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La ley de intermediacion financiera

fiere los incisos 1 y 17 del art. 168 de la Cons-
titucién, el pasado 28 de agosto el Poder Ejecu-
tivo aprobo las normas relativas al sistema de
intermediacién financiera. En lo sustancial, el
Sistema aprobado recoge lo establecido en el
Anteproyecto de Ley de Intermediacién Finan-
ciera y de Cambios que habia elaborado dos
arios atrds el Banco Central y que publicé BUS-
QUEDA en abril de 1980.

La norma aprobada por el Ejecutivo en el
marco de las medidas prontas de sequridod
constituye, sin duda, un paso positivo y funda-
mental en el proceso de aperture financiera y
economica emprendido en junio de 1974.
Mds aun, en momentos en que importantes pai-
sé%.como México y Argentina han cercenado las
libertades economicas, es reconfortante obser-
var el emperio del goblerno por continuar en la
ruta trazada.

El Sistermma de Intermediocién Financlera se
entronca en dicho proceso ya que establece cla-
ramente dos carocter(sticas fundamentales para
el desarrollo y el funcionamiento de los merca-

dos financieros internacionales. Estas caracfre-
risticas son el secreto bancario y la exoneracion
total de tributos a las operaciones de interme-
diacién entre no residentes, es decir, lo que se
denomina en lo jerga bancaria como operacio-
nes "off-shore"’,

La consagraciéon de un secreto bancario casi
absoluto —solo cede ante los requerimientos de
la Justicia Penal y de Menores— debe ser bien-
venida. Esta caracteristica, junto con la exone-
racion de tributos en las operaciones entre no
residentes son esenciales para el desarrollo de
una plaza financiera internacional. La claridad
con que han sido consagradas permite asequrar
una muy buena acogida en el mercado finan-

ciero internacional.

En otro orden de cosas, interesa resaltar las
tres diferencias significativas que este decreto

E En ejercicio de las atribuciones que le con-
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tiene respecto del Anteproyecto de Ley de In-
termediacién Financiera y de Camblos.

En primer lugar, el decreto establece que el
numero anual de nuevas autorizaclones no po-
drd superar el 10 ojo de las entidades existen-
tes el ario anterior; el Anteproyecto no estable-
c/a limitacion alguna. Aun no estd claro s/ esta
limitacién se aplica tamblén a entidades que
operen exclusivamente entre no residentes. S/
as/ fuera, la plaza financiera tendria muy esca-
so desarrollo. Respecto de la limitacion cabe se-
ralar que si blen es positivo que se reabra el
mercado bancario —clousuraedo en 1965— nos
parece mejor la solucién del Anteproyecto por
ser mds coherente con el concepto de llbertad
que anima en una plaza financiera internaclo-
nal.

En sequndo término, el decreto prohibe la
concesion de créditos a Directores, Sindicos
v Gerentes de los bancos y a las empresas en las
que estas personas actuan en cargos de direc-
cion y asesoria, mientras que en el Anteproyec-
to solo se prohibfa conceder créditosa Sindicos
v Fiscales. Pensamos que esta norma estd ins-
pirada en el deseo de evitar abusos en este sen-
tido (estén blen frescos varios casos de bancos
argentinos que abusaron del crédito a empresas
vinculadas) pero creemos que la prohibicion Ii-

sa y llana quita flexibilidad a la operativa del
sistema y probablemente traerd dificultades
para los bancos y para empresas de acreditada
trayectoria y de solvencia financiera y moral.
De hecho, en la actualidad ya existen controles
por parte de BCU respecto de este tipo de cré-
ditos y, en todo caso, si se hubiera considera-
do necesario acentuar los controles se podfa ha-
ber establecido Iimites en proporcién al patri-
monio de las empresas o al total de la cartera
activa de los bancos. De nuevo nos parece mds
sabia la solucion del Anteproyecto que solo
prohibra los créditos a Sindicos y Fiscales pre-
cisamente para que no se desvirtuara la funcién

de fiscalizacién y contralor que debén reallzar.

V la tercera diferencia importarite es que €
decreto del 28 de agosto no recoge los artfcuh;s
del Anteproyecto en los que se consagraba la
absoluta libertad de camblos y de comerclo ex-
terior. Fn un pafs que ha vivido durante largos
arlos sofocado por los controles camblarlos y
por la contingentaocién de Importaciones nur-
ca es redundante recalcar estas llbertades eser-
clales de comerclo. La ausencla de estos artfcu-
los en el decreto del 28 de agosto nos resulta
incomprensible y nos deja un clerto sentimlen-
to de desasosieqgo. Tamblén omite el decreto la
deroqgacion de la ley 8729 de 1931 que estable-
clé el contralor de camblos, y que sf era dero-
gada en el Anteproyecto.

La Gltima observacion que desearnos for-
mular se reflere a un aspecto formal: el modo
en que fue aprobado el Sisterma. Atn valorando
la “firme decision del gobierno de ratificar |4
polftica econbmica vigente, de mantener ef ¢.
rrecto funcionamiento de una economija e
mercado y de aflanzar la Repdblica come rie
za financlera’, y atn teniendo presente ;qp /

quietud que a nivel Internacional cqusgy, | n-
clentes acontecimientos en México 0s re-
]

tramos un motivo razonable parg | no encone
de las medidas de sequridad c;'rpue sa?a"ffgifffii':,
los casos graves e Imprevistos de ataque exte-
rfor o conmocion interior”. Aunque se diga que
de un modo u otro la norma hubiera-sido apro-
bada, no es ocioso recordar que el desarrollo de
una plaza financlera requiere una plena seguri-
dad jurfdica. En el exterior puede pensarse que
una plaza financiera que se crea por decreto es

una plaza financiera susceptible de ser elimina-

da por decreto. No hay que olvidar que la liber-

tad econémica y financiera es una planta may =
débil que requiere singulares cuidados y que ne- =
cesita ineludiblemente de ese rodrigon que es la

plena vigencia del Estado de Derecho y de las

garantias constitucionales.




