonia como principal producto de
exportacién ya en 1954 aparece dentro de las -
exportaciones, el algoddn cuyo financiamiento
constituye uno de los mayores éxitos de la po-
1{tica estatal en funcién de desarrollo. Como
punto principal en este trabajo, sefialaremos -
los afios 1959 y 1960 que ofrecen politicas mo-
netarias distintas a las que se venian reali--

zando anteriormente.

Principiaremos por revisar las ci- -
fras de nuestras exportaciones de articulos sg

leccionados, a partir de 1947,
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CUADRO No U4

VALOR DE LA EXPORTACION - ARTICULOS
S N S a
illones de

Perio-Total-Café-Bana-Chi—Made-%gel—Algo=Otros
(o] 3 =_tes
do no cle ra Esénc, don

1947 52 3 12
1948 51 31 10
1949 he 37 8
1950 67 5 8
1951 76 5 6
1952 88 72 5
195 90 68 13

DROHHFEFT | O HDW
[ I [ T =) Wi Sy Sy WP R Ry W
I FWRORRFEHD

195 96 74 11 L 5
1955 98 75 9 5 6
1956 116 92 9 E 6
A :
1 1 7

1959 b/101 76 10 E 9
1960 ¢/113 79 13 6 11

a/ Segin valor &eclarmdo sin ajuste.
b/ Cifras revisadas.
Cifras preliminares

NTE: Boletin Estadistico del Banco_de Guate
mala, cifras redondeadas a millones =
por el autor.

No obstante que a partir de 1946, se
notan los primeros intentos por desarrollarse,

el cuadro anterior muestra la preponderancia -

que el café sigue teniendo en la composicidn -
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de nuestras exportaciones y, sabido es, lo de-
licado que es para la vida de un pais depender
preferentemente de un solo articulo. Ias razo
nes de tal situacidén son diversas, veamos por
el lado de la estabilidad politica, elemento -
muy importante para mantener la confianza del
inversionista, durante el periodo bajo estudioc
(15 afios) hemos podido observar el cambio de o
cho gobierno, con el agravante que, en la mayo
ria de los casos, el sucesor no ha continuado

los programas trazados por el anterior y, a ve
ces hasta se ha llegado a destruir la filoso--
fia de programas importantes como el caso de la
Reforma Agraria. Esta ha sido una de las cau-
sas del porqué la pol{tica monetaria haya sido
cautelosa y prudente, por lo que a mi Jjuicio,-
mds que todo se ha preocupado tal como lo pre-
viene la ley, de mantener la estabilidad y 1la

libre convertibilidad de la moneda, "de lo que



- 46~

nos podemos enorgullecer', segun lo indica el
Dr, David L, Grove, a lo que contesta el econo
mista Teodoro Sumberg "asi podemos seguir y -
Guatemala no dejara de ser pobre", no cabe du-
da que es mucho mds fdcil programar, sin tomar
en cuenta la estabilidad monetaria, pero, no
hay que olvidar que el Banco de Guatemala estd
obligado por su Ley Orgdnica a guardar dicha -
situacidén en la moneda y esto si lo ha logra-
do, sin dejar de preocuparse por el desarrollc
econdémico del pafs, pero desafortunadamente ha
tropezado con serios obstdculos, aidn por parte

de la politica fiscal.

No fué sino hasta 1955 cuando Guate-
mala, principidé a participar en el mercado in-
ternacional como productor de algodén. E1 pro-
grama que hizo posible el incremento de la pro
duccidén de la fibra blanca como se sabe, didal

gunas pérdidas, pero al final se ha logrado el
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propésito, cual es que Guatemala es productor

de algoddn en una escala que ya significa un:
buena esperanza. Es un cultivo que se caracte
riza porque, con cada nuevo gobiermo, aparecen
nuevos algodoneros, pero esto no interesa, 1lo
importante es la repercucidén por el lado de la

diversificacidn de cultivos.

éCudl ha sido la contribucidn de 1la
polftica crediticia de Banca Central para el £
xito del programa?

De acuerdo con las cifras dispon s
las cuales estdn sujetas a revisidn, puede de-
cirse que a partir de 1951, al cultivo del al-
goddn ya se le did cierta importancia, pues en
dicho afio el monto de adelantos dedicados alal
goddn alcanzd la suma de €.695.5 miles que en
comparacidn con los #.55.4 miles concedidos el

afio anterior reflejan un incremento de #.640.1
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miles. La asistencia financiera de segunda
instancia ha seguido un ritmo ascendente como
puede verse en el cuadro siguiente:
CUADRO No
ADELANTOS DEL BANCO DE GUATEMATIA CONCEDIDOS

CON GARANTIA DE CREDITOS DESTINADOS A
SIEMB Y C LTIVODEL L ON

Miles de
Afios Total Avio Refaccio
1
1950 5504 554 -
1951 69505 69505 “e™
1952 587.3 57?.6 13.7
1953 575.1 557.6 17.5
1954 925,8 922,8 aoO
1955 370.9 336,6 34,2
1956 2 122,1 2 117.3 4,8
1957 2 967,9 2 9484 19,5
1958 4 970,6 L 932.1 375
1959 5 170,6 4 976,1 194%,5
1960 5 782.1 5 712.2 69.9

E: Banco de Guatemala
E1 cuadro anterior, muestra que hasta
1955 el cultivo del algoddn avin no habia toma-

do la importancia que actualmente tiene, impor
tancia derivada principalmente del apoyo -

financiero prestado por 1la Banca Central
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rues, ademds de los adelantos destinados alcul
tivo del algoddn, en 1958 se otorgd al INFOPwm
adelanto destinado a garantizar a los producto

res un precio conveniente.

En efecto, en la temporada algodone-
ra 1957/58, Estados Unidos dispuso sacar al mer
cado internacional parte de sus excedentes, lo
que provocaria una cafida en los precios de 1la
fibra blanca, con repercusiones en el dnimo de
los productores nacionales de algoddén que ante
tal dificultad, abandonarian la actividad, per
diéndose los esfuerzos realizados en pro de la
diversificacidén de cultivos. Fué por esa razdn
que el Banco de Guatemala, con base en el Aaer
do Presidencial de fecha 29 de abril de 1958,-
que disponia absorber las operaciones de un mo
grama de estabilizacidn de precios a través é&l

INFOP, el 4 de junio de 1958 otorgé a dicho -
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Instituto, un adelanto extraordinario por valar
de 4.2.5 millones. Los precios de garantia fi
jados en esa ocasién fueron: ¢.28,00 por quir-
tal de algoddén en oro para calidades strict 1
middling y superiores y #.24.00 para inferiamr ..
Debe advertirse que dichos precios no eran muy
satisfactorios para los productores, pero pue-
de asegurarse que se lograron los efectos espe
rados; pues al afio siguiente la produccidn se

vidé incrementada en 65.7 miles de quintales.

El hecho de que, del monto del adelzn

to autorizado -2.5 ri lores~  Tamente se uti-
1izd #.1.0 milldn, crueve e scductores
en esa temporada, no tuvieron mucha necesidad
de tales fondos puesto cue el volumen de la mo
.duccién negociada con el exterior en esa tempo

rada, se incrementd en 63.4 miles de quintalec

y el consumo aparente en 5.0 miles de quinta—-

les con relacidén al ciclo anterior, lo que pue

L N

»
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de ser comprobado en el cuadro siguiente:

CUADRO No. 6
MILES DE QUINTALES DE ALGODON ORO

Afios Produccién Bxporta Consumo A AreaCult.

cidn aren e Manzanas

1954 /55 172.3 140,7 31.6 22 840
1955/56 208,0 169.7 38.3 30 374
1956/57 218.5 145.2 7%.3 18 519
1957/58 286.8 208.6 78.1 25 135
1958/59 352,5 2104  142.1 39 562
1959/60 322,.5 251.5 71.0 25 291
1960/61 44+0,0 1/ 340,0 1/ 100.0 1/ 36 635

Estimaciones del Banco de Guatemala. i
2/ De la superficie total autorizada, calcila-
se que solamente 30 000 manzanas fueron co-
sechadas.
FUENTE: Direccidn General de Estadistica.

Como puede verse en el cuadro ante--
rior, el drea bajo cultivo ha variado conforme
cambian las perspectivas de ganancia, lo quere
cesariamente repercute en el volumen de produc

cidn, mdxime que se trata de un cultivo anual,

lo que obliga a pensar en un estimulo constan-

2/
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te del Estado para esta actividad.
CUADRO No
PRESTAMOS BANCARIOS DESTINADOS AL CULTI-

VO DEL ALGODON 1
(Millones de £,)

Afios Agricultura Algodén % 2/
1956 18.7 L.l 21.9
1957 21.k4 5.5 25.7
1958 24,5 8.1 33.1
1959 18.9 5.0 26.5
1960 22,0 6.5 29.5

1 Son prestamos nuevos.
2/ Porcentaje de los préstamos de algodén con
respecto al total otorgado a la agricultura.
FUENTE: Banco de Guatemala y Superintendencia
de Bancos.
E1l cuadro anterior muestra el grado
de importancia que tiene el algoddén respecto -
al financiamiento que se otorga a la actividad

I
agricola.

Cabe indicar, cue la institucidn que

més ha estimulado a la actividad algodonera,

ha sido el INFOP, institucidén que soportéd 1las
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»érdidas provenientes de la fase inicial., Al
revisar las cifras por Bancos se notard en -
los ultimos dos afios, la mayor concentracidnde
estos préstamos, en el Banco del Agro, S. A.,-
pero debe tomarse en cuenta que, esto se debid
fundamentalmente al traslado de los usuariosde
crédito del INFOP a dicha institucidn, como con
secuencia de la ayuda de segunda instancia que
le concedid el Banco de Guatemala al Banco del
Agro S. A.,, a la par que el INFOP sufria dewma
falta de ayuda estatal y crediticia,

Sin embargc, esta circunstancia no -
debe desalentar, pues se considera conveniente
que une vez haya pasado la fase experimental de
una actividad llevada a cabo por las institudio
nes estatales, el financiamiento debe dejarse
a cargo de los otros bancos del sistema, para

lograr asi que las Instituciones Estatales fi-
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nancien otras actividades también importantes,
es decir, que dec

fomento abandone

vidad de que se trate, para dedicarse a otras

con igual fin, y asi lograr la diversificacidn

de cultivos en forme mds acelerada.

No obstante lo manifestado anterior
mente, debe tomarse en cuenta que la gran depz:
dencia que los bancos guardan hacia la Banca -
Central obstaculiza proceder en esta forma. Em
pero, si se estableciera un control sobre el -
destino de las utilidades de las empresas seria
factible lograr tal propdsito, pues a medida -
que la empresa pueda financiar sus costos de o
peracién con las utilidades obtenidas en afios
anteriores se irfa rebajando el monto de la a-
sistencia crediticia. En esta forma los ban--

cos privados podrian otorgar el poco financia-
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miento que fuera necesario sin la ayuda de 1la
banca central, institucién que utilizaria losre
cursos que antes usaba para estos fines, a o--
tras actividades a fin de colocar sus fondos -
donde hagan falta. Ademds, al hacer uso de mo
cedimientos similares al indicado, se evitaria
correr el riesgo que la asistencia financiera

para las actividades que se desean fomentar, se
transformara en créditos de sostenimiento por
parte de la Banca Central, tal el caso del ca-
fé, cuya asistencia crediticia por parte del -
sistema sigue siendo la mds importante, pero -
que demuestra lo factible de lo que estamos in
dicando, pues dicha asistencia financiera s en
cuentra concetrada fuertemente en los bancos -
privados, quienes -sin lugar a dudas- la otor-
gan no directamente por el beneficio que repre
senta para la economia del pais, sino por lose

guro de la inversidén y por el conocimiento que
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tienen de los sujetos de crédito, es decir, con
ceden los préstamos sin tomar en cuenta, si se
rén o no aceptados por la banca central, cosa_
gual puede llegar a suceder con los producto--

res de alcgoddn,

Para el caso del café, basta seflalcr
la asistencia financiera otorgada por los bar.-
cos del sistema en los dltimos cuatro afios

CUADRO No 8

ASISTENCIA CREDITICIA PARA EL CULTIVO DEL -
CAFE 1/
(Millones de @.)

Beos. Beos. A
A0S pgricy1 P95 ESBSS Totel #u/ 195 BB 4 2/

tura dos tales Guate.
1957 21.% 7.8 3.6 1l.4 53.3 6.7 58.8
1958 24,5 8.4 3,8 12.2 49,8 9.4 77,0
1959 18.9 6.5 3.2 9.7 51.3 7.1 7&;2
1960 22,0 7.9 3,3 11.2 51.0 4,3 38,4

1l BSe refiere a prestamos nuevos.

2/ Se refiere a la relacidn entre préstamos de
los bancos para el cultivo del café y ade--
lantos del Banco de Guatemala.

Incluye al Crédito Hipotecario Nacional.

L/ Relaciona el total de los bancos con el mon
to concedido a la agricultura.

FUENTE: Superintendencia de Bancos, y Banco de

Guatemala.
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Si se toma en cuenta que la asisten-
cia financiera por parte del Banco Central ha
venido disminuyendo, mientras que la produccidn
de café no ha sufrido cambios de importancia,-
puede afirmarse que el Banco de Guatemala pue-
de abandonar este campo y utilizar esos recur-
sos en fomentar preferentemente otras actividg
des, o bien, disminuir gradualmente la asisten
cia financiera otorgada al café hasta hacerls

desaparecer.

Por eso se insiste en que el financia
miento otorgado con destino al fomento del cul
tivo del algoddén, ofrece un magnifico ejemplo
de lo gque es capaz la politica monetaria orien
tada hacia los fines de fomento siempre que
cuente con el apoyo por parte del Estado, asi

como con el deseo de las autoridades de las ins
tituciones de fomento, para lograr los propési

tos que se han fijado alcanzar.



- 58-

Asimismo, con este cultivo se ha po-
dido llegar a establecer el monto necesario de
asistencia crediticia, para cada uno de los ci
clos agricolas tomando en cuenta para ello el
costo de produccidén del drea a sembrarse, con 1o

cual puede estimarse los resultados a obtenerse.

Un procedimiento similar podria ser
adoptado por el Banco de Guatemala al programr
su pol{tica crediticia, en lugar de fijar el -
monto total de asistencia crediticia por parte
del Banco Central como una meta, en virtud de
las repercusiones que este tiene, en cuanto a
la estabilidad monetaria y libre convertibili-

dad.,.

Ia politica monetaria trazada en escs

términos trataria de determinar el volumen de

financiamiento necesario para cada actividad y

formar con su conjunto, el volumen total, en--
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tonces ya seria de ver que repercusiones ten-
dria en los distintos elementos, tales como, el
medio circulante, el nivel general de precios
etc., con el objeto de prepararse a contrarreg
tar efectos perjudiciales. Sélo gue tendrials
ventaja que el nivel de asistencia crediticis
de segunda instancia, se ajustaria a las verd:

derzs rececidsder de fivars ' -miente A~1 »af

ALOrS Tleh, wa LELlETe o ¢ S Co
rre, es que una expansidn crediticia tienda a
aumentar el consumo y que el incremento de la
demanda trate de satisfacerse con bienes dispo
nibles, de procedencia extranjera; con lo que
el impacto se recibiria en las reservas inter-
nacionales, poniendo en peligro la 1libre con-
vertibilidad de la moneda. Pero, para contrarres
tar este efecto, se podrian adoptar medidas de

tipo arancelario, cuyo papel es similar al del
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control de cambios; apoydndose con otras medi-
das proteccionistas como por ejemplo, una bue-
na Ley de Fomento Industrial, aqui aparece nue

vamente la necesidad de una planificacidén inte

.

R S R N R S SLEN BN shalts O

Por otro lado, si lo Lue 1lanteresa
tener es la libre convertibilidad, para res- -
guardar el incentivo a invertir, con solo eln
vel de reservas internacionales pendriamos un
buen elemento para lograrlo, cuyo volumen es -
factible de mantener con fondos que se obten--
gan de préstamos en el exterior. Bueno, pero
squé pasard al hacer efectivos esos préstamos?
el nivel de reservas se verd afectado; lo que
nos obliga a pensar que las inversiones a rea-
lizar con los recursos obtenidos del exterior
deberdn tener un rendimiento capaz de cubrir -

las obligaciones contraidas en capital e inte-

reses y en el plazo contratado.
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A pesar de todas las dificultades in
dicadas anteriormente, puede decirse que, toda
vez que existan recursos inutilizados, es jus-
tificable la expansidn crediticia y lo que in-
teresa, no es el volumen de esta en si, sinoel
destino de los fondos. Al comparar las canti-
dades que aparecen en el Cuadro No.3 se nota -
que los bances, en algunos afios han uti-
lizado menos de lo que el Banco de Guatemala
les ha concedido, esta diferencia es ain mayor,
si se compara lo utilizado con lo autorizado.-
Claro estd, que las discrepancias sefialadas po
drian no existir con solo una modificacidn, en
el sistema operativo-contable de los adelantos.
Sin embargo, no es esto lo importante sino que
tales diferencias nos estdn demostrando que los

bancos bien pudieron expandir mucho mds su ac-
tividad crediticia y no lo hicieron. Ello es

explicable en la siguiente formas
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1) Que los bancos hayan solicitado
mds de lo que necesitaban y, que hayan guarda-
do estos recursos unicamente como una reserva
para hacerle frente a situaciones deiliquidez;

2) Que al programarse la polfitica -
monetaria se haya asignado a algunos bancos cu
pos para otorgar asistencia financiera a cier-
tos destinos especificos que no les interesa a
tender. Por lo tanto es posible que uUnicamen-
te hayan podido presentar al Banco Central, la
cartera que tenfan disponible en esos destinos
sin que se hayan preocupado por canalizar nue-
vamente los fondos obtenidos del Banco Central
hacia tales actividades, cumpliéndose la razdn

expresada en el punto anterior.

En efecto, cabe indicar que en el a-
fio de 1959, se hizo el primer intento de pro--

gramar una polftica similar a la comentada en

pérrafos anteriores, con la diferencia de que
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para fijar el monto total de ayuda crediticia

de segunda instancia se tomd como base, la su-
ma utilizada por los bancos en el ajio antericr
y se distribuydé en cupo para adelamtos ordina--
rios y cupo para adelantos especificos. Al pri
mer grupo, correspondieron todos aguellos cré-
ditos cuyo destino de acuerdo con la Ley Orgd-
nica del Banco de Guatemala, pueden ser finan-
ciados por dicha institucién. En el segundc -
grupo se incluyeron las actividades que tien—-
den a substituir importaciones e incrementar -
exportaciones, fijdndoseles tasa de interés -

preferencial.,

Para fijar el monto del cupo especi-
fico se tomé como base el comportamiento de las
importaciones de bienes que pueden ser produci

dos en el pais.

Estimo que en buena parte, los propd
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sitos optimistas de esta politica, se lograron,
pues al comparar el valor de los principales -
productos importados que pueden substituirse -
por articulos de produccién nacional, se nota
en 1959 una disminucién de $#.9.7 millones equi
valentes al 12%, en relacidén al valor de lasim
portaciones de es0S bienes en el afio anterior.
Desafortunadamente no fué posible obtener ci--
fras para 1960, para que la afirmacidén anterior
contara con mayor respaldo, pues los efectos -
de determinadas medidas de politica, en el ma-
yor de los casos, NO €S posible obtenerlos a -

tan corto plazo.
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Claro que el valor podria estar afegc
tado por los precios y, por lo tanto tener una
visién fuera de la realidad; sin embargo, sise
toma en cuenta que el indice de precios de las
importaciones acusa para 1959, apenas un incre
mento de 1.3 (118.4-117.1) en comparacidn con
el de 1958, puede aceptarse que en realidad las
importaciones antes seflaldas en volumen y va--

lor disminuyeron,

Por supuesto, no se crea que pienso
que el resultado podria atribuirse exclusiva--
mente a la politica monetaria, pues es criterio
ya aceptado que, esta por si sola no es capaz
de romper el circulo vicioso de la pobreza gque
padecen los paises insuficientemente desarr
dos, es necesaria la conveniencia de medidas o
ficiales no monetarias 1/ como por ejemplo la
atencidén que debe darse a la rama educativa. 2/

olitica oE?taria en palggi subdesarrolla-

dos, David rove. O0p. PP

g/ Es necesaréo crear ¢conciepcia sobre la c¢con-
venliencla de consumir artigulos nacionalgs,
1o que puede lograrse a traveés dela educacion.
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En 1959 fué aprobado el nuevo Arancel de Adua-
nas con lo cual la efectividad de una polftica
monetaria que trate de estimular la produccidn

nacional es mds factible.

Como un apoyo més 2 los resultados ¢
tenidos en 1959, podria sefialarse que el indi-
ce de produccidn industrial refleja un incremen
to del 6% sobre el de 1958 en esta actividadde
la economia del pafs, tal indice, sin embargo,
deberd tomarse con ciertas reservas por cuanto
nuestras estadisticas adolecen de serias defi-
ciencias derivadas en algunos casos de los da-
tos disponibles para efectuar las estimaciones,

lo cual nos induce a dudar de su veracidad. 1/

A pesar de haberse obtenido algunos
buenos resultados en el campo de la produccidn

nacional, es importante indicar que nuestra si

tuacidn, en cuanto al nivel de reservas inter-

1/ El ecgnomlstg Teodoro A, Sumberg llgma a la
estadistica gran meﬁglrosa Polltica Mo
netaria de Guatemala 19 5. Ppe>



nacionales, se ha venido deteriorando, como Cca.
secuencia -principal- de la caida de los pre--
cios del café -he ahi la desventaja de depen--
der de un solo producto- prueba evidente de -
que nuestra estructura econdmica aun no ha canm
biado. El persistente descenso de las reservas
internacionales hubiera podido llegar a provo-
car una insuficiencia de los recursos necesa--
rios para adquirir los bienes que favorecen al
desarrollo econdmico y, que forzosamente tie--
nen que obtenerse en el exterior, lo cual como
dijera anteriormente, sdlo se hace posible en
la medida en que el Banco Central, esté capaci
tado para proporcionar las divisas indispensa-
bles para la adquisicidén de tales bienes. Loan
terior unido a la circunstancia de gque los pre
cios del café no daban sefiales de reaccionar,

obligé al pafs a contratar con el Fondo Moneta

rio Internacional, un crédito de emergencia a
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sabiendas de que esta Institucidn cuando pres-
ta tales ayudas recomienda a su vez, ciertas -
medidas que en algunos casos provocan el retra
so en el ritmo del desarrollo econdmico. Tales
medidas se concretan a lo siguiente: lograr un
presupuesto fiscal equilibrado, restringir el

crédito y a fijar un tipo de cambio,

La existencia de un presupuesto fis-
cal equilibrado, tiene perjudiciales efectosen
la inversidn pdblica. En efecto, en los afios -
1959 y 1960 el monto de ésta, disminuyd con re
lacidn al afio anterior, pues de @.44.7 millmes
en 1958, bajdé a $.37.3 en 1959 y a #.29.9 en -
1960, 1/

En cuanto a las restricciones al cré
dito, en el caso de Guatemala se refirieron espe
cificamente a limitar la cartera del Banco de

Guatemala a los 1 ien es to es de endeuda- -
1 Cifras preliminares a precios corrientes,
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nientos
al 31 de marzoecesefe25 998.8 miles
al 30 de junid.ses..f.22 000,0 miles
2l 30 de septecessscfe2lr 000,0 miles
al 31 de diCeesecooefe2lr 000,0 miles

Se utilizd la elevacién de la tasa
encaje como instrumento de control cuantitati-
vo del crédito con efecto en la actividad cre-
diticia por parte de los bancos del sistema. -
Debe advertirse que esta Wlt® medida ya habia

o adoptada por las autoridades monetarias,; pa
ra, contrarrestar los efectos que podria causar
la modificacidn al Articulo No.63 de la Ley Or
ganica del Banco de Guatemala, contemplada en
el Articulo No.16 del Decreto del Congreso No.
1314, que permite computar como parte del enca
je (25% del encaje requerido) el efectivo que

1los bancos mantuviesen en sus cajas.

Agui surge la importancia que revig-

te el conocimiento de las necesidades de finan
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ciamiento para cada actividad pues, si para lo
grar la estabilided monetaria, el Fondo Moneta
rio Internacional recomienda al Banco Central

observar las medidas sefialadas, bien pudo ha--
berse computado como encaje el monto de aque--
1los créditos que hubieran sido otorgados para
destinos determinados por la politica -las le-
yes bancarias de Guatemala no contemplan esta

forma de operar- e imponer a los bancos topes

de cartera en destinos que se deseara desalen-
tar. En esta forma, las actividades que qui=--
sieran fomentarse recibirian la ayuda de los -
bancos otorgada con sus propios recursos mds -
los provenientes de la Banca Central. FPosiblg
mente el Fondo Monetario Internacional no hubjie
ra aceptado este juego, pero segun lo entiendo,
esta Institucidn recomendaba la elevacidn de e

cajes, pero olvidd indicar la forma de compu--

tarse., Con la medida que estoy sefialando, se
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cumplia la recomendacidn de elevar los encajes
pero se adoptaba una nueva forma de cdémputo,Es
indiscutible que a los inversionistas se les -
presentaria un nuevo aliciente para lograr la
desviacidn del destino del crédito, pero para
esto se propone la inspeccidn regular a poste-

riori.

Naturalmente podrd argumentarse que
bajo este sistema no se lograria detener el de
terioro que se estaba observando en el nivelde
las reservas internacionales, que correspondia
a 0,21 por cada quetzal de aumento en el medio
circulante 1/ lo cual pondria en peligro la eg
tabilidad externa y la libre convertibilidad.-
Empero, se estaria operando en funcidén del de-
sarrollo y, para mantener el nivel de rese 8
se podria hacer uso del financiamiento obteni-

do del exterior en una proporcidn gue correspm

diera al grado de inversiones realizadas mds la

R Elementos que condicionan el funcionamiento
del sistema monetarlo en las dreas menos de
sarrolladas Lic, Horacio Bobadilla pp.116
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demanda incucida por el incremento en la invel

Siono

Comprendo que en algunos CasosS, no €s
fdeil obtener financiamiento externo, pero en
la presente ocasidn no se confrontaban esos -
problemas, puesto que precisamente se habia ne
gociado un crédito de emergencia que no llegd
a utilizarse, ademds, el Banco de Guatemala hg
bia contratado, con sus corresponsales del ex-
terior e Instituciones Intermacionales, lineas
de crédito que han venido a satisfacer la de--
manda de fondos para la inversidn ya que de ha
ber contado unicamente con las disponibilida--
des que permitian los topes para adelantos y -
redescuentos fijados al Banco Central, por efec
to de la negociacidn del crédito de emergencia,

habrian sido insuficientes y nuestro desarrollo
econdmico se hubiera frenado de una manera pa=-

vorosa,



Lo grave del asunto resultaba, porgue
<4 dispenibilidad de fondos interncs de Banca
Central surgia de la diferencia entre el +ope
fijado y las sumas que tenfan utilizadas, d& tal
manera que, dicha disponibilidad se ampliaba en
la medida que los bancos cancelaran sus obliga
ciones. Esta forma de operar didé como resultado
que los bancos restringieran su volumen de cré-
dito enel primer trimestre,hasta que el Banco
Central los hizo reaccionar al poner a ~. wig-
posicidén los recursos obtenidos principzincrte,
de las 1ineas de crédito,contratadas con sus cg

rresponsales del esterior.(Ver Cuadro No.1l0)

In politica monetaria trazada bajo los
efectos de la contratacidn del crédito de emer
gencia, se hizo acreedora a duras criticas, va
le decir que, unas con magnificas razones y o--
tras que carecian de bases sflidas que explica

ran los defectos; sin embergo, €l beneficio de
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este pasaje de la vida econdmica del pals, 1lo
veo en el hecho de que vino a despertar la in-
quietud de los estudicsos dela economia y nos
puso en alerta, llegando tal inquietud a las es
feras oficiales que han empezado a hablar d la
formulacién de un plan cuadrienal, por razdnde
que se ha visto la necesidad de la existencia
de una programacidn hacia determinados fines -
sin la cual, aun cuando se tenga conciencia

que hacen falta cubrir las necesidades del pa -
y proporcionar servicios urgentes no sabremo:
decir con certeza, cudles son esas necesidades
y esos servicios, donde son mds urgentes y por
que medios podemos lograr los bienes y servi--
cios para satisfacer necesidades. Lo funda-
mental es llegar a saber que debe hacerse, cudn
do y como debe hacerse, pues de lo contrarioes

taremos perdiendo tiempo y despilfarrando re--

CUuUrsos.
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Aparte de tcdo, la politica crediti-

ia para 1900, tuvo sus efectos buenos pues pa

]

recerd curioso observar que, mientras el Banco

de Guatemala rednjo en ' .7.6 millones el monto
de adelantcs concedidos en 1960, respecto al afio
anterior, los bancos del sistema ampliaron su
actividad crediticia en $.5.8 millones, incre-
mento gue corresponde en samayor parte a la ra
ma agricola. Este fendmeno es explicable por el
hecho de que el Banco Central expandid su asig
tencia financiera a mediano y largo plazo, tal
afirmacidn encuentra su base al comparar el sal
do de obligaciones de los bancos, al 31 de di-
ciembre de 1959 -#£.28.0 millones- con el del -
mismo dia de 1960 -$#,29,2 millones- lo que arg
ja una expansidn de crédito por valor de f.l.2
millones provocada por la Banca Central. Esto
demuestra que lo importante no es el volumen de

adelantos concedidos sino el plazo a que se o-
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torguen., E1 aumento seflalado vino a contrarres
tar un tanto, el efecto que hubiera producido
enla actividad econdmica del pais, el descenso

en el volumen de la inversidén pdblica.

La relacidn entre adelantos del Ban-
co de Guatemala y préstamos de los bancos almi
blico daria muestras de una menor dependencia
de estos hacia dquel; sin embargo, por lo dicho
en el pdrrafo anterior, esto no es cierto. Ahg
ra bien, los bancos concedieron en préstamosun
volumen mayor, lo que puede ser atribuible a u-
na mejor direccidn del crédito,pues los incre——
mentos se notan principalmente en_la agricultu-~
ra, en las actividades cafetalera, algodonera y
cafia, Asimismo, la actividad industrial recibid
un fuerte impulso mediante el otorgamiento de -
créditos a mediano y largo plazo, habiendo sido

posible la instalacidén de nuevas plantas. Esto
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dltimo confirma una vez mds, que el indice de
produccidn industrial proporcionado por la Di-
reccidn General de Estadistica,si bien denota

el crecimiento en la produccidn, no refleja el
impacto en la actividad industrial en general,
pues en 1960, segiin cdlculos del Banco de Gua-
temala dicho indice serd tres puntos mds bajo
que el del afio anterior y la atencidn para ing
talar nuevas plantas e incrementar las ya exig

tentes ha seguido ascendiendo.

Por otro lado, los préstamos al co--
mercio, hoteles y pensiones, subieron en #£.1.8
millones con relacidén a los otorgados en 1959,
gquedando su financiamiento, en un porcentaje -
my alto, a cargo de aquellos bancos que tradi
cionalmente han venido atendiendo dicha activi
dad y que por lo general no hacen uso del cré-

dito de segumda instancia, es esta otra circung

tancia la que explica en parte,la razdn del in-
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cremento en la asistencia crediticia por el la
do de los bancos, estimando que hayan volcado su
atencidén hacia lasactividades que el Banco Cer
tral habia decidido atender, para no daflarse en
sus propios intereses. Sin embargo, ain cuando
las estadisticas bancarias so bastante exactas
en cuanto a que reflejan las cantidades realmen
te utilizadas, dejan que desear en cuanto a la
seguridad que pueda tenerse en el destino, pues
a los prestatarios les queda el recurso de des
viar el destino de los créditos, con lo gque la
efectividad de la politica crediticia puede per
derse, por lo que se hace imprescindible el a-
poyo de los otros bancos, o bien, de medidas -

herdicas.

Aunque los beneficios reales serdn ob

tenidos a mds largo plazo como resultado de la

asistencia financiera a mediano término, puede
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decirse que los resultados de la polftica cre-
diticia para 1960 no fueron malos,

sarrollo econémico no sufrid el ret

esperaba por las medidas recomendadas por e
Fondo Monetario Internmacional y la estabilic -
monetaria y libre convertibilidad no se vieror
afectadas y, es que aqui estd el dilema de los
paises del drea, o siguen un proceso de desa--
rrollo aparentemente mds acelerado, o guardan
las condiciones de estabilidad y libre conver-
tibilidad, ya que como dije anteriormente, es
mucho mds difieil programar con las limitacio-
nes que imponen estas condiciones de la moneda,
mdxime cuando es una obligacidén legal para el
Banco Central, tal el caso de Guatemala, por--
que en esas circunstancias debe cumplir con lo

que le ha encargado la Ley.
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LINEAS DE CREDITO

s<ud es una linea de crédito? Pues
es un voluren de recursos destinades 2 finar---
ciar actividades especificas o a llenar un fin
determinado. En el caso de las lineas de cré-
dito contratadas con el exterior, dichcs recur
sos son obtenidos fuera de nuestras fronteras
y su objetivo debe ser la satisfaccién de lade
manda de divisas para hacer posible la adquisi
cién de bienes de produccidén y de materias pri
mas que no se producen en el pafs. As{mismo,-
mantener un nivel de reservas internacionales
capaz de hacerle frente al incremento de la inm
portacidén de bienes de consumo, inducida por -
el aumento en la inversidn. Pues tal como ha -
quedado apuntado anteriormente, por cada nuevo
quetzal en circulacidn 0.21 se van al exterior

(este porcentaje resulta igual a la propensidn

a importar). En tal virtud al analizarse cada
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proyecto de inversidn, el investigador debersd
tomar en cuenta el costo de la inversién por
clase de moneda, dando a conocer las necesida
des de financiamiento con recursos internos y
externos, pues no seria aconse jable financiar
con fondos externos, proyectos que pueden atcn
derse con fondos propios de la Banca Central.
He ah{ la importancia del andlisis de ecrddito
al cual estd poco acostumbrado nuestro empresa
rio. A través de este instrumento, se podrd -
determinar la conveniencia o inconveniencia del
proyecto y la fuente de recursos que es adecua
do usar. E1 estudio del plan completo de inveyr
sién permitird saber si se estdn duplicando fi
nanciamientos, ya que puede suceder que en un
plan de inversidén se incluyan factores que ya
han recibido asistencia crediticia. Por ejem—-
plo: un proyecto de inversidn agricola que in-

cluya compra de fertilizantes y fungicidas, pa
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ra los cuales ya se hubiera otorgado crédito a
las casas comerciales encargadas de su distri-
bucidn, en tal caso seria conveniente quela ca
sa comercial otorgard los fertilizantes y fun-

gicidas y cobrard al final de las cosechas.

El Banco de Guatemala, a partir de -
1959, principié a hacer uso de las lineas de -
crédito, habiendo contratado US$1.0 milldén von
el Bank of America de San Francisco California,
la cual fué utilizada en un monto de €.991.0 mi
les., De acuerdo con su destino, fué creada ex-
clusivamente para el fomento de la actividad in
dustrial del pafs, habiendo sido posible la ins
talacidén de una fdbrica dedicada a la industria
lizacidn de la semilla de algoddn y otras de me

nor importancia.,

En 1960, como consecuencia de la con

tratacidn del crédito de emergencia con el Fon
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do Monetario Internacional, el uso de las 1li--
neas de crédito se intensificd llegdndose acon
tratar con los siguientes bancos de los Estados
Unidos de Norte América, en los montos y plazos

que a continuacidén se indican:

CUADRO No 10

LINEAS DE CREDITO CONTRATADAS POR EL BANCO
DE GUATEMATA CON SUS CORRESPONSALES DEL EX-

TERI R D E 1 O
Miles de

Correspon Contra- Utiliza- Diferen
Flazo sal do a ol
3 afios Cont.I11l, 2 000,0 1 101.8 898.2
3 afios Wells Far

go Bank = 2 000.0 1 424,9 575.1
1 afio Cont.I11, 00 0 4 6.8 L 2

TOTATL ¥ 500.0 2 983.,5 1 516,5
NTE: Banco de Guatemala

Como puede verse, las lineas de cré-
dito a tres aflos plazo han sido utilizadas en
un volumen mayor por estimarse que €stas por sa

rlazo favorecen el incremento de las activida-
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des productivas. Ya en el afio de 1960 no se u-
tilizaron exclusivamente para la actividad in-
dustrial, pues se tratd de darle mayor impulso
a la ganaderfa, en la rama de crianza y esquil
mo. Es preciso sefialar que, seguin cdlculos reali
zados, el plazo de tres afios no es adecuado para
esta rama de la ganaderfa por lo que en un fu-~
turo prdéximo habrd que pensar en financiamien-
tos para esta actividad,; a plazasde 5 a 6 afios,
si se quiere incrementar. Ademds fueron otorga
dos financiamientos para la habilitacidn de tie
rras,l/ en general todo proyecto cuyo financia

miento era necesario a tres aflos plazo.

La utilizacidn de las lineas de cré-
dito, vino a contrarrestar un tanto la astrin-
gencia de fondos que hubiera tenido que sopor-
tarse por efecto de los compromisos contraidos

con el Fondo Monetario Internacional, al con--

1/ Desafortunadamente no se dispone de cifras
para cada actividad,
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tratar el crédito de emergencia. Ahora bien,el
uso de tales recursos debe hacerse en forma
muy cuidadosa, por lo gue al analizarse un pro
yecto de inversidn que debe financiarse con fc
dos externos es necesario saber si se trata de
proyectos que tiendan a sustituir importaciore:
0 a incrementar exportaciones y, ¥
to serd capaz de cubrir en el vl

ha contratado la linea de crédito, el compromi
so con el exterior, pues recuérdese que se trag

ta de obligaciones del pais.

Me parece interesante sefialar que, a
pesar de haberse obtenido estos fondos en los
Estados Unidos de Norte América se han utiliza
do para financiar importaciones de bienes de -
capital procedentes de paises extrafios a dicho
pais, 1o que ha favorecido ain mds, el desenvol-

vimiento de la industria por la preferencia que



tienen los empresarios nacionales por ia  qui

naria europea y Jjaponesa.

i

Bien parece que al Fondo Monetgrio In
ternacional, le preocupa la expansidn cr;diti—
cia desarrollada por efecto del aumento ?n el
volumen del redescuento, operado con fondoe
propios de la Banca Cerﬁ’trals puesto que o pex
mite ampliar el volumen de redeseuento,skempre
que se obtenga financiamiento externo a res g
flos plazo, a fin de mantener un nivel de reser
vas internacionales que permitan el libre co--
mercio -otra preocupacién del Fondo Monetario
Internacional- pero como lo que interesa para
el pafs es el desarrollo econdmicq el Banco de
Guatemala deberd proporcionar los recursos ne-
cesarios para el financiamiento en la parte que
le toca,asi pues la contratacidén de las lineas

de crédito con el exterior que también son re-

cursos de la Banca Central, no debe verse como
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perjudicial y su objetivo principal debe ser el
mantenimiento de un nivel de reservas interna-
cionales que sea capaz de guardar la libre con
vertibilidad y hacer posible un desarrollo ecgo
némico con relativa estabilidad, aingue con es-
to no quiero decir a un ritmo lento, sino mds

bien que se sostenga un ritmo necesario para -
llegar al bienestar. Para tal fin,el monto de
las lineas de crédito bien puede estimarse so-
bre la base del 21% del monto de adelantos mds
las necesidades de importacidr de las diferen-

tes actividades que sea conveniente estimular,

No debe polvidarse que el uso de las
1lfneas de crédito del exterior, para el otorga
miento de adelantos de todas maneras significa
expansién crediticia, pero sus efectos son dife
rentes, pues éstas generan capacidad para obte

ner bienes del extranjero, mientras que la ex-
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pansidn crediticia derivada de la asistencia fi
nanciera de segunda instancia con fondos intepr
nos, debilitan cada vez mds, la capacidad de ad
quisicidn de bienes del exterior, ya que de to-
das maneras el impacto se recibe en el nivel de
reservas intermacionmales. Por lo tanto el wuso
adecuado de estos recursos si da un mirgen de
beneficio para la actividad general del pais.

El pl.':xzo1 de tales lineas debe ser, no
menor de tres afios, para que pe ta el fomento
de la produccién, 5i las lineas de crédito vie
nen a cubrir estas necesidades, su contratacidn
no puede ser perjudicial y,en cambio proporcipo
nan una mayor elasticidad en las actividades fi
nancieras, pues repito,lo importante en toda pg
1ftica crediticia no es el volumen de asisten-
cia financiera sino el destino de los fondos,-

es por esto que imnsisto, la politica crediticia
debe programarse con base en la necesidad de -
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financiamiento a fin de lograr un volumen deter
minado y adecuado, ya después se tendrd que ver

de donde se obtienen fondos.

Para lograr un mejor resultado el -
Banco de Guatemala deberd disponer de institu-
ciones de fomento técnicamente organizadas. Pg
ra el caso, considero que bastaria conque al
INFOP se le permitiera funcionar con la autono
mia que contempla su propia Ley Orgdnica y ade
mds se le capacitard financieramente para desa
rrollar la funcidén de fomento que tiene asigna
da por ley. Por el lado de los bancos privados,
se les puede orientar con el uso de los distin
tos instrumentos monetarios y para evitar la -
desviacidn del destino de los créditos queda el
recurso de una buena inspeccién a posteriori,-
imponiendo medidas enérgicas, en caso de notar-

se irregularidades,
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LA UTILIZACION DE IAS LINEAS DE CREDITO

El Banco de Guatemala al obtener los
recursos provenientes de las lfneas de crédito
pone estos fondos a disposicidén de los bancos
del sistema quienes pueden utilizarlos en for-
ma similar a los fondos internos; con la unica
diferencia que los adelanjos asf concedidos s

utilizados inmediatamente,

Para asegurarse que los créditos otor
gados por los.bancos serdn aceptados por el -
Banco Central, se ha venido acostumbrando, pre
vio a su concesién definitiva, la consulta de
éstos, lo cual viene a confirmar la alta depen
dencia de los bancos hacia el Banco de Guatema
la, a la vez que ocasiona un retraso a la eje-
cucidén de los planes de inversidn de la empre-
sa. Es punto muy importante tomar en cuenta que

el otorgamiento del crédito debe ser oportuno

para no causar efectos desventajosos en el rit
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mo de produccidn, mdxime cuando se trata de em
presas agricolas cuya actividad estd supedita-
da al tiempo y a factores agrondmicos, pudiendo

suceder que cuando se conceda el crédito ya no

sea apropiado.

Podria evitarse la demora en la con-
cesidn de esta clase de créditos, si el Banco
de Guatemala se limitara a emitir opinidén so-
bre la elegibilidad del crédito en cuanto al -
destino, es decir;, ver si encaja dentro de la po
litica crediticia trazada por la Junta Moneta-
ria, tomando en cuenta para el efecto, que los
responsables ante el Banco de Guatemala, son los
bancos del sistema y no los prestatarios parti
culares, por lo tanto, la capacidad de pago y el
éxito de la empresa en gran parte deberia preo
cuparle al banco prestamista de primera instan

cla; otra forma serfa, que los bancos, con ple-
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no conocimiento de la politica crediticia d la
Banca Central y con base en los estudios realij
zados sobre el proyecto, otorgaran los créditos
sin consultar previamente a la Banca Central, -
presentando posteriormente su demanda de adelan
to, Una y otra medida son d&ificiles de aplicar,
por cuanto son™pocos los bancos privados que -
realizan el estudio del proyecto y en genera:,
es escasa la existencia de banqueros profes: -
nales con suficiente experiencia, que manejer iz
politica de crédito de segunda instancia., Ei
Banco Central sabiendo esto, se ve obligado =
realizar su propio estudio del crédito y a em:
tir opinidn sobre su aceptacidn como garantia

de adelanto.

Como lo que interesa a la Banca Cen-
tral es el destino de los fondos que se obtei-
gan del crédito seria conveniente establecer -

controles para asegurar la correcta aplicacidn




- 93=

de los recursos, imponiendo medidas correctivas,
en caso se viera que los bancos no prestan la

colaboracién necesaria., Tales medidas pueden -
variar en magnitud y calidad, pero podria consig
tir en dar por vencido el plazo de los adelan=-
tos concedidos y no proporcionar mds asistercia
financiera de segunda instancia a las institu-

ciones que se les perdiera la confianza.

La obtencidn de lineas de crédito d&l
exterior proporciona un valioso instrumento pa
ra lograr el desarrollo econdmico, pues a la par
que permite el mantenimiento de la libre conver
tibilidad de la moneda necesaria para adquirir
bienes de produccidén del extranjero, proporcio-
na -en el caso de Guatemala- la oportunidad de
financiar proyectos de inversidn a personas que
no teniendo mds capital que su preparacidn tég

nica y su espiritu de empresa, carecen de los

recursos adecuados para llevar a cabo sus pla-



- 94

nes, pues el estudio del crédito por parte del
Banco de Guatemala se endereza hacia el benefi

cio econdmico que reporta.

Me refiero especificamente a la for-
me de garantizar los préstamos, la cual estd .
presentada, tanto por la garantia propiamente
cha -que pueden ser los bienes a adquirir- ca:
la capacidad de pago de la empresa, pues a meru
do sucede que existen magnificcs o .3 2
versidén, que no es posible llevai: - a0 T
deficiencias en las garantias o bien, porque - .
solicitante del crédito no es capaz de cubrir
su compromiso en el plazo a que es factible

torgar el préstamc.

Para uno y otro caso parece haber sg
luciones; as{: por el lado de las garan:ias, es

timo que el sistema que rige en Guatensla sa--

biéndolo aplicar no es del todo malo, pues de a
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cuerdo con la ley cse reconocen tres clases de
garantias: fiduciariz, :rendaria e hipotecaria

y pueden combinarse entre si.

la garantfa fiduciaria es capaz de =-
amparar el valor total del proyecto, pero a un
aflo plazo. En este sentido no encuentro razdén
Jjustificable del porqué, esta clase de garan-
tia no es aceptable para plazos mayores de un
afio, pues el usuario compromete la totalidad
de sus haberes al firmar el contrato de la o~

bligacidn.

la prendaria, a excepcidn de los va-
lores del estado cubre unicamente la parte de la
inversidén equivalente al 70% del valor de la -
garant{a 1/ es decir, que el resto deberd ampa
rarse con otras garantias. Es aqui donde surge
el problema pues ese 70% puede representar un

porcentaje muy pequefio del valor -total del pro
1 Es aceptable el bien que se fuera a adquirir.



yeote, e€n ese caso eqlfactlbie reforzar la ga-
rantfa con hipoteca, si hay bien pipotecable;
¥y sl no, estd el recurso de la garantfa fiducia
ria,cuyo valor, por la condicidn sefialada antg
riormente, deberd ser liquidado en un afio, lo -
cual llegar{a a ser factible en la medida en -
que el rendimiento de la inversidn fuera capar
-r. ¢1 término de un afio de cubrir la parte -
proyecto que no pudo ampararse counlas otras -
garantias, en ese momentc se presenta la impop
tancia que reviste en el  “lisis de crédito el
~studio de la capacidad de pago y la estimescidmn
del plazo que deberd fijarse al préstamc para -

buscar las fuentes de finaneciamiento adecuadas.

Cabe indicar,que los bancos del sis-
tema guatemalteco pueden aceptar la garantia -
prendaria hasta por cinco afios 1/ y con garan-

t{a hipotecaria hasta veinticinco afios; el Ban
1 Articulo No. 3 de la Ley de Bancos
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co de Guatemala por su parte con la adicidndel
inciso f) al Articulo 85 del Decreto Legislati
vo 215, puede otorgar adelantos a los plazos -

que reciba las lineas de crédito.

Estimo que en buena forma, la defi--
ciencia de garantfa puede solucionarse, median
te la canalizacidn de los recursos a través de
los bancos de fomento, imstituciones que deben
estar autorizadas para rebajar los mdrgenes de
garantfa (la Ley Orgdnica del INFOP contempla
este aspecto) establecidos en la Ley de Bancos.
En cuanto a la capacidad de pago, ésta va en -
razén directa al rendimiento de la inversidén,-
por tal razdén el plazo de los créditos debe a-
justarse a la clase de inversidn y no a la ga-

rant{a propuesta.

Como puede verse, la accidén de las -

instituciones de fomento es de inestimable va-
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lor para lograr um ritme mds aceleradc del de-
sarrollo econdmico, siempre que el Estado estd
en disposicién de retribuirle las pérdidas emn
que incurra, para lo cuzl, es impresc ble -
contar con un plan biem defimido cue ccmtemple
estos aspectos y, asi el finsmcismiento otorgs
do por tales instituciomes repercutirsd em for-
ma beneficiosa, pues de lo comtrerio se llegz-

rd a paralizar sus actividades, tel el caso &l -

Instituto de Pomentc de l= idm, al cusl
prdcticamente se le he dejedo abendomedc por —
parte del Bstado 2l mo hmcer efectivo el com—
promiso que tieme de ressrcirle las pérdidasem
que ha incurrido y las cuzles em algumos CaS0S
han sido proveocadas por el ctorgemiemto de cré
ditos malos; cuyos bemeficisrios ham sido per—
sonas influyentes en 1z « “tica del nomewto.
Adends de los recursos obt ‘dos me—

diante la contratacidm de lfmeas de crédito com

N



- 99-

los corresponsales del Banco de Guatemala en el
esterior, existen los provenientes de las
tratadas con el EXPORT IMPORT BANK de Was

ton y con el DEVELOPMENT LOAN FUND de los Esta
dos Unidos de Norte América, cuyas caracteris-
ticas son muy especiales y su destino especifi
co, pues la contratada con el EXIMBANK es ex
clusivamente para otorgar financiamiento a .-
iniciativa privada en el campo industrial y, la
obtenida del Development Loan Fund es para el
fomento del cultivo del hule.

LINEA DE CREDITO CONTRATADA CON EL EXIMBANK

El monto de esta linea es de US$.5.0
millones y su vencimiento ha sido fijado para
el 15 de diciembre de 1969 o sea, que el plazo
fué de diez afios, su amortizacidn en forma se-
mestral a partir del 15 de junio de 1962,

E1 EXIMBANK es una institucién de los
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Bstados Unmidos de Norte América gue fué crea:
pere. favorecer la importecidim y exportacidm p
veniente de dicho peffs, es asf como los cr
ditos que comcede la memciomeda imstitweidm =
los pefises extramjeros som destimados = fimen-
cisr la importecidm de mequireria y eguipo de
origen estadoumidense, precissmemte aguf smrge
le primera limitacidm em el wso de estos fom—
dos con fimes de desarrolle pues sueede que =m
algumms ocasiomes la magquimsriz de los Estaios
Unidos, es de mayor precio que la de otros pei
DES, emloc@lel@@m@elmmt@dsim
eidm se elewa., Sin embargo, esto mp lo haece tg
talnemie imoperamte yu que ©sS0S reCUreos pPue—
dem ser wtilizados em combimseidm com otras -
Toemtes de fimame- pere completar el va
lor del proyecto; es decir,aquwe otras funemtes -
de fimemeismiemto se reserverizn 4 Troyec
tos que mo incluyem comprss em los Estados Umi
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dos, lo cual puede ampararse con la clausula
que permite al Banco de Guatemala aprobar los
proyectos cuya parte a financiarse con esta 11
nea -EXIMBANK- sea menor de US$.100.0 miles, -
lo que evitaria demora en el financiamiento -

que : el EXIMBANK otorga.

Para llegar a hacer mds efectivo el
aprovechamiento de 1a 1{nea de crédito contra-
tada con el EXIMBANK es necesario conocer cud-
les son las actividades que reciben financia-
miento, de acuerdo con el convenio suscrito en
tre el Banco de Guatemala y el EXIMBANK son -
las siguientes:

n10) Industrializacién de productos

agricolas, avicolas y ganaderos;

20) Industrializacidén o manufactura

de productos forestales;

30) Cuero e industrializacién del
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cuero y sus manufacturas;

40) Textiles y sus manufacturas;

5°) Fabricacién de materiales de -
construccidn;

£°) Industrias quimicas y farmacei-
ticas;

79) Talleres metaldrgicos y fabriua
cidn de maquinaria;

89) Otras actividades aprobadas por
el Banco de Guatemala y ei1 EXIMBANK, ™

Dentro de esta ulitime -ategoria, po-
dria presentarse la posibilidad de lograr finepn
ciamiento para otros campos, con la unica difj
cultad de que, previamente a la concesidn de -
los créditos habria que consultar al EXIMBANK,
Pare los siete campos anteriores, el Banco de -
Guatemala puede aprobarlos sin necesidad de con

sultar a la institucidn norteamericana, siem--
pre que el financiamiento no pase de #.100,0 -
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miles.

Esta 1lf{nea ha sido poco utilizada par
los empresarios, posiblemente por los requisi-
tos que hay que llenar, asi como, que al conce
derse el financiamiento no se reciben fondos -
sino los bienes que se quieren adquirir, desa-
pareciendo toda posibilidad de desviar el des-
tino de los fondos. No obstante estas dificul
tades se ha logrado otorgar financiamiento hag

ta por #.637.8 miles.

Los requisitos a que se hace referen
cla se concretan a lo siguiente:

"1°) Que se indique el nombre y direc
cién de la empresa industrial guatemalteca y -
nombres y direcciones de los propietarios, di-
rectores o promotores de la mismaj;

2°) Naturaleza y breve historia de -

la empresa;

39) Descripcidén del proyecto de crea
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cién o ampliacidén de la empresa industrial.

49) Costo total del proyecto, la par
te del mismo que represente gastos en moneda -
de los Estados Unidos y la que represente gas-
tos en moneda nacional, indicando en ambos ca-
808 sus fuentes de financiamiento.

50) Monto, plazo y garantias del cré
dito solicitado.

6°) Lista detallada del equipo y ser
vicivs de los Estados Unidos que la empresa sg
licitante desea adquirir de ese pais y trans--
portar a Guatemala, con sus valores unitarios
y el nombre y direccién del proveedor.

"70) Nota de la firma importadora en
la que se indique el nombre de la compafifa que
trangportard la maquinaria y equipo, asf{ como
el nombre y nacionalidad de la compafifa asegu-

radora'.

Como puede verse, para hacer uso de
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los recursos de esta 1fnea de crédito, se hace
necesario que el inversionista presente un es-
tudio completo de su plan de inversidn para lo
cual se ve obligado a consultar a personas téc
nicas dentro del campo financiero-econdmico a
lo que, como se dice en otros pdrrafos de este
trabajo, estd poco acostumbrado nuestro inver—

sionista.

Como dije anteriormente, un uso mds
intensivo de esta linea podria lograrse si se
dejara exclusivamente para financiar las impor
taciones procedentes de los Estados Unidos, -
siempre que se tratara de actividades que estén
contempladas dentro del convenio, mdxime si se
camaligara a través de las instituciones de fo-
mento, lo cual hace imprescindible que al Ins-
tituto de Fomento de la Produccidn se le ponga

en capacidad técnica y financiera para operarsj

de lo contrario, el EXIMBANK objetarfa el pro-



-106-

cedimiento a través del INFOP, Ia forma de o-
perar seguiria igual, es decir, el Banco de Guz
temala pagaria, a través de uno de sus corres-
ponsales en los Estados Unidos, a los proveedg
res de la maquinaria, equipo y servicios y, pos
teriormente solicitaria al EXIMBANK, el reem--
bolso de los fondos. En caso de que esta insti
tucidén no aceptara esta forma de funcionar, sg
ria preferible no renegociar el convenio, cuya

oportunidad se presentard en el presente afio,

A fin de poder aprovechar el plazonpa
ximo que permite la linea de crédito en mencidn,
se ha :captic¥3a8 ¢ -cuando se trata de garantia
prendaria- que los bancos por cuyo conducto se
realiza el financiamiento otorguen los créditos
a 5 afios plazo, prorrogables, siempre que los
prestatarios hayan cumplido con las amortiza--

ciones fijadas para los afios anteriores, esto
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en virtud de que la Ley no permite a los banws,
con esta clase de garantia, conceder créditos

a plazos mayores de cinco aiflos,

LINEA DE CREDITO PARA EL FOMENTO DEL CUL-
T HUILE

Esta 1inea fué contratada con el De-
velopment Loan Fund, siendo su monto de US$.--
5.0 millones y su vencimiento estd fijado para
el afio de 1973. E1 destino es dar financiamien
to a inversionistas privados para el cultivo -
del hule en aproximadamente 80,0 miles de acres
equivalente a 46.4 miles de manzanas o 725 ca-
ballerias. Dichos fondos cubrirdn el costo de
adquisicidn, importacidén e instalacidn del equi
po, materiales, suministros y servicios, los -
cuales deberdn ser aprobados por el Banco Cen-

tral.

Ia 1fnea de crédito en referencia fué

contratada el 17 de agosto de 1959, pudiéndose
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cubrir los gastos en que habian incurrido 1los
inversionistas desde abril de ese mismo afio, Kl
préstamo obtenido se empezard a amortizar al fi
nal del octavo afio, tomando en cuenta para ellg
que la plantacidén principia a producir al quin
to aflo, en consecuencia, durante tres afios el
agricultor podrd disponer de los primeros beng
ficios.

CUADRO No.l

CREDITOS CONCEDIDOS PARA EL FINANCIAMIEN.
T0 DEL CULTIVO DE HULE AL 1 DE DICIEMBRE

EE 1% 0
n %

Monto Utilizado _-Utifggar
29 000,00 29 000,00 ——.—-
6 000,00 2 000,00 % 000,00
+ 8 00 2+ 0 62 O

Este crédito es de entrega gradual,-
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razdén por la cual aparece una parte por utili-

zar de los préstamos concedidos.

Las causas que ocasionan la poca uti
lizacidn de esta linea (Cuadro No.1l3) pueden a
tribuirse a varios factores, entre ellos los -
mds sobresalientes, estimo que sean las garan-
tias que se exigen, la forma de cobro de los i
tereses, la tasa de redescuento impuesta a los
bancos, la dosificacidén del crédito y que la d
nica empresa consumidora del producto no ha cgo

laborado con el programa mediante la contrata-

cidn de la compra de hule a los productores.

El primer reglamento aprobado para el
funcionamiento del programa exigia de los in--
versionistas garantia hipotecaria, representa-
da por la tierra en donde se realizaria la in-
versidén, o bien por otros inmuebles que poseye

ran. En cualquiera de los casos se presentaban
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serias dificultades por las siguientes razones:

1°) Al tratarse de la tierra que se
cultivaria de hule, no era necesario que el va
lor de ésta fuera capaz de cubrir el monto to-
tal del préstamo, sino unicamente la suma co--
rrespondiente a la primera entrega, por cuanto
la tierra aumentaria su valor, a medida que se
fueran aplicando las sumas recibidas para el -
cultivo. Sin embargo, para esto era necesaric
gue el inversionista poseyera la tierra en pr3
piedad, y libre de todo gravamen. Para lo que
en algunos casos, los agricultores no estdn en
posibilidades de hacerlo, por no ser propieta-
rios, o bien por tener sus propiedades ya hipo

tecadas.

2°) Al tratarse de inmuebles ajenos
al lugar de inversidn, se necesitaba poseer myp

piedades, cuyo 50% de su valor, fuera capaz de
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cubrir el monto total del crédito necesario pa
ra llevar a cabo la inversidn, puesto que eneg
te caso, no se presentaba la oportunidad de que
el inmueble fuera subiendo de valor a medida -
que se aplicaran a la plantacidn, las sumas re
cibidas del préstamo. De manera que, para otor
gar el financiamiento necesario para sembrar &
hule, una caballeria de terreno -%.25.0 miles

como mdximo- el valor de las propiedades ofre-
cidas en garantia tendria que ascender a B ~

50,0 miles,

No estd - demds agregar que a la difi
cultad sefialada anteriormente se adiciona el -
hecho de que el plazo a que permaneceria hipo-
tecada la propiedad, seria igual al del crédito,
o sean 10 afios. No cabe duda, que esta circuns-
tancia contribuyd a desalentar al empresario.-
Mixime que se trata de un cultivo nuevo, en el

cual no se presentan magnificas perspectivas -
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por el constante temor de la competencia que -
podrdn presentar en el futuro, las gomorrecinas

sintéticas.

Este temor unido al plazo en que se
esperan los rendimientos, obligan al inversio-
nista a obrar con cautela, por lo que el Esta-~
do debera contribuir corriendo con el mayor vo
lumen de riesgos a fin de dar confianza al em-
presario y que se logre el fin propuesto; ¢
es que Guatemala sea pals productor de hule,cy
ya inversidn, puede afirmarse, resulta rentable
para el empresario segin se demuestra en los -

siguientes cuadros:



CUADRO No.1l1l
CULTIVO DE UNA CABALLERIA DE HULE CON FONDOS DEL D L F

Estimacidn de la rentabilidad, con base en laNEroduccién 2/ y cos-
tos de produccidén estimados por el IAN y el INFOP, respectivamente.

Afios Valor Ven- Costos de pro Utilidad %
tas 1 duccidn
1 e 8 365091 e e ™
2 —.— 2 970,76 —— o
E Te™ 2 583027 bt and T i
- 2 583,27 —o= —o= =
5 —.= 2 260,36 —. = - e
6 11 200,00 7 426,00 3 774,00 32.7 1
7 13 600,00 10 010.15 3 589.85 26.4
8 16 000,00 10 010,15 5 989,85 a7.h
9 19 200,00 10 010.15 9 189.85 7.9
10 22 400,00 10 010.15 12 389.85 55.2
11 24 800,00 10 010.15 14 789.85 59.
12 27 200,00 10 010.15 17 189,85 63.2

1/ Sobre la base de #.0.25 la libra de hule
2/ Cdlculos sobre 24 512 4rboles en caballeria y con 150 picas al
afio.

NTE: Banco de Guatemala



Afios Préstamo D, L.F,
1 7 350,00
2 2 300.00
E 1 500,00

1 200,00

5 1 000,00
6 6 250,00
7 5 400,00
8 — -
9 b Rt
10 _C
11 —-

FUENTE: Banco

CUADRO No 1ll-a

Estimacidn de Ingresos:

de Guatemala

Valor

11 200,00
12 600, 00
16 000,00
19 200,00
22 400,00
24 800,00

Ventas

Totales

7 350,00
2 300,00
1 500,00
1 200.00
1 000,00
17 450,00
19 000.00
16 000,00
19 200,00
22 400,00
ol 800,00

~HTT=



CUADRO No,.l-b

E timacidn de E eso :

Atios Costos de pro Intereses §ré Amortiz,pré Totales
duccidn 5. tamo D,L.F, % tamo D.L.F.
1 8 365091 67050 Te™ 8 733041
2 2 970,76 382.50 - 3 453.26
E 2 583,27 557,50 - 3 1540.77
2 583027 617050 bl 3 200077
5 2 260,36 667,50 —.- 2 927.86
6 7 426,00 980,00 - 8 406,00
% 10 010.15 1 250,00 —.— 11 260,15
8 10 010.15 1 750,00 5 000,00 16 760,15
9 10 010.15 1 400,00 5 000,00 16 410.15
10 10 010.15 1 050,00 7 500,00 18 560.15
11 10 010.15 525.00 7 500,00 18 035.15
12 10 010.15 —em -.- 10 010.15

NTE: Banco de Guatemala

-GT1-



CUADRO No 1.-¢

a acidad de Pa o

Afios Ingresos @, Egresos 4. Resultado ¢,
1 7 350,00 8 733,41 - 1 383.41
2 2 300,00 3 453,2 - 1 133.26
i 1 500,00 3 140,97 - 1 640,77

1 200000 3 200077 - 2 000077

5 1 000,00 2 927,86 - 1 927.86

6 17 450,00 8 406.00 £ 9 044,00

7 19 000,00 11 260,15 £ 7 739.85

8 16 000,00 16 760,15 - 760,15

9 19 200,00 16 410,15 £ 2 789,85

10 22 400,00 18 560.15 # g 839.85
11 24 800,00 18 035.15 £ 764,85

F NTE: Banco de Guatemala

-9TT-
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La forma de cobrar los intereses tam
bién afectd el éxito del programa, pues estos
deberian hacerse efectivos a partir del primer
afio de contratado el préstamo, lo que signifi-
ca que el empresario debia de contar con recur
sos propios para hacerle frente a esta parte -
de la inversidén, mientras la miema empezaba a
rendir los primeros frutos, 1o cual se estima -
que sucede a partir del sexto afio de iniciado

el cultivo, como puede verse en el cuadro No.llc.

De los cuadros anteriores se despren
de que el inversionista, debe de contar con re
cursos adicionales al préstamo por un valor de
#.8 106,07 para cubrir los intereses de los mdi
meros cinco afios mds aquella parte del costo -
no financiable con el préstamo. Tal medida es

razonable, siempre que no se trate de progra-

mas de fomento, pues en estos casos es aconse-
jable ser mds liberal en el financiamiento,al
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extremo de permitir la capitalizacidn de los in
tereses, o bien,incluir el valor de estos dentro
del préstamo, (que en si, viene a ser una capi
talizacidn disfrazada), a fin de dar mayores f
cilidades para el desarrollo de los respectivos
programas, con lo cual, a la vez, se proporcip

nan me jores incentivos a los empresarios.

Ia tasa de redescuento fijada a los
bancos, no proporciona ningin aliciente para lo
grar que estas instituciones se preocupen por
colocar esos fondos en el piblico, pues la di-
ferencial de dos puntos, entre lo que pueden co
brarle al piblico y lo que ellos tienen que pa
gar al Banco de Guatemala apenas llega a cubrir
sus gastos de operacidén. Mayor razdn para pen-
sar en la conveniencia de canalizar los fondos
de esta 1linea a través del INFOP, institucidn

Que se interesa por crear nuevas fuentes de pro
duccidén en el pais. En cuanto a la dosifica--
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cién del crédito, no hay razdn para que los in
versionistas obtengan los fondos de una sola -
vez, pues podria dar lugar a su desviacidn. A-
demds, para qQue se necesitan los fondos que ain

no van a ser aplicados al cultivo del hule.

Las dificultades que entorpeciecierm
el uso de esta linea de crédito no encontraron
solucidn al emitirse el Dto.Legislativo No.1396
(Ley de Fomento de la siembra del hule) esti--
mdndose que sea porque los bancos privados no
estdn dispuestos a otorgar esta clase de finan
ciamientos sin garantia hipotecaria, en cambio,
si serfa posible en los bancos de fomento siem
pre que se les garantice en la retribucidn de

las pérdidas ocasionadas por el programa,

S5in embargo "lo esencial es admitir
el fracaso y estudiar sus causas 1/ para no vdl

ver a cometer los mismos errores. Tal cosa ha

1 £§0g058h2u??e£%.P8% 5%%? Monetaria de Guate
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sido tomada en cuenta por el Banco de Guatemala
esperdndose que con la aprobacidén del nuevo re
glamento para el funcionamiento del programa,-
esta linea tenga mayor aceptacidén, pues en di-
cho reglamento se contempla canalizar los fon-
dos de manera preferente, a través del INFOP, y
ya no se pone como condicidén indispensable la
garantia hipotecaria, sino que podrd ofrecerse
prenda sobre la misma cosecha de hule, asi co-
mo otras garantias que a juicio del banco preg

tatario resulten elegibles,

En cuanto a la tasa de interés puede
decirse que la rebaja operada en ésta, propor-
cionard una mayor facilidad a los empresarios,
pero de todos modos serd necesario que los em-
presarios obtengan recursos de otras fuentes, o
bien, que hagan uso de lospropios fondos a fin
de cubrir la parte de la inversidén que corres-

ponde al pago de intereses,
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S5i se toma en cuenta, de acuerdo con
el plan de entregas fijado en el reglamento res
pectivo, que las sumas utilizadas de esta 1line-
de crédito, corresponden a una parte de los pre:
tamos otorgados para la siembra de aproximada-
mente 5 caballerias de terreno y que, en la Re
p¥blica se han sembrado alrededor de 104 cabsz--
ller{as cuya siembra se inicid en 1959, es fi-
cil deducir que la diferencia entre el drea to
tal y la que ha recibido asistencia crediticia
ha venido siendo financiada con recursos ajencs
a los provenientes de la linea de crédito con-
tratada con el Development Loan Fund. En esa -
virtud, si con el nuevo reglamento se propicia
una mayor utilizacidn de esos fondos, el Banco
de Guatemala deberd prepararse para proporcio-
nar un monto adicional de créditos de alrededar
de #.2,5 millones que corresponderian a gastos

efectuados desde abril de 1959, en las planta-
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ciones que no han recibido finaneiamiento,

Es importante sefialar, que de acuerdo
con el Articulo 13 del nuevo reglamento para la
concesidn de créditos para el fomento del culty
vo del hule, serd posible conceder financiamiey
to a aquellas explotaciones huleras que hayan

niciado su siembra en abril de 1959. E. -

cunstancia vendrd a favorecer a la act

condmica del pais, puesto que hard posible libe

»

rar los recursos que los empresarios habian in
vertido en dicho cultivo, poniéndolos en capaci
dad para poder invertirlos en otros campos de

la actividad econdémica del pais.

ADEIANTOS DESTINADOS A LA ESTABILIZACION -
DE PRECIOS v

Los programas de estabilizacidén de - -
precios tienen como finalidad eliminar las fhxc
tuaciones en los precios con lo cual se logra

proporcionar un estfmulo al productor a fin de



que incremente su produccion, asi tambien se
trata de favorecer al consumidor, mediante el a
bastecimiento del producto a precios razona- -

bles ¥ en épocas de escasez.

Todo esto es factible realizarlo a -~
través de una politica estabilizadora bien di-
rigida, que puede comnsistir en la habilidad de
la institucidn encargada del programs, para sa-
lir en la época oportuna como comprador y saber
cuando debe presentarse en el mercado como ven
dedor, para 1o cual es indispensable que cuente
con la asistencia financiera adecuada, las ins-
talaciones convenientes y el apoyo del Estado
para retribuirle las pérdidas en que incurra.-
En conclusidén formular un plan bien meditado -
que contemple todos los aspectos relacionados
con el producto cuyo precio se trata de estabi
lizar, a fin de obtener buenos resultados tan-

to en la produccicn como en el consumo.
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Las operaciones para estabilizar el precio del
café y el del algoddn, se han llevado a caboen
forma descontinuada, por lo tanto no se consi-
deran de mayor importancia. ©Sin embargo, el -
Banco de Guatemala ha venido asistiendo finan-
cieramente al INFOP, a fin de capacitarlo para
que realice esta clase de programas, con el

maiz, el trigo y dltimamente con el arroz, pa-
ra contrarrestar en este Ultimo producto los g
fectos perjudiciales que se hubieran presenta-
do como consecuencia de la superproduccién ob-
tenida de este cereal, en el ciclo agricola -

1959/60,

A manera de ilustracidn se presentan
las principales caracteristicas de los dos ade
lantos que con fines de estabilizar el precio
del café se le otrogaron al INFOP, Del adelan-

to concedido para igual propdsito en el precio
del algodén se hablé someramente en pdrrafos -

N
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anteriores,

ADELANTOS PARA ESTABILIZAR EL PRECIO DEL CAFE

Destino :Compra por parte de la Direccidn Ge-
neral de Asuntos Agrarios de 50 000
quintales de Café Cereza, cosecha -
1956/57 a pequefios productores.

Concedido :el 5 de septiembre de 1956.
Monto :%.,300 000,00
Utilizado :¢.200 000,00

- em em an em em e e = as e = em e ew @ e = en o o eses

Destino tFinanciar compra de café de exporta

cidn 1957/58.
Concedido :el 5 de enero de 1958
Monto :§/.3 900 000,00 (totalmente utilizado

Avdn cuando se han logrado algunos pro
gresos en la produccidn del mdiz, estos no pug
den ser atribuibles completamente al desarrollo
de los programas de estabilizacidn de precios
1/ ya que dichos programas han adolecido de se -
rios defectos, tales como que el instituto es-

tabilizador no ha tenido la agilidad de salir

al mercado, como comprador, en tiempcs de mayor -

1 Es importante tomar en cuenta el incremento
de la produccion proveniente de las zonas -
de desarrollo agrario,
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cosecha y como vendedor en la €poca proplcla po
ra hacerlo, 1o que ha repercutido en la eleva--
cidn de sus propios costos colocdndolo en sitm
cidén tal, que le ha sido bastante dificil reali
zar sus existencias. En 1958 se llegd al extre
mo de importar mafz de los Estados Unidos, sin

haber necesidad de ello,

Ante tal situacidn el Banco Central
deberia fijar a los adelantos que otorgara pa-
ra estos fines, plazo de utilizacidn,es decir -
que, aun cuando el vencimiento de la obliga- -
cién, se fijard a un afio, el periodo de utiliza-
cidn de los fondos deberia limitarse a la épo-
ca adecuada para realizar las compras de grano,
ya que; en el caso del maiz, es bien conocida su
estacionalidad. Tal procedimiento obligaria a
la institucidn encargada del programa, a efec-

tuar sus compras en la época adecuada y a con-
trarrestar los efectos, que en los precios pro

W
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duce el acaparador en el periodo de escasez. -
De no presentarse situaciones de falta de ce--
real en el mercado, seria aconsejable que el -
instituto estabilizador explorara las posibili
dades de colocar el grano en el extranjero, am
que fuera a mds bajo precio, para lo cual, el Eg
tado deberia prestar su colaboracidn recono- -
ciéndole las pérdidas, a fin de que el institu
to se repusiera de estos y estuviera en capaci
dad de vaciar sus instalaciones y llenarlas con

la nueva cosechsa,

El Instituto de Fomento de la Produg
cidn, cuenta con las instalaciones adecuadas -
para ensilar el maiz, las cuales estdn locali-

zadas en los siguientes puntos:



~128-

CUADRO No, 1l
CAPACIDAD DE LOS SILOS DEL INFOP

Localizacidn ggacidad

ntales
Total 000
Central (Guatemala) 260 000
Jutiapa 15 000
Loatepeque 15 000
Retalhuleu 15 000
La Democracia 15 000
Chiquimulilla 15 000

El cuadro anterier muestra que el IN
FOP cuenta con una capacidad de ensilaje de -
335 000 quintales de mafz, capacidad que se con
sidera suficiente si se toma en cuenta que en
ninguno de los programas realizados se ha lle-
gado a comprar tal cantidad de mafiz con fines

de estabilizacidn,

En cuanto a los programas para esta-

bilizar el precio del trigo, puede decirse que

no se han logrado los beneficios esperados, por
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cuanto la estabilizacidn del precio en #.6.00

el quintal, ha sido por efecto de la ley que o-
bliga al molinero a pagarlo. E1l financi iento
lo que ha logrado es hacer efectivo ese precio,
pues de lo contrario, es posible que el consumi
dor del grano (productor de harina) no hubiese
cumplido con pagar #.6.00 el quintal. Esta afir
macién encuentra su fundamento en el hecho de
que el productor de trigo, generalmente es pe-
queiio agricultor que pertenece a la clase fndi
gena, quienes por el temor de no vender su ce-
real, se verfan forzados a entregarlo a precios
mds bajos, Por otro lado,los productores de ha
rina son comerciantes hdbiles,lo que les da -

ventaja sobre el agricultor,

Este aspecto presenta un serio obstd
culo al desarrollo del programa, pues el INFOP
hace uso de las instalapiones de los molineros

para ensilar el trigo.
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Dichas personas actian en calidad de
agentes compradores del INFOP,con lo que el fi
nanciamiento otorgado para fines de estabiliza
cidn, proporciona facilidades al productor de -
harina para adquirir su materia prima,que la u
sa para los requerimientos de compensacidn a -
que estd sujeto, de modo que el financiamiento
se convierte en un crédito de avio otorgado a
los molineros. Sin embargo, es importante y con
veniente hacer notar; que esta circunstancia no
ha pasado desapercibida en el Banco de Guatema
la,y si se ha seguido proporcionando la asisten
cia crediticia, es porque de lo contrario, el
beneficio del precio de £.6.00 el quintal, al
productor del trigo, es casi seguro que no se

hiciera presente.

Se tiene entendido que los incremen-

tos observados en la produccidn de trigo se de
ben a los programas de fomento triguero, lleva

>
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dos a cabo por la Direccidn General de Agricul
tura,y no a los programas de estabilizacidn de
precios realizados por el INFOF, los cuales co-
mo quedd apuntado anteriormente,Unicamente han
logrado hacer efectivo el precio de #.6.00 el
quintal de trigo nacional,

De manera que, la asistencia crediti-
cia otorgada para estos fines se contimia, an-
te todo, por favorecer a un nucleo de pequeifios
agricultores y no,con el propdsito de lograr el
incremento en la produccidén de un cereal, que
encuentra serias limitaciones, derivadas prefe
rentemente de factores climatéricos, para obte-
ner las clases de grano necesarios para elabo-
rar un producto terminado acorde con los reque

rimientos de la demanda.

Respecto al programa del arroz, es da

milar en procedimiento, al del trigo; y como -
se dijo, fué necesario ponerlo en prdctica por
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la superproduccidén obtenida en el ciclo agrico
la recién pasado para no desalentar a aquellos
productores que respondieron al programa de fo
mento del cultivo del arroz llevado a cabo por
el Gobierno de la Repdblica, principalmente en

la zona que ocupa el Departamento de Izabal,

En este caso se hace presente nueva-
mente, el problema que confrontan los paises sub
desarrollados para salir al mercado internacig
nal con sus productos, pues se encuentran colo-
cados frente a la produccidn subsidiada de los
paises mds poderosos,con el agravante que nues
tros costos son mds elevados. Serfa convenien-
te pensar en operaciones de subsidios para o--
frecer nuestros productos a precios competiti-

vos con el exterior.

Es de extraordinaria importancia se-

Halar que, ha faltado en gran parte el funcio-

>
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namiento de una comisidn especial de cereales

que se dedicara a hacer estudios sobre el mer-
cado de los granos y la conveniencia de incre-
mentar sus cultivos indicando las zonas apropia
das para ellos, es decir, planificar perfecta-
mente los programas necesarios para no trope--
zar con problemas como los del arroz, en el -
cual se traté de incrementar la produccidn del
cereal y al momento de la cosecha hubo necesi-
dad de otorgar £’ ciamiento a una institu- -
cién como el INFOP para que absorbiera una bue
na cantidad de arroz a fin de evitar fluctua--
ciones perjudiciales en el precio y el desa- -
liento de los productores, as{ como la pérdida
de cosechas;, con la desventaja que dicha insti
tucién no estaba preparada para sacar avante -

el programa,
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CAPITULO III
LOS INSTRUMENTOS MONETARIOS

LA TASA DE REDESCUENTO

Es un instrumento monetario que pue-
de utilizarse para el control cuantitativo y -

cualitativo del crédito.

El control cuantitative se ejerce, -
porque al cobrar el Banco Central intereses sgo
bre los fondos que otorga a los bancos del sis
tema les restringe recursos para expandir su -
cartera, 1o que tiene un mayor efecto con laim
posicidén de tasas penales de redescuento. Sin
embargo, es posible que en paises en proceso de
desarrollo, el efecto no fuera tan visible, por
cuanto los bancos, adoptarian medidas para con

trarrestarla, dada la necesidad de fondos que

se hace presente en el desarrollo de la activi

dad econdmica lo que obliga a los prestatarios
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a aceptar condiciones desfavorables, ain cuando
sepan que se verdn afectados sus propios pro--

yectos de inversidn.

El Banco de Guatemala, ha venido uti
lizando este instrumento monetario unicamente
como orientador del crédito y, es asi como des-
de julio de 1958 rigen las tasas para operacig
nes de redescuento que impone en la actualidad

el Banco Central.

El propdsito fundamental de la estruc
tura de las tasas de redescuento ha sido esti-
mular a los bancos para que canalicen sus recar
sos hacia aquellas actividades que se estima; -
convienen a la economia del pafis. Es mds,en
politicas crediticias disefiadas para 1959 y -
1960 se quiso utilizar este instrumento moneta
rio para estimular en mejor forma la actividad

econdmica mediante la clasificacidn que se hi-
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zo de ciertos destinos que se catalogaron como
preferenciales. Sin embargo, el objetivo que se
ha perseguido no ha sido posible lograrlc por
la falta de interés de los bancos para finan--
clar actividades que tienen como finalidad el
desarrollo econdmico, pues éstas, como es 1ldgico
son de mds lenta recuperacidn, lo que no permi-
te a los bancos aumentar ei volumen de operacio
nes; con lo que restringe el margen de sus uti-
lidades, que es lo gue les preocupa, olvidando

que al procurar un aumento en la actividad eco
némica del pais, estdn promoviendo un incremen
to en las posibilidades de adquirir recursos -
para dedicarlos a nuevas inversiones en présta

mos con lo cual, sus utilidades aumentarian.

Otro elemento que ha afectado a la e
fectividad que pudiera esperarse del uso de 1=

tasa de redescuentos; ha sidc la falta de ing-
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tituciones de fomento bien organizadas, que
van a cabo aquellas operaciones que es muy di-
ficil de realizar a través de la banca comer--
cial, pues toda actividad que se desee fomentar
requiere correr riesgos que las instituciones

privadas no estdn dispuestas a soportar,

Por lo anterior, puede afirmarse que
el uso de la tasa de redescuento no ha tenido
el efecto cue se ha esperado de ella, pues al
comparar el volumen de lo utilizado en recur--
sos de banca central,en 1959 con 1958, puede ob
servarse que en 1959 se utilizd €.8 640 miles
menos que en 1958, siendo la razdn que en 1959
la politica crediticia fué trazada en el senti
do de darle mayor atencidn a aguellas activida
des que se consideraron capaces de producir bie
nes que sustituirian a los importados. Como los

bancos han tenido una estructura de cartera en

la que sobresale por su importancia, el comer-
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cio, les sirvidé de poco estimulo las tasas pre
ferenciales de redescuento, al extremo aue como
se dijo antes, dejaron de utilizar una buena su
ma que se habia puesto a su disposicidn, argu--
yendo en algunos casos, que no tenian demanda -
para los destinos preferenciales y lo mds paté
tico del caso es que las sumas no utilizadas

corresponden precisamente a esa clase de cred:

t08s.

Posiblemente una férmula que combina
ra la tasa de redescuento con la tasa de inte-
rés bancaria, podria llegar a ser mds efectiva,
por ejemplo: que para las actividades conside-
radas como preferenciales, la Junta Monetaria
fijara una tasa de interés mds baja que para -
las otras,con el fin de estimular al empresa--
rio a demandar asistencia crediticia para esos

destinos; a los bancos se les haria una rebaja

proporcional en la tasa de redescuento, a modo
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de que la diferencial que percibieran estos, no
les gravara en sus utilidades. Debo advertir -
que algo de esta medida se contempla en las nar
mas complementarias que rigen las tasas de re-
descuento en la actualidad, con el defecto de
que cuando los bancos bajan su tasa de interés
al prestatario, dichas instituciones dejan de
percibir el 0.25% por cada punto que rebajen,

lo que posiblemente los inclinard a no hacer -

tal operacidn,

La fijacidn de la tasa de interés de
tipo preferencial al usuario de crédito, podria
dar lugar a las siguientes reacciones:

1°) Se presentaria con mayor frecuen
cia el desvio en el destino de los créditos. -
Para evitar que tal cosa sucediera se podria -
poner en practica, un efectivo control del cré

dito mediante la inspeccidng
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20) Simplemente, los bancos privados
dejarian de otorgar créditos para esas activi-

dades;

Sin embargo, esta reaccidén no debe -
desanimar, por cuanto para eso podria utilizar
se la imposicidén de los topes de cartera a los
bancos, o bien, trasladar los cupos fijados a -
las instituciones no interesadas en financiar
tales actividades a otras que estuvieran dis--
puestas a colaborar en el desarrollo econdmico

del pais.

LA TASA DE ENCAJE

Es un valioso instrumento para el ecam
trol del crédito, pues ya ha dejado de tener la
influencia que se le atribufa de dar liquidez
a los bancos, como una garantia a los depositan
tes, ya que un fuerte retiro de depdsitos pue-

de satisfacerse con adelantos otorgados por el
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Banco Central. En Guatemala, se ha usado como -
un elemento regulador cuantitativo para la ex-
pansidn crediticia. De manera que, puede decir-
se que su uso como instrumento de control cua-
litativo del crédito no ha sido explotado. Es-
te instrumento en combinacidén con otros, como -
decir los topes de cartera a los bancos en al-
gunas actividades, es casi seguro que diera bue

nos resultados,

En efecto,al comparar el volumen de-
positado por los bancos, en el Banco de Guate-
mala, con el minimo de encaje requerido de a-
cuerdo con los depdsitos que aquellos obtuvie-
ron del pdiblico en los diferentes afios que pre
senta el Cuadro No.1l6 se podrd concluir en que,
los bancos estuvieron en posibilidades de ex--
pandir su actividad crediticia por sobre losmi

veles registrados en esos mismos afios.,
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CUADRO No, 16

ENCAJES BANCARIOS LEGALES 1/
(En Miles de ¢.)

Obligacig
Perip nes sujet. Minimo Re Encaje Cm Sobre En

1950 28 554 6 660 10 165 3 505
1951 30 88 7 180 9 960 2 780
1952 28 72 6 646 8 617 1 971
195 31 524 7 %01 11 223 a 822
195 3 955 7 933 12 735 802
1955 0 016 9 221 15 245 6 024
1956 55 509 12 717 21 305 8 588
1957 72 51 16 084 24 219 8 1&6
1035 4% 16 o0 s i 2303
1959 7 1

1960 80 520 22 040 23 68L 1 64&

1/ 6on base en los promedios diarios.
TOMADO: Boletin Estadistico del Banco de Guate
mala,
Es evidente pues, segun lo demuestra
el cuadro anterior, que los bancos han manteni-
do un sobre-encaje, el cual se ve incrementado

con los adelantos que el Banco de Guatemala les

concede,con lo que se proporciona mayor capaci
dad para el otorgamiento de préstamos al pibli

co. Posiblemente el mantenimiento de recursos

W
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ociesos por parte de los bancos se ha debido a

las dos razones siguientes:

a) porque a los bancos no les intere
saba financiar algunos sectores, aun cuando di
cho financiamiento repercutiera en forma prove
chosa para la economia del pais. Prefiriendoem
todo caso, canalizar sus recursos hacia las ag
tividades que tradicionalmente vienen atendien
do y las cuales a mi Jjuicio ya tienen satisfe-

chas sus necesidades de erédito,

b) Porque aquellos bancos capaces de
absorber mayor volumen de depdsitos del pibli-
co se enfrentan a las limitaciones impuestas -
por la ley, en cuanto al nivel de su capital y
reservas, por lo tanto, no estdn en condicimes

de incrementar su cartera crediticia.

Lo anterior, en combinacidén con algu

nos elementos como son: el grado de endeudamien



-1k~

%0 de los bancos con el Banco de Guatemala, al
31 de diciembre de 1960, asi como, el incremen-
to en el volumen de préstamos nuevos otorgados
por los bancos al piblico, en 1960, en compara--
cidn con 1999, nos puede dar base para afirmar,
que si en 1960 se notdé alguna restriccidn al -
crédito, ésta no fué provocada por las medidas

de politica de la Banca Central.

Ante tales perspectivas, una medida
como la mencionada en pdrrafos anteriores, o
sea el tope de cartera a los bancos para las
actividades que no necesitan seguir atendién-
dose, los obligarfa a canalizar sus recursos
en las ocupaciones que el pais necesita esti-
mular para lograr su desarrollo. Si reacciona
ran en el sentido de no otorgar créditos, po-
dria presentarse una mayor afluencia de &pési
tos de 1los bancos, en el Banco Central, si asi

llegara a suceder, esta Institucidén podria a-
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doptar una medida que ya en alguna ocasién se
ha pensado y que consiste en lo siguiente: au-
torizar los préstamos interbancarios, los cua-
les se concederian para fines especificos y de
bidamente calificados por las autoridades mone
tarias. Con los sobre-encajes que se presenta-
ran podria pensarse también en financiar parte
del déficit fiscal, siempre que el Estado for-
mulara planes de desarrollo que hicieran notar
la necesidad de recurrir a medidas como ésta,-
pues de lo contrario, podria provocarse situa-
ciones de iliquidez en el sistema bancario, al
menos, que los documentos a negociarse siguieran

guardando la garantia de recompra,

LA TASA DE INTERES.
No tiene mayor importancia en los pai
ses subdesarrollados, por lo que se prefiere -

no entrar a mayores consideraciones, ya que su
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utilizacidn se enfrenta a serios problemas y si
el Banco Central pretende llegar a controlarla
puede obtener resultados contra-producentes e -

inversos a los cue se desean.

CAPITULO IV
LOS BANCOS DEL SISTEMA

Para los objetivos del presente traba
jo se agruparan los bancos del sistema en ban-

cos privados y bancos estatales.

Entre los bancos privados se encuen-
tran: E1 Agricola Mercantil, el de Occidente,-
el de Comercio e Industria, el Popular, S. 4.
de Colombia, el del Agro y las dos sucursales
de bancos extranjeros que son: el Bank of Ame-

rica y el de Londres y Montreal.

Los estatales son: Crédito Hipoteca-

rio Nacional, INFOP y Nacional Agrario.

La divisidn anterior, la hacemos en
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virtud de que consideramos que el desarrollo e
conémico debe ser la preocupacién general, y -
siendo los bancos no sélo creadores de dinero,
sino a la vez, son los intermediarios entre quie
nes tienen recursos y los que lo necesitan pa-
ra realizar las inversiones en las distintas -
actividades productivas, deben velar por canali
zar los fondos obtenidos del pdiblico, hacia las
actividades provechosas para el desarrollo eco
némico del pafs. Sin embargo, este propdsito en
poca medida se ha logrado, pues al observar el
volumen de préstamos nuevos,otorgados por el -
sistema bancario, se nota la simpatia para fi-
nanciar la actividad comercial. (Cuadro No.17)
la cual, aunque no se le puede llamar improduc-
tiva, si puede aseverarse que contribuye en una
poca parte al desarrollo econdémico del pais, -

pues su participacidn en la composicidn del in

greso nacional es muy baja en comparacidn a la
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fuerte asistencia financiera que recibe.

Es importante hacer la observacion -
que, del total de préstamos nuevos concedidos
para la actividad comercial la mayor concentra-

cidn se encuentra en los bancos privados,

Esto demuestra que lo que ha faltado
a la banca central en su esfuerzo por canalizear
los recursos hacia aquellas ocupaciones prove-
chosas, ha sido la colaboracidén por parte de las
instituciones bancarias y bdsicamente la ausen
cia de planes de desarrollo; que indiquen las
actividades que han de estimularse dentro del

sector privado.

En pdrrafos anteriores se dijo que B
politica monetaria ejerce influencia tanto so-
bre la oferta de dinero como sobre la actitud
de los bancos, As{ pues, para lograr un cambio

en la actitud de los bancos pueden utilizarse
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los instrumentos monetarios y el que tendria -
un magnifico resultado para este fin, seria la
tasa de encaje, pues es evidente que al elevar
se dicha tasa, lo que estd persiguiendo el Ban
co Central es que los bancos dependan de él en
mayor proporcidn para tener mayor ingerencia -
en sus actividades crediticias, lo que le per-
mite poder orientar en mejor forma la canalizg
cidn de los fondos. Por otro lado, estd el re-
curso del tope de cartera, con lo que se logra
rd liberar algunos recursos que estdn siendo u
tilizados en actividades poco o, nada, benefi-
ciosas al desenvolvimiento econdmico del pais,
como por ejemplo el financiamiento otorgado al
comercio, el cual, alcanza cifras mayores al -
concedido a la industria y a la ganaderia como

puede verse en el Cuadro No.1l7,



CUADRO Ko 1
PRESTAMOS NUEVOS DE LOS BANCOS CLASIFICADOS POR DESTINO
(En Miles de ¢.)

Industria Comercio,
Perfodo Total Agricultu- Ganaderfa Mineria y Hoteles y Otros
ra Trans Pensiones

1956 57 %77.7 18 715.1 4 353.5 4 429,9 11 588.7 18 k905

1957 67 961.7 21 359.4 4 9245 6 289.2 1k 270.k 211182 A
1958 78 991.5 24 491,7 6 733.8 6 186.,5 18 556.9 23 02.6
1959 65.912.1 18 921.2 6 100.8 7 64l4,6 15 727.0 16 €185
1960 70 842,5 21 987.9 5 428,8 7 451,7 17 541.0 28433.1

-0S§

TO s Boletin estadistico del Banco de Guatemala.



~151-~

Todo lo anterior da margen a pensar,
gque no es precisamente que hagan falta recursos
sino que estos, se estdn utilizando en mala fir
ma. Es la razdn de algunas medidas de la Banca
Central, hacia la asistencia financiera que de

be recibir el comercio y otras actividades.

Cabe indicar, que en la estructura de
la cartera crediticia de los bancos privados,
influye grandemente la forma como se integran
dichas instituciones, lo que da lugar a que lss
decisiones de crédito, estén orientadas con -
preferencia, por el conocimiento que se tenga
del sujeto de crédito y no por la actividad a
que se dedica o quiera dedicar el solicitante
de préstamo, es asi como al hacerse un estudio
se lograria ver que en esta parte de la activi
dad econdmica del pais también se nota gran -

concentracidn de recursos en pocas manos. Fend
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meno que se deriva en una buena parte del régi
men de garantias que rige en el crédito banca-

rio,

Otro aspecto importante es la alta -
participacidén de los recursos de banca central
en el volumen de créditos al publico, lo que -
puede demostrarse al comparar, el grado de en-
deudamiento de los bancos con el Banco de Gua-
temalay con el monto total de préstamos otorga
dos por el sistema. Esta situacidn no la con-
sidero del todo mala por cuanto, asi el Banco
Central tiene mds oportunidad de orientar el -
crédito; sin embargo, debe indicarse que lo -
grave estd, en que los bancos han sustitufdo o
tras fuentes de recursos, con el otorgamiento
de adelantos por el Banco Central, lo que nc.
conduce a pensar que para las instituciones bai:

carias ha resultado mds fdcil expandir su cartc

ra crediticia a través de la asistencia finan-
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ciera de segunda instancia que atraer ahorros

del pdblico, lo cual es consecuencia de la au--
sencia de banqueros profesionales a cargo de -
instituciones bancarias del pais que sepan ma-
nejar los elementos de politica crediticia que
la Banca Central pone a su disposicidn, para -
llevar a cabo sus operaciones, pues lo esencial
es saber hacer uso de todos los recursos de =

que se dispone.

Esta circunstancia se ha debido en -
gran parte a que los bancos obran bajo el prin
cipio de que ya conocen a su clientela,es aquf
donde debe entrar la funcidn de los bancos de

fomento.

La afirmacidn relacionada con la fal-
ta de elemento bancario profesional, encuentra
mayor base en que algunos bancos vienen acos-—-

tumbrando a consultar, previo a conceder sus -
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oréditos, la opinién de la Banca Central, esdg
cir, los bancos ya no solicitan financiamiento
para los préstamos otorgados sino para los que

van a conceder.

Con esta medida no simpatizo comple-
tamente por cuanto, la ejecucidén de los planes
de inversidén sufre un atraso que repercute en
el alza de los costos de produccidén, no obstap
te lo anterior, debo decir, que sf proporciona
una mayor oportunidad a la Banca Central para
dirigir el crédito ya que en esa forma, la ban
ca privada es ain mds dependiente de las deci-~
siones del Banco Central. Esta situacidén no se
ria deseable en un pais desarrollado, pero en
paises en proceso de desarrollo es prefarlie seguir
as{ para no- desperdiciar los recursos, como
desafortunadamente ha venido sucediendo en Gua

temala, lo que puede ser comprobado al analizar



~155-~

la estructura de las carteras de los bancos.

Debe tomarse en cuenta que los bamos
no son simplemente instituciones colocadoras de
dinero, sino que juegan un papel muy importante
dentro de la actividad econdmica del pais, como
es el de servir de intermediarios entre los que
poseen recursos y los que desean utilizarlos,-
principalmente en ocupaciones productivas y es
este papel el que lamentablemente han olvidado

al programar sus propias polfticas de crédito.

Es indiscutible que a medida que se
incremente la produccién se origina un mayor -
volumen de actividad y es aqui donde debe fun-
cionar la habilidad bancaria para captar recur
sos del pdblico y colocarlos en ocupaciones mo
vechosas al desenvolvimiento econémico del pais;
tal habilidad, en Guatemala no ha sido explotada

porque los bancos han preferido presionar hacia
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la obtencidn del crédito fdcil de Banca Cemtral,
s Ky 0 ’ . .
mdxime que los requerimientos minimos de capi-
tal permiten suficiente mdrgen para sus opera-
ciones crediticias, pocos son los bancos que han
llenado su capacidad de crédito con relacidn a

su capital y reservas.

LOS BANCOS DE FOMENTO

En estas instituciones no ha sucedi-
do igual cosa que en los privados, en cuanto a

la atencidén de ciertas actividades.

Mientras en los bancos privados, se
nota una alta predileccidn por atender la acti
vidad cafetalera, la comercial y otras que re-
presentan menores riesgos, en las instituciaes
de fomento aparece en mayor volumen la atencidn
a las actividades, que por ser de reciente co-
nocimiento son mds riesgosas. Tal el caso del

financiamiento del algodén a partir de 1950, -



-157~

Desafortunadamente por la forma confidencial -
conque se manejan estos datos no es posible pre
sentar cifras, que evidencien lo dicho anteriqr
mente, pero existe suficiente base para llegar

a tal conclusidn.

Lo indicado en el pdrrafo anterior,-
inclinarfa la balanza hacia estas institucio--

nes.,

Sin embargo, su efectividad debe tomer
se con cautela, ya que la influencia polftica -
ha afectado grandemente su funcionamiento al ex
tremo de hacerlas poco favorecedoras al desarrg
110 econdmico por lo que es imprescindible su
reorganizacidn radical para transformarse en -
instituciones técnicas que realicen los diferen
tes rlanes de desarrollo que pueden presentar-

se y que sean de su campo.

Asimismo, les ha afectado la carendia
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de planes de desarrollo por parte del Estado,-
pues estas instituciones, podrian realizar olras
de magnifica repercusidén en la estructura eco-
némica del pals, puesto gque estdn capacitadas

para financiar sus propios proyectos. Pueden -
dedicarse a erigir empresas de cierta magnitud
que tiendan al desarrollo econdémico y ya fun--
cionando, entregarlas a la iniciativa privada

mediante la venta de acciones de bajo monto, -
con lo cual se lograria la captacidn y canali-

zacidn de shorros.

Para que se vea lo factible de los -
conceptos del pdrrafo anterior, se menciona 1la
venta de la fdbrica de concentrados, que aun -
cuando el caso no es exactamente igual, pues di
cha empresa se vendié a una sola persona, por Io
menos da una idea de que si pueden trasladarse

& la iniciativa privada las plantas que el --
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INFOP erija y que se encuentren funcionando,

Claro que puede tenerse un mal recuer
do de las empresas creadas por el INFOE pero d
be tomarse en cuenta que el fracaso de éstas se
debe a la forma como fueron manejadas y a lain
terferencia politica; de ahf la importancia del
apoyo decidido del Estado en el sentido de no
intervenir en las funciones de estas entidades,
colocando dentro de su cuerpo de funcionariosy
empleados a personas afines a la ideologia del
régimen imperante, ain cuando sean incapaces té
nicamente. Ademds, utilizando lo que puede 1lla
marse el crédito audaz, el INFOP podria darle
mayor flexibilidad al régimen de garantias exig
tente, haciendo operar el inciso a) del Artfcu-
lo 8°. de su Ley Orgdnica, pues siempre que el
Estado estuviera dispuesto a recapitalizarlo, -

estar{a en capacidad de otorgar préstamos con

el minimo de gerantias y al plazo adecuado para



-160-

su recuperacidn,ya que este es uno de los de--
fectos que pueden notarse en la banca privada,
o sea el otorgamiento de préstamos mediante el
excesivo grévamen o pignoracién de las-faran—-
tias y a plazos inadecuados, que los usuarios

aceptan porque no les queda otro recurso, pero
que repercute en la recuperacidén de lcs mismos
lo que puede provocar la tenencia de exhorbi--

tantes carteras vencidas o el remate de bienes.

Los Bancos de Fomento, mediante el a
ndlisis concienzudo de los planes de inversidn
pueden llegar a determinar la conveniencia del
financiamiento y la rentabilidad del proyecto.
Es asf{ como podrian contribuir a romper la for
ma tradicional en el otorgamiento de la asis--
tencia crediticia, ya que el préstamo se conce
derfa para financiar el proyecto y no,a la per

sona que lo presenta, pues con frecuencia se con
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ceden los préstamos a quien pueda pagar en el
plazo que se le fija, aunque el proyecto sea -
de menor importancia, cuando serfa preferible fi
jar el plazo de acuerdo con el cardcter de la
inversidn y no, con base en las posibilidades -

del inversionista en particular,

Es cierto que podria pensarse en las
garantias, pero como dije, esto es un problema
de menor importancia puesto que las mismas pug
den obtenerse con el propio financiamiento, lo
unico que serfa importante en tal caso, seria
un buen sistema en el control de la inversidn
del préstamo;lo esencial seria una polftica de
cidida en el campo financiero y el pleno con--
vencimiento de las necesidades del pafs., Puede
asegurarse que una vez incrementada la produc-
cién de un bien y después de obtenerse buenos
resultados en su comercializacidn, se puede lo

grar la colaboracidn de los bancos privados, -
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tal el caso del algoddn en el presente ciclo,
pues son pocos los bancos que, en la actualidad
no atienden dicho financiamiento, entre ellos
las sucursales de los bancos extranjeros por -

razones muy conocidas,

CONCLUSIONES

De 1la lectura de los conceptos que -
encierra el presente +trabajo es posible arri

bar a las siguientesconclusiones:

l.- Que los incrementos en el ingreso real --
per-cédpita, no constituyen una medida satisg
factoria para darse cuenta del grado de de
sarrollo econdmico alcanzado por el pais,-
pues su cdlculo estd afectado por varios
factores que nos pueden proporcionar una vi
sidn distinta a la realidad y si ha sido g

doptado por algunos economistas serd por



163~

las tres siguientes razones: PIMERA: que -
virtualmente todos los autores dirigen su
atencidn a esta variable; SEGUNDA: porque

a pesar de algunas fallas en su utilizacidn,
que son evidentes, parece que prdcticamente
no hay disyuntiva 1/ y TERCERA: que es una
variable que engloba a toda la actividad e

condmica.,

Que por desarrollo econdmico deberd enten-
derse: el mejor uso que se haga de los re-
cursos disponibles para satisfacer las ne-
cesidades de la poblacidn a fin de lograr

el bienestar de la comunidad y que esto es
factible lograrlo unicamente a travds de -
la formulacidn y ejecucidén de los planes de
desarrollo, lo cual corre a cargo directo -

del Estado y que a la polftica monetaria,-

en ese sentido, le tocard colaborar permi-

tiendo el ambiente favorable ara el desen

nevas aportaciones a la_tegor a del creci-
miento egongmico, ﬁenry H, gruton pp.lﬁ
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volvimiento de las actividades, mediante la
concesidn de la asistencia financiera ade--

cuada y a tiempo,

Que la adquisicidn de bienes de capital en
el exterior nos obliga a mantener la esta-
bilidad

a menos

comerciales con paises qQue estuvieran dis--
ruestos a aceptar moneda inconvertible o -
bien a realizar operaciones de trueque que

en algunos casos, resultan mds onerosas.

Que para favorecer los propdésitos de indus-
trializacidn del pais, se hace necesario am
pliar el mercado de nuestros productos, me-
diante la exportaciones de estos al dreacen
troamericana cuando menos, ya que por el ba-

jo poder de compra de nuestra poblacidn y el

volumen mismo de ésta, es incapaz de absor-
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ber el nivel de produccidén que las plantas
industriales necesitan colocar en el merca
do para que sus inversiones resulten renta

bles,

Que la falta de planeamiento de la pol{iti-
ca econémica del pafs continuard producien
do inversiones desorganizadas con peligro

de despilfarro de recursos o que estos se
inviertan en campos equivocados, con lo -
cual uUnicamente se habrdn perdido energias
Yy tiempo, ocasionando graves retrasos en el

proceso de desarrollo,

Que es necesario que el Estado planifique

su polftica econdmica, sobre bases reales y
teniendo como objetivo final la solucidn -
de las necesidades mds apremiantes de la -~

poblacién con base en la utilizacidn de -

nuestros recursos, para lo cual habrd de -

formular modelos propios, con pardmetros a
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decuados que hagan operanteslas medidas de

polfitica.

Que frente a una clase empresarial

da sefiales de reaccionar, ante los estimu-
los, se hace necesario que el Estado tone
las funciones de empresario, para sacar o

pais de su condicidén de atraso y promover

el bienestar de la comunidad,

Que la falta de planeamiento del desarrolic
econdmico, lo cual cae dentro de las res-—-
ponsabilidades del Estado, hard reducir al
méximo los beneficios que puedan esperarse
de la mejor de las politicas monetarias, 1i
mitando su funcidn a fijar los voldmenes de
crédito bancario que permitan cierto grado
de desenvolvimiento pero no el deseable, sin

poner en peligro la estabilidad y libre con

vertibilidad de la moneda. Para programar u
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na politica monetaria con estos fines basta
ré con conocer la estructura de nuestras im
portaciones y los desajustes de la balanza
de pagos.

Que bajo tales condiciones, la pclitica cre-
diticia deberd programarse en la siguiente
forma: saber cuales son los sectores que ne
cesitan asistencia financiera y dentro de -
estos sectores, que actividades se van a es
timular, fijando el volumen de crédito para
cada actividad, el costo de esa asistencia
crediticia y la forma de canalizar los re--
cursos.

Para la asistencia financiera a los bancos
del sistema,con fines de liquidez, se fija--
rian tasas penales de redescuento,a fin de
que a los bancos les representara una limi-

tacidn en sus recursos el uso de los fondos

de banca central para financiar actividades
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en las cuales dicha institucidn no estuvig
ra interesada. Estos recursos vendrian ain
crementar las disponibilidades de la Banca
Central para el otorgamiento de adelantos.
En la forma sefialada es posible que la Ban
ca Central ajustara sus recursos a las ver
daderas necesidades de financiamiento del
pais.

10,-Que es posible combinar los recursos dispo
nibles, de banca central para lograr el fi
nanciamiento de proyectos hasta a 12 afios
plazo, término que es favorable para las -
actividades que tienden hacia el desarro--

llo.

11.-A1 Banco de Guatemala le ha faltado mayor
colaboracidn por parte de las otras insti-
tuciones bancarias del pais para ejecutar

su politica crediticia pues, a excepcidn -
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del INFOP, que si ha tratado de ayudar, el
resto de entidades en algunos casos hanvis
to con cierta indiferencia el desarrollo -
de algunos programas, asimismc,le ha faltado
la coordinacidén, tan necesaria, de la poli
tica fiscal para lograr mejores resultados;
sin embargo, puede decirse en su favor, que
ha realizado esfuerzos para no provocar un
mayor atraso en ¢. “ceenvolvimiento econd-
mico del pafls, tomando para el efecto, fun
ciones de desarrollo y rompiendo la forma

tradicional de operar de la banca central;
logrando orientar en cierta forma la acti-
vidad crediticia hacia aguellas ocupacio--
nes cue ha considerado beneficiosas parael
desarrollo., Es mds, ha cumplido con mante-

ner la estabilidad y libre convertibilidad

de la moneda, lo cual le ha sido encargado

’ - T
-a travée de su Ley Orgdnica- por la comu-
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nidad por la cual fué cread: .

12,-Es necesario estar revisand:-
te las medidas de politica y, si se demues-
tra que los pardmetros escogidos no estédn
funcionando como se estimd, vues sera nece

sario cambiarlos.

3

-

13.-Que a través de 1o elovicidn de le

o

Lase ae
encaje en combinacidn con otros instrumen-
tos monetarios para no provocar restriccio
nes al crédito, se puede lograr una mayor
dependencia de los bancos hacia el banco -
central, con lo cual esta institucidn ten-
dra mayor oportunidad de canalizar los fon
dos disponibles hacia las actividades que -
necesitan mayor atencidn. Este instrumento
monetario puede utilizarse en combinacidn
ém otros para lograr mejores efectos.

14,-Que hace falta, dentro del sistema bancario,

la existencia de banqueros profesionales -

-t
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con suficiente experiencia que ayuden a e-
jecutar la politica crediticia trazada por
las avtcoridades monetarias del vais, y a--
pliquen ..ras medidas que corresponden al
campo financiero,

15.-Que mediante la inspeccidén a las empresas
con firn de comprobar la situacidén de las in
versiones realizadas con apoyo de la asis~
tencia crediticia, se logrard disminuir el
desvio de los fondos que se otorgan en mrég
tamo, asi como que las instituciones banca
rias tendrdn la oportunidad de saber si a-
quellas empresas necesitan de mayor ayuda
para sacar avante los proyectos estimula--
dos y no permitir que por falta de asisten
cia financiera a tiempo puedan perderse -
proyectos que serian beneficiosos para el

desenvolviniento del pais.

16.-Que <. necesaric Pijer wn plazo de utiliza
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cidn a la asistencia financiera otorgada -
para la estabilizacidén de precios de algu-
nos productos, para obligar a la institu--
cidn estabilizadora que sus planes sean -
mds ajustados a la realidad y que opere en
el mercado en las épocas adecuadas y en el
plano que es aconsejable intervenir, de a-
cuerdo con la situacidén cue presente el -

mercado .del productc,
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