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CAPITULO I

LA DEUDA PUBLICA

1).~ Clasificacidn de los Ingresos Pdblicos.

La Clasificacidén de los Ingresos FPiblicos se ha
enfocado desde diversos puntos de wvista. Sin embargo,
cualquiera que sea la clasificacidén casi siempre permane-
cen zonas grises entre uma vy otra divisidn. )

Generalmente se acepta la divisidn en Ingresos
Originarios e Ingresos Derivados; esta clasificacidn se
fundamenta en el origen del ingresc v considera Origina-
rios o de Dereqho Privado a aquellos que el Estado obtiene
de sus bienes propios como los.obtendria cualquier parti-
cular. Los Ingresos Derivados, por el contrario, son équé
llos que el Estado percibe del patrimonio de los particu-
lares mediante el uso de su poder soberanc, per lo cual
también reiben el nombre de Ingrescs de Derecho Pdblico.

Debemos hacer notar que generalmente el Estado
no poseec bienes de los cuales obtenga los Ingresos Origi-
narios, ya que por las dificultades de la administracidn
prefieren deshacerse de ese tipo de bienes enajenandolos
a los particulares.

También suelen dividirse los Ingresos Pblicos
en Ordinarios y Extraordinarios, esta clasificacibén se ha
ce tomando en consideracidn los aspectos financiero , ecgo
némico y legal.

Desde el primer punto de vista, es decir el fi-
nanciero, son Ordinarios los ingresos que se perciben pefié
‘dicamente en cada.ejetrcicio fiscalj los Extraocrdinarios
por el contrario- carecen del elemento de la periodicidad
v sélo se perciben ocasionalmente, en forma esporéidica,

para la satisfaccién de una necesidad igualmente extraor-

dinaria.




Tomando muy en cuerita el criteério anterior (pee

riodicidad del in’.greso)l se clasifican desde el punto de

vista econdémico como Ordinarios vy Extracrdinarios, siendo
los primeros los que se¢ perciben de la renta de los parti
culares, o que constituyen la renta producida por los bie
nes propics del Estado (la renta es periédica) ¥ se consi
deran Extraordinarios les que vienen del capital estatal,
del de los particulares o del Crédito PGblico.

Desde el punto de vista legal podemos decir que
los Ingrcsos Ordinarios se perciben en virtud de leyes de
cardcter permanente; vy los Extraordinarios en base a le-
ves especificas adecuadas a la necesidad extraordinaria
gque se pretende satisfacer.

Para mayor claridad elaboramos un cuadro de los
Ingrescos Plblicos, tratando de coordinar les criterics

mencicnados:

r”-‘
a Impuesto
ORDINARIOS < Tasas.
a ‘ =
Contribuciones
i Derivados o de ;- ) :
Derecho Pﬁblicoi 'Crédito Pdblico
V Bmisidn ?apel
EXTRAORDI~
NARIOS. *{Moneda.
N Impuestos Extra
ordinarics.
THGRESOS -
PUBLICOS P -~

Territeriales

—

ORDINARIOS‘QRentaé< Industriales
;

]

.. . Comerciales
Originarios o i
de Derecho {
Privado«- i* -
| Ena jenaciones de
EXTRAORDI-,
NAERIGS.

lbienes del Estado.
i

B ld




Relacionado 16s Ingresos Pdblicos daremos el

concepto de alpgunos de ellos.’

EL IMPUESTO.

Para Eheberg los impuestos son "prestaciones, por
lo regular en dinero al Estado vy demds entidades de Dere~
cho Piéblico, que las mismas rgclaman, en virtud de su po-
der coactivo, en forma y cuantia determinadas unilateral-
mente y sin contraprestacidn especial con el fin de satis
facer las necesidades colectivas”. (1)

Nitti dice: "el impuesto es una cucta, parte de
su riqueza que los ciudadancs dan obligatoriamente al Es-
tado y a los entes locales de Derecho Administrativo para
ponerlos en condiciones de proveer a la satisfaccidn de
las necesidades colectivas. Su.carécter es coactivo, y su
producto se destina a la realizacidn de servicios de uti-
lidad general v de naturaleza indivisible". (2)

Gastdn Jeze establece las caracteristicas del
impuesto en la forma siguieﬁte:

1)- Una prestacidédn de Valores Pecunarios, no;mal—
mente una suma de dinero vy no servicios personales. |

2)- La prestacidn del individuo no es seguida
por una contraprestacidn del Estado.

3)— El constreﬁimiento juridico. El1 impuesto es:
esencialmenteun pago for zado.

L)~ se establece segin reglas fijas.

5)~ Se destina a gastos de interés general.

6)~- Es debido exclusivamente por el hecho de que
los individuos forman parte de una cémuhidad pclitica or-

ganizada, (3)-

(1), (2), (3) Fuente: Elementos de Finanzas Piblicas Me-
xicanas, Ernestoc Flores Zavala-.




Gabriel France nes dice que: "el impuesto es u-
na categoria histdérica que ha pasado por grandes transfor
maciones hasta cristalizar en su forma actual. En sus co-
mienzos fue més bien una prestacidn graciosa hecha por
los stbditos al Sefior. Luego se transforma en servicio o
siplica de los Reyes al pueblo péra que ayuden a cubrir
las cargas pUblicas.. En una época posterior del desarroclle
histérico se convierte en una obligacidn que se reafirma
con todas las modalidades de una prestacidn obligatoriat®.

"Es intGtil. por consiguiente pretender fijar sus

caracteres con independencia de las circunstancias del lu
gar y del tiempo..Las condicicnes econdémicas actuales,
las transformaciones del Estado y el ordenamiento juridi-
co, determinan su fisonomia". ""Mas el hecho de que el im
puesto sea una categofia interna no es 4bice para que res
ponda a ciertas condiciones y obedezca a determinadas nor
mas, gue regulan su existencia y presiden sus transforma-
ciones".. (4)

Modernamente los Ingresos Pdblicos, para el ca-
so los impuestos, ya no tienen exclusivamente finalidades
de cardcter fiscal; y suelen tenetr otras especialmente de
cardcter econdmico, utilizédndose para estimular la produc
cibén, expor taciones o impottaciones, asi comc para restrin
gir estas Altimas.. 2 este tipo de finalidades se les deno.
mina BExtrafiscales y tienen una importancia méxima dentro

del desarrollo econémico..

LAS TASAS. .

Matus Benavente las define como::"la prestacién

(4) Principios de Hacienda Péblica.. .Gabriel. Franco. .




pecuniaria que el Estado exige a quien hace uso actual. de
ciertos servicios pfiblicos".

Generalmente lcs servicios que propociona el Es
tado son gratuitos por ejemplo: salud, instruccidn pﬁblica,n
etc.; v el Estado se abstiene de la prestacién de otros
serviciocs que como el de transporte generalmente son renta
bles para la empresa privada:. sin embargo, ocurre algunas
veces.que el Estado se reserva la prestacién de determina
dos servicios como el de Telégrafos y Correeos;. Servicio
de Agua Potable, etc,,que,, por su naturaleza especial, no
considera cenveniente dejar en manos de los particulares
por ser esenciales para la comunidad; percibiendo de quien
hace uso de tales serviciocs el pago respectivo gue consti
tuye una tasa. Las tasas generalmente son equivalentes al
costo individual de la. prestacién del servicio, y en nin-

glin caso se supone que el Estade lucre con su prestacién.

LAS CONTRIBUCIONES

El término contribucidn se presta a equivocos
porque tradicionalmente se le ha llamadoc contribucidn en
forma genérica a los tributos o exaccicnes. Enteﬂdido CO~-
mo una variedad especifica de tributo dicho término, se-
glin Einaudi: "existe la contribucidn cuando los hombres
atienden, en primer términc, .a. satisfacer una necesidad
comin a todos e indivisible, como la construccidn de una
vcarretera ordinaria, pero en segundo término satisfacen
también una necesidad particular, individualizable y divi
sible entre quienes por medio de la carretera—pﬁblica ok~
tienen fécil acceso a su casa.o a su finca. Estos Gltimos
vienen llamados a pagar unavcontribuqién a ese gasto, que

es, sobre todo, de utilidad comin, Tal contribucidn. es o-




bligatoria, porque de otra suerte, el particular aguarda-
ria a que la carretera fuese construida en interés comin
para disfrutarla como acceso a su finca, sin pago alguno'.
(5)

Los beneficios mencionados son susceptibles de
valuarse en relacidn con el beneficio recibide y con el
costo de la obra, tarea extrictamente técnica que debera

encomendarse a organismos especializados.

2).~ La Deuda Pdblica.~

La Deuda FPiéblica tiene como fundamento la capaci
dad del Estado para contraer deudas, a esta capacidad del
Estado para contraer deudas se le denomina:Crédito Phblico.-
Bl Créditoc Plblico puede ser Interno y Externo; es decir,:
el primero con relaciédn a la confianza de que goza el Es-
tado ante su elemento humano y el .segundo a la confianzé
de que goza en el dmbhito- internacional. Consecuernemente la
Deuda.Pﬁblica puede ser también interna o externa.

Bl Estado puede hacer uso indistintamente de su
crédito interno o externo, y su decisién al respecto serd
determinada por las circunstancias particulares porque a-
traviese su economia y por la conveniencia de los intere-
ses estatales.

Pedria occurrir que la cantidad necesaria que se
pretende obtener mediante el empréstito sea demasiado ele
vada para los inversionistas interncs, y entonces se ccu-
rrird a las fuentes del exterior. Las condiciones genera-
les del empréstito podrian ser mis ventajosas en el exte-
rior, contratadas con alglin organismo internacional..

E1l Estado recurre a los empréstitos generalmente
porque la necesidad o el gasto gue se pretende cubrir con

su producto alcanza cantidades mids o menos elevadas,. que

(5Y Luigi Einaudi. "Principios de Hacienda Publica".



no podrian ingresar a las arcas pGblicas medianté aumento

en los impuestos ordinarios o creacién de otros extraér—

dinariocs, va cue &stos fidcilmente 1legariaﬁ é niveles brg

hibitives para los contribuyentes, lo cual acarrearia"bgg

secuencias desfavorables para el Estado, tanto en el aspegc
to econdmico como en el financierc y politico.

Al hacer uso dé su crédité, el Estado puede ob-
tener la cantidad necesaria sin causar los problemas a gue
nos referimocs antes.

La Deuda Externa ha sido criticada, entre otras
cosas, porque se aduce gue es perjudicial para el pais:
deudor, por cuanto el pago de capitﬁl e intereses represen
ta una fuga de la renta nacicnal hacia el exterior. En'su
oportunidad harémos referencia més amplia a este proﬁlema.

Para el mejor desarrollo formulamos un cuadro
con relacidén a la Deuda Phblica:

-~

(Directa

. } Indirecta
Interna | Reembolsable (_ R
Consolidada < Denunciable
Perpetua oo
Flot ante No denunciable
Deuda i L " :
Pﬁblicé\'
) s
Directa
Indirecta -
Externa , | Reembolsable ,
~ Consolidada ./ (;enuﬂciable
{ Perpe tua A -
Flotante - 1?@ denunciable
e .

Deuda Pﬁblicé Directa, es la gque contrata el Es—".

tado directamente poxr medio de los organismos correspondien

tes. La deuda.piblica Indirecta es contratada por organis-

mos autdénomos del ente estatal y el Estado géréﬁfiéa ante

el acreedor el cumplimiento de la obligacidn en caso de in




eumplimientce por parte del or ganismo autdnomo deudor.

~Deuda Phblica Consoclidada, es aquella que tiene

un plazo bastante largo para su pago, generalmente oscila
entre diez y veinticinco afios.

La Deuda Flotante +tiene plazos muy cortos, mu-

chas veces en meses y generalmente no pasa de un afio, se
utiliza para cubrir deficiencias ocasionales -de ingresos
en. un ejercicio fiscal dadeo.

La Deuda Reembolsable, come su nombre lo indica,
es aquella en que el Estado se cobliga, por una parte, a
_pagar los intereses respectivoes de la deuda y por otra, a
pagar o reintegrar el capital. El reintegro de capital de
be pactarse de varias maneras; amortizaciédn por cuotas a-
nuales de capital e interese; con reintegro total del -capi
tal al fhal del plazo, por medio de sorteos para reddimir
anticipadamente los titulos de la deuda, etc.

‘La Deuda Perpetu2 aquella en que el Estadc sola-

-mente se obliga a pagar un determinado tipo de interés,
sin obligarse a reintegrar el capital.

La deuda perpetua puede ser originaria o deri-
varse de una consolidacidén a perpetuidad dé una deuda re-
embolsable.

La Deuda Perpetua Denunciable seréd aquella en

gue el Estado se reserve el dereche de reembelsar el capi
tal cuando asi{ lo considere conveniente. También serd de-
nunciable la deuda perpetua cuando el Estado no hizo decla

racidén ninguna sobre este particular.

La Deuda Perpetua NptDenunciable -serd aguella

en que el Estado, por cldusula del empréstito, se compre-

mete a .no denunciar la deuda en-ninguna circunstané¢ia.




NATURALEZA DE LA DEUDA PUBLICA

Con relacidn a la naturaleza de la deuda piblica
se han sostenido varias hipdétesis: Araujo Falcac estable-
ce tres posiciones esenciales: la primera considera a la
Deuda PUblica como "un acto de soberanfa, insuceptible de
cualquie; control, especialmente de control jurisdiccio-
nal, que pé%mite el constrefiimiento del Estado u otreo en-
te plblico deudor a su cumplimiento"; la segunda entiende
1a Deuda Pﬁ&icé como "el resultado de.un acto legislativo,
en el cual se establece toda su disciplina y régimen juri
dico, pudiendc el mutuante adherirse a las condiciones es
tablecidas legalmente®; v la tercera gue considera el em-
préstito como “ﬁn'éontrato“ y engloba varias copinicnes so
bre la especie de contrato, siendo para algunos un contra
to de Derecho Privado (Posicidn de Sack, Laband, Piere,
Becker); otros lo consideran como un contrato especialisi
mo, béjo influencia muy intensa de normas reglamentarias y
princiﬂicé institucionales (por esc mismo denominado por
Watfin "Contrato reglamentario"); se le considera un "Con
trato sui generis irreductible a una categoria tipica".

Al respecto, el mismo autor cita a H. Rossi quien dice re
firiéﬁdose al empfééfiﬁé: "per esc me jor que esforzarse

por incluir el contratc en una de las. categorias tradicig
nales, sera éstimar que ‘e stamcs ante. un contrato de natu-

raleza y caracteristicas propias v especiales".. (6)

Los Empréstitos Publicos considerados como Con-

trate de Derecho Privado,

Podemos considerar los empréstitos come un con-

(6) Amilecar De Araudo Falcao. "Naturaleza Juridica do
Emprestimo Compulsorio”.




trato celebrado entre el Estado'y'los inversionisfas par-
ticulares, de dentro o fuera del pais o con otfos‘estados
w organi§mos internacionales.

Esta posicién ha sido criticada fuertemente por
varios autores, especialmente en lo que se refiere a la
Deuda Externa, negandole el cardcter contractual y argu-
mentando que en ese campo el incumplimiento de‘las obliga
ciones por parte del Estado deudor, ha provocado interven
ciones armadas como medio para obligar a tal estado al cum
plimiento de su obligacidén.

No podriamos darle validez a esa critica poraoue
la arbitrariedad y el abuso no alteran la naturaleza juri
dica de las instituciones.

Gabriel Franco manifiesta:r "en el aspecfo for-

mal, el empréstito se considera juréicamente como un cone

trato, que se regula con las normas que rigen los negocios

juridicos®". £7)

Laufenburger lo considéra como un contrato de ad
hesidn y al respecto manifiesta: "El Estado hace puiblicas
las condiciones bajo las cuales se considera obliggdo: ti-
po del interés, ventajas adicionales (primas de émisién o
premios), términos y modalidades de reembolso. El tenedor
de los fondos acepta estas condiciones por el hecho de la
suscripcidn®.

"L.a forma contractual del empréstito se respeta
aun cuando el Estado'busque la manera de aliviar sus 6bli
gaciones en el transcurso de la vida del misﬁo; por ejem-—
plo, una disminucidn del interéds."

"La conversién es perfectamente compatible con

(7) Obra citada.




el caridcter convencional del empréstito, cuando los tene-
dores de los titulos, refractarios a la reduccign del in-
terés, gozan de la facultad de reembolso." (8)

La verdadera dif erencia entre el crédito péabli-
co v el crédito privado se percibe mejor desde el puﬁto
de vista econdmico porque, aunque el estado es el deudor
confractual, en el fondo, vy esto es asi por lo menos en
la Aeuda interna, los acreedores sén una parte de la co-
lectividad, y los deudores son el otro sector de la comuni
dad guienes, con su contribucidn, pagan el capital y los '
intereses de la deuda. Desde este punto de vista, inclusi-
ve, podemos sostener gue cada tenedor de un‘tifulo se paga
r4d a si{i mismo cierta parte proporcional de su crédito, en
la misma medida en que sus contribuciones coadyuvan a can

celar la deuda total y sus intereses.

EL, EMPRESTITO COMQO COVTRATO ADMINISTRATIVO.

E1l contrato administrativo fue criticado por los
administrativistas cldsicos como Otto Mayer y Fritgz Flei-
ner, quienes consideraron, el primero, inadmisible la po--
sibilidad de existencia de ﬁn contrato administrativo,
puesto que todo .contrato, decian, por una parte se funda-
menta en la igualdad juridica de los contratantes y, ade-.
més, era absurdo supeditar el cumplimiento de los intere-
ses pUblicos a los intereses particulares derivados dé la-
cldusula del contrato; y que si para darle cumplimieﬁté"a
los intereses ptblicos se irrespetaba el -contrato, era ob-

vio que lo que existfa entre los particulares y la-adminig

(8) Fuente. Amilcar;de'Araujo Falcao.=0b. -cit.



tracién pvblica no podfia ser un contratec, y se eliminaba
de esta manera la idea del contrato administrativo.
-Fleiner decia que en realidad no existian con-
tratos de Derecho Pdblico, es decir contratos adminisfra-
tivos, sino resoluciones unilaterales de parte del Estado
a las cuales se scmetian los particulares. )
Actualmente es admitida como la mAs acertada la
posicibén que considera al Empréstito como un contrato ad-
ministrativo, y al respecto Araujo Falcao afirma: "En re-
sumen en el contrato Administrativo hay un acuerdc de vo-~
luntades del que. nacen derechos y obligaciones para ambas
partes-_Es verdad gue hay cie?tos margen de decisidn uni-
lateral, y el ejercicioc mismo del poder de reglamentar au
toriza a la administraciédn para atender al interés pﬁbiico
v, especialmente al interés del servicio pdblico conque,
en realidad, se relaciona el contrato administrativo; -con
tal interferencia el poder de decisibén giraria alrededor

‘de los postulados bésicos del servicio piblico." {9)

La Conversién de la Deuda.-

Convertir significa cambiar, mutar. Pgra el ca-
so el cambio de tipo de interés o de una renta.

Corrientemente se entiende. la conversidén como la
facultad que tiene el Estado de modificar las condiciones
de la Deuda PéGblica en lo que respecta al tipo de interés
pactado. Esa aprecimién es errdédnea, por cuanto, si bien
es cierto que la deuda‘pﬁblica‘se,convie?te en los térmi-
nos mencionados, ello se hace en una forma indirecta, de
la manera siguiente:

Bl Estado previene a los tenedores de }os-titg.

(9) Ob. cit.




A

los de un empréstitb determinado que va a reqmbolsaries
su capital, a no ser gue acepten una disminucién en el ti:
po de interés que se paga sobre los expresados titulos..
Ante la disyuntiva anterior, los tenedores, por regl; ge-
neral, aceptan la reduccidn.

Esta operacidn estatal casi siempre va precedi-
da de una baja en la tasa de interés de mercado, razén que
le obliga a intentar 1la conversiéh, por una parte, y que
favorece la aceptacidn de los acreedores, por la otra, va
que éstos no esperardn, dadas las condiciones del mércado,
colocar con ventaja su capital entre los inversionistas
particulares y, en consecuencia, aceptaridn las nuevas con
diciones. )

Algunas veces el Estado wverifica la conversiédn
en una forma especial, segin 1la cual no se disminuye la
tasa del interés, sino que se le exige al tenedor un su-
plemento sopre el valor del titulo, el cual gueda aparen-
temente gozando de la misma tasa de interés, lo cual no
es asi porgque el suplemento que se exige al tenedof es pro
porcional a la rebaja del tipo de interés que se planted.
En este caso como en el anterior, siempre se previené al

tenedor de los titulos con relacidn al reembolsc del capi

“tal.

La Consolidacidn de la Deuda.

Se le d4 el nombre de consolidaciéhaa} cambio
de plazo de la deuda pdblica. Si el .empréstito es a corto
plazo, por ejemplo, puede cgonsolidarce 2 un plazé mas lax
go o a perpetuidad.

La consolidacién puede ser volunt aria o forzosa.
En el primer caso, serédn los particulares tenedores éuie—

nes lleguen a un acuerdo con el Bstado para la consolida-
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cidn de la deuda; pero, de no existir este acuerdo, seré
necesarioc, segln las circunstancias porque atraviese la Ha
cienda Pdblica, consolidarla en forma coactiva.

La consolidaciédn, ‘'en este casoc, se ha entendido
como una facultad inherente al Estado en su calidad de en
te soberanoc, de la cual hace uso en términos de orden.pﬁ—
blico.

La consolidacidén v la conversidn, en su aspecto
forzoso, que es el que generalmente se hace valer, pueden
ser consideradas como variedades del empréstito forzoso;
nos referimos al empréstito forzoso optativo, el cual ve-

remos con alguna amplitud en su oportunidad.

Ubicacidn de la Deuda Plblica entre los Ingresos

Piblicos.

Tomando en consideracidn las distintas ciasifi—
caciones de los ingresos publicos, podemos decir que los
percibidos en virtud.de la Deuda PUblica, pertenecen a los
Ingresos Derivados, o de Derecho Péblico, puesto que ema-—
nan del ejercicio del poder soberano del Estado y se hacen
efectivos en el patrimonio de los particulares.

Por otra parte, también podemos ubicarla dentro
de lo gue se llama la Hacienda Extraordinaria, en una con-
cepcidn limitada de ias necesidades estatales ordinarias,
como aquellas que se satisfacen corrientemente con ingre-
sos regulares casi siempre constante; y las extraordina-.
rias, acauellas que obedecen a circunstancias no previstas
en los ejercicios ordinarios, y que deben, por consiguien-

te, cubrirse igualmente con ingresos extraordinarios.




CAPITULO IT

CONCEPTC Y ESPECIES DE EMPRESTITOS FQRZOSQS

1).- Clasificacién de la Deuda Piéblica.-

Ya ﬂicimos referencia a la clasificacidn de'la
deuda publica, la cual podemos dividirla, en términos ge-
nerales, en Deuda Interna y Deuda Externa; subdividiendo
la primera,- para el efectc que nos ocupa, en Deuda Pﬁﬁli—
ca Interna de cardcter voluntario, y Deuda Péblica Inter-
na Forzosa.

2).- Concepto del Empréstito Forzoso.-

Araujo Falcao define asi este tipo de emprésti-
to: "El Empréstito Forzoso es una prestacidn en dinero que
el Estado u otra entidad pdblica de derechointerno exige
coactivamente, en virtud de una ley, para la realizacidn

. 17
de sus actividades; de aquellas personas con suficiente ca
pacidad contributiva denotada por hechos generadores le-
galmente previstos, condiciondndose su pago a una proﬁesa
de ulterior restitucidn en un plazo cierto e indetermina-
do (reembolsable o perpetuo), v eventualmente al pago de
intereses". (1)

Tema de amplias discusiones ha sido la naturale
za del empréstito forzoso. Mas adelante nos referiremos a
cuestidn de tanta trascendencia. Bédstenos, por ahora, re—
ferirnos a la opinién de .Guillermo Ahumada: "Ympropiamente
los empréstitos forzosos se clasifican v asimilan por ex-
tensidn a los verdaderos empréstitos, va que falta en la

naturaleza del recurso mismo -el requisito. de la libertad,

gque es esencial en contratos de esa naturaleza; desde que

(1) Amilcar de Araujo Falcao. Qb..cit. .



- 16 -

falte el acuerdo, no hay més contrato ni tampoco emprésti
to". (2)

3).~ Los Bmpréstitos Voluntarios son aquéilos

que, como su nombre lo indica, scn suscritos en forma ab-
. solutamente libre sin ninguna intervencidén del poder esta
tal. Dentro de estas clases de empréstitos, los autores u
bican una variedad a la cual le dan el nombre de Emprééﬁi—,

tos Patridticos, los cuales se caracterizan por un llama-

miento, uné excitativa que hace el Estado a su elemento
humano para que, tomando en consideracidn sus sentimientos
patridticos y dédndoles una vigencia evidente, suscriban
los titulos respectivos.

L).- Clasificacidn del Empréstito Forzoso.

Seglin los medios més o menos directos de que el
Estado se vale para imponer la suscripcidn de los emprés-

titos forzosos, se dividen en: ostensivos, disimulados v

optativos.- (3)

a)- Ostensivo.

Recibe el nombre de Empréstito Forzoso Ostensi-
vo aquél establecido por el Estado,-mediante la ley respec
tiva, que estatuye categdricamente su obligatoriedad para
aquel sector de los ccntribdyentes sobre el cual se ha es-
tablecido gue recaiga lasusc;ipcién de los titu;os; que el
capital prestado sea reemboisablehgrno; la tasa de interés
que pagaridn los titulos, o si el empréstito es gratuito; la
forma de amortizacidn, én su caso, y las demés circqnsfan—

cias de detalle que sean pertinentes.

(2) Guillermo Ahumada. "Tratado de Finanzas PﬁbliCas".

(3) Fuente. Amilcar de Aréuéo Falcao. Ob. cit.
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Los sujetos pasivos del empréstito forzoso pue-
den clasificarse desde dos puntos de vista: con relaciédn
al capital y con relaciédn a la renta. Dentro del primero
se puede diferenciar otros, en consideracidén a la natura-
leza de los bienes, muebles ¢ inmuebles. Al segundo se pue
de diferenciar también en lo que respecta a la renta del
capital o a la renta del trabajo.

Por regla general, y de acuerdo con el princi-
pio de equidad, estas clasificaciones se hacen siguiendo
una escala progresiva, con sus correspondientes capitales
o rentas minimas exentas, si‘es cue el legislador lo ha

considerado conveniente.

b))~ Disimulado

El empréstito forzoso "disimulado® se da cuando
el Estado se vale de diversos medios para que el contribu
yente suscriba los‘titulos en forma aparentemente volunta-
ria que no causa reaccidn en éste. La ley no obliga clara
y categdricamente al contribuyente a suscribir los titu-
los del empréstito, sino que lo hace en una forma indireg
ta, refiriéndose a otras circunstancias. Podemos citar los
casos siguientes:

a) El Legislador promulta una ley mediante 1la ;-
cual se establece que todas las sociedades mercantiles de-
berdn invertir sus reservas en titulcs de la deuda pabli-
ca.

b) El Legislador estatuye el derecho del Esta-
do de pagar las obligaciones pendientes o futuras con ti-
tulos de Deuda Piblica; este método ha tenido bastante a-
ceptacién.

En el Brasil por ley del 28 de noviembre de

1958, se establecid gque el fondo de indemnizacibén de los
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trabajadores debe de mantenerse en titulos de la Deuda Pd
blica. j

c¢)~ Empréstito Forzoso Optativo .

Esta variedad del eﬁpréstito forzoso funciona
de la manera siguiente:

El Estado establece un impuesto con la particu-
laridad de que la exigibilidad de este impuesto estd con-
dicionado al hecho de que.el sujeto pasiveo suscriba o no
titulos de un empréstitc determinado al\cual~se refiere
la misma ley, y en la proporcidn que ésta indica.

De conformidad con la ley que crea el impuesto,
el sujeto pasivo de dicho impuesto tiene la facultad de
optar entre las dos situacicones planteadas: la primera,
pagar el impuesto en la proporcidn correspondiente; la se
gunda,; suscribir los titulos del empréstito en la medida
establecida por la ley.

La ley puede conceder la‘facultad de optar, tag'
to en relacidn con el pago total del impuesto, o solamen-
te obtener o conceder una excenciénﬁparcial del mismo. Pe
ro, en todo caso, el contribuyente puede dejar de cumplir
una obligacidn tributaria éqscribiendo cierta cantidad de
titulos dé la deuda; y no podria decirse que la suscrip-
cidn es libre y no forzosa‘porque siempre la decisidn de
suscribir los titulos .estd determinada coactivamente por
las consecuencias pecunarias derivadas de no hacerle.-

Ya hicimos algunas ?eferencias a la discusién
que existe sobre la naturaieZa‘del empréstito forzoso en
la cual se ha propuesto con éxito la hipdtesis de que és-~
te tiene la misma naturaleza de los tributos. Considera-
mos oportuno mencionar la opinién de Alcides Jorge Costa,

quien manifiesta: "cabe aquf hacer un reparo a la tesis



de Aliomar Baleiro, para quign el empréstito forzoso deja
de ser un impuesto cuando el contribuyente opta por el em
préétito para librarse del pago de un tributc. En estos
'césos, dice Baleiro, el contribuyente fue atraido a un
contfafo de adhesibn, que es un contrato de empréstito, E
sa poéicién carece del menor fundamento, porque el coﬁtrg
: 1
to de adhesidn presupone la libertad de contratar. Las
cldusulas son unilateralmente fi jadas, méds la parte coﬁtrg
tante puede o né adherirse al contrato aue no se torna vi
ciado por las circunstancias de estar en inferioridadAuna
de las partes; las partes no discuten las cléusulas;’pero
el adherente puede negarse a contratar;,En el ejemplo pre-
puesto por Baleire, el confribuyente puede dejar de con-
tratar si prefiere pagar un impuesto menor, no reembolsa-
b;e. No hay, pues, la menor manifestacidén de voluntad, u-
na vez que.se manifiesta la escogencia del tino- de préstg
.cién. No existe el caso en el contrato de adhesiéﬁ,como
tampoco, existe diferencia substancial entre el empréstito
forzoso, pure y simple, vy el resultante de la opcidén del

contribuyente por una u cotra Fforma de prestacidn'. (H)

5).- La Pmisién de Papel Moneda de Curso Forzoso

Hay ﬁna éstrecha relacidén entre el empréstitb
forzoso y la emisidén del papel moneda de curso forzoso,
Al respecto, Einaudi afirma: "E1l Curso Forzoso del Pépel
Moneda existe éuando el Estado o el Banco de Emisidn éeja
. de reembolsaf a la vista en moneda metadlica (oro) 1los bi-
lletes emitidos y, sin embérgo,zlqs_ciudadanos continuan
obligados a aceptér}ésien pagos de sus créditos.

La finalidééwdel cur so forzoso es ohtener un

préstamo gratuito, sin pago de intereses. El. préstamo es

1

(4) Fuente. A. de A. Falcao. Ob. cit.



forzoso, porque el Estado paga a sus Supinistradores, . a
sus funcionarios—acreedores>con~billetes, C sea con prome
sa de pagar en el porvenir.en moneda metdlica (oro).NSi
se emiten grandes cantidades de billetes de curso forzoso,
los billetes se desvalorizan..Tiene lugar una desvaloriza
cibén del papel moneda en relacidn con el oro como sucedid
durante la guerra.t

"Hemos hablado del 'endeudamiento mediante el cuxr
so forzoso del papel moneda, inmediatamente después del
endeudamientoAmediante bonos ordinarios del Tesoro, .por-
que hay una estrecha relacidn entre los dos métodos.'

"Si la.cantidad de bonos en circulacién excede
de la que seguramente puede colocarse en el mercado de mo
do permanente, existe el peligro de que, al producirse
cualquier crisis econdmica o suceso politico interno o in
ternacional que preocupe a los tenedores de titulos, éstos
exijan el reembolso de los bonos ;Cdémo puede el Estado re
embolsarlos? A menudo el tnice camino que tiene abierto
para ello es emitir papel moneda, Por esta razén, el bono
del Tesoro fue llamado papel moneda en potencia. Si se
guiere evitar el aumento de la circulacidén de papel mone-
da, es ﬁreciso mantener dentro de limites moderados la can
tidad eﬁitida de bonos ordinarios. del Tesoroc. Sin embargo,
es importante que el Estado cese de endeudarse apenas desa
parezcan las circunstancias excepcionales que han hecho ne
cesario el gasto extraordinario™.. (5)

Para Einaudi el curso forzoso en papel monedas,

"equivale verdaderamente a. un impuesto establecido sobre

(5) Luigi Einaudi. Ob.. cit..



los anteriores suscritores de empréstitos plblicos, que

ven disminufr el valor real de los titulos poseidos y, en
general, equivale a un impuesto sobre las clases perjudi—-
cadas por la desvalorizacidén monetaria. A estas clases no

les beneficia una eventual revalorizacidén ulterior, por o

tra parte rarisima y casi nunca duradera". (6)

CAPITULO III

EL FMPRESTITO FORZOCS0 EN EL TIEMPO

-

1).- Consideraciones Generales.-

Nos referireﬁos brevemente a la utilizacidn que
se ha hecho del empréstito forzoso en algunos paises, a
través del tiempo. En verdad, su uso no ha sido constante,
v sus resultados muy raras veces fueron los esperados.

La falta de organizacidn de Ia invérsiéﬁ privada
fue la razdén primordial del nacimiento de este tipo de em
préstito, v el absolutismo de los gobernantes lo que lo
permitid. Su producto se utilizd, muchas»veces, para el
financiamiento de las actividades bélicas que han asolado
particularmente a Europa a lo largo de su historia.

Antiguamente el gobernante establecia los tribu
tos segln su voluntad, y la Hacienda Ptblica conétituia
su patrimonio, Cuéndo las necesidades reguerian para su
satisfaccidn erogaciones cuantiosas, muy dificil o imposi
ble de satisfacer mediante exacciones ordinarias incremepn
tadas, el gobernante recurria al uso de los e@préstitos

forzosos.

(6) Luigi Einaudi. Ob. cit.
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Ya nos referiremos a la forma como .los goberman-
tes cocaccionaban a los miembros de su comunidad, valiéndo
se de diversos mediqs, hasta obligarlos a suscfibir los
titulos del empréstito. Tal estade de cosas ‘llegé a crear
reacciones por parte de los gobernados, debido al abuso
gque se higo del sistema.

Fue la FKevolucidén Francesa, con la Declaraciébn
de los Derechos del Hombre v del Ciudadano, la que esta-
blecibé como uno de sus derechos fundamentales la facultad
de decretar impuestos a través de sus Srganos representa-

tivos, hoy las Asambleas Legislativas.

2).- El1 Bmpréstito Forzoso hasta el siglo XVIII

Durante muchos afios los empréstitos forzosos
fueron el recurso favorito de los gobernantes para sufra-
gar toda suerte de gastos extraovdinarios que se les pre-
sentaban.

En una época en la cual el estado de guerré era
casi permanente, las necesidades bélicas gravaban drésti—
camente el patrimonio estatal; para Sufragar este tipe de
gastos se hicieron particularmente comunes los emprésti~
tes forzesos. - f

Hubo vérias modalidades para colocar el emprés—
tito. Por ejemplo se obligaba al contribuyente en forma
directa a suscribirlo de conformidad con su capacidad eco
némica. Otras veces el gobernante colocaba al contribuyen
te ante la disyuntiva de suscribirlo en wvirtud de lo cual
se le consideraria leal al soberéno, o dejaba de hacetrle
para sexr tenido, en consecuencia, como su Qnemigo per so-
nal.

Gozbé tambidn de mucha aceptacidn el empféstito

forzoso que el gobernante hacia caer, no sobre los parti-




culares en forma directa, sinc sobre las ciudades o munici
pios, en proporcidbn a sus propias rentas o capitales, para
gque éstos a su vez lo hicieran pagar a sus habitantes en
forma obligatoria.

Con el correxr del tiempo los gobernantes hicie-
ron tanto uso del empréstito forzoso, que ain dentro de u
na época abéolutista como 1a due se vivia, llegaron a pro
vocar grave descontento en los grupos sociales.

La efervecencia provocada didé lugar a que se em-
pezara a emitir regulacicones con. la finalidad de limitar
el abuso arbitrario del Soberano en la contratacién .dé¢ ta-
les empréstitos.

Limitaciones de este tipo las encontramos vya, en
el afio de 1350, én "Los Privilegios de Granada", cuyo ar-
ticulo lo. decia: "El Rey no podréd obligar a los habitan-
tes a hacerle préstamos sino es en tiempos de guerra'.

En Francia, a través de los siglos del XIV al
XVIT, afios 1346 - 1351 - 1355 y 1357, se dieron regulacio
nes prohibiéndoles al ﬁey, la Reina y sus hijos la imposi
cidn de empréstitos forzosos y en 1627 en Inglaterra fue
regulado por el Parlamento el poder de Rey sobre el mismo
asunto.

El Empréstito Forzoso .desde fines del siglo

ZVITT

Con‘el transédrso del tiempo, las regulaciones
a oue nos hemos referido, asi comd la or ganizacidn de la
inversidn privéda hicieron desaparecer en gran medida la
imposicidn de los empréstites, procurando la contrataciébn
de los empréstitos volunbtarics, sin dejar por ello de uti
lizarse el emﬁréstito forzosa, como lo' veremos a continua

< 2
c1o0omn:



a).- Francia

Durante la época de la Revolucidén Francesa, se
establecié un empréstito voluntario, por el 5% de las do-
naciones gratuitas; para pfomover su suscripcidn se apeld
a los sentimientos patriéticos del pueblo francés, apélaa
cidn que resultd infructuosa, llevando consecuentemente
al fracaso el empréstito mencionadoc, que hubo de ser trans
formado en empréstito forzosoc por decreto del lo. de a-
bril de 179%0.

6tro empréstito forzoso se establecid recayendo
sobre la cuarta parte de la renta liquida y otro més d@l
2.50% sobre el valor de joyas y.dinero atesorado. i

El 3 de septiembre de 1793 se establecid otro
sobre la renta, eXceptuando las rentas de los trabajado-
res, y aquellas menores de mil libras para los solteros
v.de mil guinientas l1ibras para los casadés, quienes tam-
bién tenian a su favor otra exencidn:de mil libras por ca
da persona dependiente. Cada contribuyente estaba obiiga-
do a suscribir el empréstito en la proporcidn establecida
-por una escala progresiva-en relacidén con el monto de su
renta.

Este empréstito for zoso fue considerado op tati-
Vo pérque el contribuyente podia escoger entre suscribir
el empréstito mencionado, o suscribir otro voluntario due
ya existia, quedando en este ltimo caso liberado de la o
bligacidn de suscribir el nuevo.

La Ley de 1795 (28 de junio), establecid otro
empréstito a cargo de 1los contribuyentes, a quienes clasi:
ficd en quince categorias, tomando como base el monto de
los impuestos que pagaban por otros conceptos. Cada con-

< ) .
tribuyente estaba obligado a suscribir los titulos del em




préstito de acuerdo con su ubicacidn en la clasificacidn
mencionada.

Las Leyes de 1799 (28 de junio v 6 de agosto) hi
cieron caer el empréstito sobre el capital, clasificando
a los contribuyentes en funcién del monto de los impues-
tos prediales o territoriales gque tambidn estaban a su‘-
cargo. Esta tasa, asimismo fue progresiva en relacién con
los impuestos mencionados. HNo estaban.obligados a suscri-
bir al empréstito. quienes pagaban un impuesto predial me-
nor de trescientos francos.

b).- Italia

Se dieron empréstitos forzosos mediante ley(del
28 de julio de 1886),que establecid el empréstito a cargo
de las provincias, calculédndose sobre el monto de sus ren
tas territoriales y el valor de la propiedad mueble. La
provincia, a su vez, dividia el empréstito y lo exigia de
sus habitantes, a quienes clasificaba en siete categoriaé'
de acuerdo con el monto de sus propias rentas.

La Ley del 5 de octubre de 1936 establecid un
empréstito forzoso a cargo de los propietarios de inmue-
bles, estando destinadg.la'recaudacién'al servicio de o-
tros empréstitos anteriores.

Por ley del 21 de mayo de 1942 se establecid la
obligacién de suscribir bonos de la deuda pﬁbiica por pax
te de las sociedades que se constituyeran o gue aumenta~
ran su capital.

c).- Alemania.

Se establecid un empréstito forzoso bor'ley del
20 de julio de 1922. Este recayé sobre ios contfibuyentes;
clasificados de acuerdo con una escala progresiva telacig

nada con el capital, en la forma siguientet



1% sobre los primeros 100.000 #arcos de capital
2% " ¥  gsiguientes 150.000 " n n
Lo om " n 250.000 noow "
6% " " o 250.000 nooow n
8% v " " 250..000 mooom e
10% v cualquier cantidad superior al limite ante
rior.

d).- Polonia.

Se establecibé un empréstito ferzoso el 16 de ju-
lic de 1920, el cual recayd sobre los centribuyentes en
relacibn cen su capital y con su renta.

Se gradud la suscripcidn mediante una escala
pregresiva partiendo de un capital minimo de cien mil mar
cos, hasta un mé&ximo de cinco millones d2 marcos en la
progresién. Con rpspecto a la renta, la clasificaciébn par
tid del minimo de treinta v seis mil marcos.

e)s~ Hungria.

En 1920 se presentd un proyecto de ley para un
empréstito forzmoso, cuyos fondcs se obtendrian de la mang
ra éiguiente;

El Estado emitiria billetes bancarios formados
de dos partes, una de las cuales constituiria el titulo
del empréstito y la otra comtinuaria circulando como mone
da. Los ténedores de las emisiones_anteriores deberian de
cambiar sus billetes por los nuevos; pero cada una de. las
partes de gue estaban formados los billetes nuevos, ten~
dria un valor igual a la mitad del valor del biilete anti-
guo canjeado quedando, por consiguiente, en poder del te-
nedor que cambiaba, por ejemplo, un billiete de dos cofonas,
las dos partes del billete nucvo, una de las cuales. por el

valor de una corona, continuaja circulando como moneda: y



la otra, también por valor de una corona, contitufa un ti .
tulo del empréstito por tal cantidad.

Este original sistema, que fue solo un_proyecto
en ﬁungria, alcanzd la categoria de. ley en CGrecia en el 2a
fio de 1922, funcionando cxactamente como el proyecto hiin-
garo.

f).—_Rusia..

Para los rusos, el ecmpréstito forzosc presenta
cierta distinciédn en cuanto :a su ubicacién'dent;o de la
clasificacibén tradicional de los ingresos ptblicos, pues-
to que en ese pais no se le considera ingreso extraordina
rio, sino ordinario, v su gobierno recurre con,alguna‘re—
gularidad al uso del empréstito forzoso para la satisfac-
cibén de necesidades ordinarias.

Como ejemplc del empréstito.forzoso en Rusia po
demos citar los de los afios 1922, 1923 y 1924, gue fuﬁcig
né en la forma siguiente:

Se hizo una emisién-de bonos por el valor del
empréstito, los cuales eran reembo;sables a corto plago;
el empréstito se emitid a cargo de los productores de ce-
reales; los bonos ¢ titulos tenian su valor estipulado en
unidades de cereales o granos y fueron vendidos en efecti
vo a los productores de tales articulos; el gobierno reem
bolsaba el dinero en dos formas: la primera, eximiendo a
los tznedores de la obligacidén de pagar su equivalente en
impuestos a la cosecha siguiente; ¥ la_segunda, devolvieg
do a los tenedores la cantidad de granos segﬁn:el‘valor,
de los titqlos en su poder.

También se han establecido.en,Rusia,otros em-
préstitos forzosos, clasifiicando los suscriptores en re-

lacién con el monto de los impuestos pagados, por otros




conceptos.

En defecto del empréstito forzoso se han emiti-
do en Husia empréstitos voluntzriocs patridticos, los cua-
les han tenido un relativec éxito financiero. Este éxito
se atribuye a que el llamamiento -patridtico hécho por el
gobierno.en dicho pais constituye en cierto grado una or-

den de suscribir los titulos. (1)

CAPITULC TV

LA NATURALEZA DEI, EMPRESTITO FOXZOSO

1).~ Diversas Teorias.

Variadas hipdtesis se han externado con rela-
cibn a la naturaleza juridica del empréstito forzoso. Ha-
remos>referencia a las tres predominantes gque son las si-
guientes:

La primera lo considera como de natuwaleza con-

tractual, con relacibdn a la tsoria que le atribuye tal na
turaleza a la deuda pUblica. Pn su proyeccidn hacia el em
préstito forzoso se considera a éste como cierto tipo es-
pécial de contrato, indentificédndolo como contrato forzo-
so, (contrato impuesto para los franceses), debido a la e
xigibilidad coactivq de la suscripcidn.

La segunda considera al empréstito forzosoc como

una requisicidén de dinero.

La tercera le atribuye la misma naturaleza de

las exacciones en general, teniendo la particularidad de

(1) Tuente del capftulo: "El Empréstito Forzoso" de Ed-
mond Wellhoff."Waturaleza Juridica Do Empréstimo
Compulsorio" de Amilcaxr De A. Falcao.



ser reembolsable y susceptible de generar interese.

a) E1 empréstito forzoso como contrato coacti-
VO«

Quienes ie atribuyen naturaleza contractual al
empréstito forzoso, lo hacen considerando las circunstan-
cias de que el estado exige coactivamente la suscripcidn
del empréstito, pero al mismc tiempo se obliga a reembol-
sar ;a cantidad de dinerxo qgue es su objeto v generélménte
se estipula el pago de intereses. Vemos bien, pues, que-
el fundamento de esta hipétesié es la obligacidén de reem-
bolsar que contrae el Estado. La hipétesis anterior y su
fundamento es criticada por Araujo Falcao, en los térmi-
nos siguientes:

"La promesa u obligacién de restituir la canti-
dad de bienes a quien nos los prestdé, no es, ni en el de-
recho privado, ni en el campo de otros negociosy caracte-
ristica exclusiva del préstamo; para referirnos especi{fi-
camente al contrato de consumo o centrato mutuo, la obli-
gacién de restituir también existe en el depdsito."

"Diriase que, en tal caso, el bien objeto de la
convencién permanece a disposicién del depositante, pu-
diendo ser exigida en cualgquier momento la restitucidn,
por parte del depositario; obsérvase, no obstante, que el
depésito puede ser estipulado a plazo determinado, el que
torna indisponible el bien para el depositante hasta el
final del plazo fijado."

"Luego la simple restitucibén, no es elemento de
cisivo para(distinguirzen ogalqu;er caso los contratos de
mutuo o de depbésito en eL derecho privado. También la res
titucién de la cosa puede ocurrir en la dacién a. término.

o en la dacibn bajo condiciédn resplutoriaqusignuestra hi




pétesis es que en derecho privado se verifica la restitu-
cién sin que haya mutuo." (1)

El mismo autor concluye su critica diciendo:
"por qué, no teniendo en comin con el empréstito otras ca
racteristicas a no ser la de restitucidn o devolucidn de
la cantidad, debe asimildrsele el empréstito forwmoso,
cuando se sabe que en el derecho privado la devoluciéﬂ o)
restitucidn de biengs o cantidades pueden ser caracteris-
ticas necesarias o eventuales de una enorme variedad de
negocios juridicos diferemtes al mutuo?

"Asdi puéé la restitucidn o devolucidn de bienes
no constituye elemento diferenciador esencial de un nego-
cio juridico determinado". (2)

Cuando decimos, de acuerde con la corriente ﬁen-
cionadé, gue el empréstito forzoso es un contrato coaéti—
vo, impuesto o forzoso, es natural gue esa expresidn ﬁos
lleve a encontrar una contradiccidn manifiesta, puesto
que sabemos perfectamente que contrato es una convéncién
destinada a producir efectos‘juridicos, engendrando obli-
gaciones; v que la convencidn en términos generales es un
acuerdc de voluntades. Si para que tenga valor la manifes
tacidn de voluntad debe ser ésta libre y expontinea, cbémo
podemos concebir un contrato forzoso cuya simple denomina
cidn estd excluyendo la libertad contractual?

Al re;pecfo Araujo:FaICao nos previene y dice:

"La dehominacién es defectuosa porque puede in-
ducir al lector desprevenido a entenderla segin el mero

sentido de las palabras®"®. Y agrega: "este orden de consi-

(1), (2) Amilcar de Araujo Falcao. Naturaleza Juridica
Do Bmpréstimo Cempulsorio. Brazil, 1964,




deraciones nos lleva directamente a la fijacidn de un da-
to preliminar que facilitard la exposicidn del problema:
gue donde no haya voluntad de negociar no hay coﬁfrato si
no que otra categoria juridica". (3)

Para poder entender el tipo de negocio a que
pertenece el empréstito forzoso, los autores contractua-~’
listas hacen referencia a dos grandes momentos histéficos
gue influyen en la teoria de los contratos:

El primero, de la autonomia absoluta de la vo-
luntad.

El segundo, de la limitacidén técnica a la volun
tad, establecida pér razones de orden pﬁblicé.

Ademds, sostienen que la concepciédn técnica del
orden publico ha variado enormemente . desde el liberalismo
hasta nuestros dias.

Durante el liberalismo se consideraba de orden
piiblico la libertadAabsoluta de los particulares dentro
de la actividad ecogémica.

En nuestros dias se consideran principios de or
den pitblico el intervencionismo estatal vy el dirigismo e-
condmico, mencionados por Ripert como principios de orden
pliblico econdmico.

La influenoia‘del orden pfhiblico econdmico se ha
manifestado sobre la wvoluntad contraqtuél ¥y, por tanto,
se ha definido el contrato coactive como : "un contrato
en que la libertad contractual o derecho de libre contra-
tacidén cede ante el influjo de normas de orden ptblico e-
conémico". ()

De diversas maneras se manifiesta la influencia

(3), (&) .Ob. citada, pégs. 122 - 123 - 130.



mencionada con relacidén'a la actividad contractuadl: wvulne

rando directamente la‘:libre contratacidn; incidiendo. direc
tamente sobre la voluntad de contratar, estipular u obli-

garse; estableciendo principio$ vinculatorios a propdsito,
mediante la actividad legislativa pertinente.

Este tipo de normas determina lo que se ha dado
en llamar contrato coactivo, por la limitacién a la volun
tad contractual que puede manifestarse en los aspectos si
guientes:

Primero, eliminando el derecho a contratar con
cualquiera persona interesada. Para e jemplo podemos men-
cionar el que se presenta en el ramo laboral, cuando la
ley determina que no podrd darse trabajo a los obreros no
sindicalizados; otro ejemple tendriamos en una sociedad
para la cual la ley establezca gue, en caso de un aumento
de capital, tengan preferencia para suscribir los titulos,
los miembros de su personal.

Podriamos referirnos también a otro contrato co-
activo, cuando el Estado tome el coﬁfrol y regule la oferxr
ta de articulos de primera necesidad, produccibén de mate-
rias esencialés, caso en el cual el Estado obliga al pro-
ductor o intermediario de dichos articulos a poner los mis
mos en oferta a precios determinados, procurando con ello
no alterar las condicicnes de vida de los miembros de la
comunidad.

0tro caso, tambifw; dentro de la legislacién la
boral, es aquél en que el patrono estd obligado, por ley,
a suscribir contratos -de seguro a favor de sus trabajado-
res, cuando éstos desempefian ciertas y determinadas labo-
res consideradas peligrosas..

o obstante, Araujo Falcae -continfia su critica



de la tesis que nos ocupa y ali respecto dice: "el emprés-—
tito forzoso en toda su extensidn es un acto unilateral
del Estado en cuanto al surgimiento.y a la instalacidn de
la relacién juridica como en cuanto -a su contenido u obje
to, siempre que no se deje al contribuyente o mutuante
forzoso cualquier margen de deliberacidn negocial.r

"Tal como acontece con la. expropiacidn, con la
requisicién,_con la tributacidn, el legislador fija un pre
supuesto que, una vez ocurrido, .d4 lugar a la instauracidn
de una relacidn juridica cuyos elementos, forma contenido
y caracteristicas son exhaustiva y exclusivamente determi
nados por la ley."

"Llegaria a ser éticamente intolerable admitir
gque, a semejanza de aquellos subterfugios medioevales pa-
ra encubrir el'ejeréicio.del poder, el Estado estuviese
autorizado, no solamente directamente a hacer actuar el
poder de que dispone, son las limitaciones para tal efec-
to establecidas, sino también indirecta, oblicua o clandes
tinamente a conseguir los mismos resultados, pasando SO—
bre sus limitaciones legales y constitucionales con el
pretexto de que se trata de celebrar un contrato coactivo
o forzoso en vez de un tributo como acontecia en la Edad
Media y como estd aconteciendo en Inglaterra con las lla-
madas "benevolencias", un contrato coactivo de dacidn de
dinero en vez de expropiacién o de requisicidn, un contra
.to coactivo de venta.de bienes distinto al dinero. ®

" No hay mode de definir empréstito forzoso como
contrato coactivo, sin descorocer.o subvertir tal concep-..
to. De los autores que se preccupan por. el problema, San
Tiago Dantas, es el Uinico en que encontramos.tal identifi

caciébn: ella fue formulada de pasada, al enumerarse va-.
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rios ejemplos de contratos coactivos; por eso mismo, no s
seria temerario considerarla como un raro equivoco del
consagrado civilista." (5]

\

b).- Bl Empréstito forzoso considerado como una

requisicidn de dinero.

El conceptec de propiedad o dominio, el derecho
absoluto por excelencia, segln su significado tradicional,
ha sido modificado de acuerdo con las tendencias modernas
que han introducido la concepcidén de la propiedad privada
en fﬁncién social.

La propiedad privada.en funcibén social, wvale
tanto como decir la propiedad considerada, yva no como un
derecho absoluto, sino como uma funcidn social que tiene
razén de ser, siempre y cuando beﬁeficie a la comunidad.

Se ha dicho que el derecho de propiedad lleva
inherente el derecho de expropiacidn, del cual es titular
el Estado, dentro de la consiceracidn de que todo derecho
involucra obligaciones correlativas y, en consecuencia, .el
Estado puede limitar los derechos privados en aras de la
satisfaccidén de los intereses pdblicos.,

Este derecho de expropiacidn, del cual es titu-
lar el Estado, recibé diversas dénominaciénes, seglin sean
los medios como el Estado lo ejercite yv el objeto sobre

el cual recaiga. Asi{ tenemos:

La expropiacién propiamente dicha, que’se con-
sidera. como el derecho del Estado a desproveer o privar
de la propiedad "inmueble" a un particular, cuando haya
razones de utilidad pablica o de interés social, para la

) Y » . - . .
satisfaccidn de éstas, y previa indemnizacion.

(5) Ob. citada, pig. 138 - 139.. -



La confiscacidn gque se identifica técnicamente

con la expropiacidn, con la diferencia de gue en ésta no
existe la indemnizacién, (por esa razdn, generalmente, es
recurso empleado por los regimenes dictatoriales).

La nacionalizacidn es la privacidn que el Esta

do hace a los particulares de su derecho de propiedad so-
bre sus empresas o institucicnes cuyos patrimonics bien

pueden estar constituidos por bienes muebles o inmuebles,

2

mediante una imdemnizacidn si la institucidn fue creada

[0}

con fondos particulares, yv sin ella, en el caso de haber-

lo sido con fondos pablicos. '

La requisicidén es el apoderamiento que el Esta
do realiza de muebles o semovientes o de cualquier objeto
no inmueble, que elBstado tenga necesidad de utilizar en
un momento determinado, por circunstancias especiélisimas
como; en caso de guerra, catdstrofe, calamidad ptblica,
etc.; el Estado puede requisar medios de transporte, com-
bustible, medicina, ropa, viveres, etc.

Reguisito propio de la requisicién, es también,
la justa indemnigzacidén que, por las circunstancias de e~
mergencia en gque se recurre a ellé, podré no ser previa.

Debemos reparar con e¢special atencidn en los.og
jetos en que recaen cada uno de>los medios de privacién
de la propiedad a que nos hemos referido, va que ello re-
viste gran importancia para ia hiﬁﬁtesis gque nos ocupas

Hemos dicho que 1la requisicién recae sobre biew
nes muebles, pero sahemos perfectamente que el dinero xo
puede ser objeto de ello; el -dinero se considera como un
medio de cambio, ¥y ﬁna;médida de valor v no puede ser ob-~
jeto de una requisicidn, porque ‘su naturaleza no es pfd;

~ L Y S
clive a ello; entonces, cdmo se explica la hipdtesis a
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que nos referimos? en realidad, la posicidn ha sido soste
nida por autores de valia indiscutible. Sin embargo, ningu
no de ellos ha sido categérico. Jeze, por ejemplo, dice
que el empréstito forzoso es una requisicidén de dinero v,
por otra par te, afirma que es un impuestoc sobre el capital.
Ademds le niega la calidad d¢ contrato. Para Welhoff, o-
tro de los creadores de la hipdtesis, el empréstito forzo
so tiene, en realidad, wuno de los aspectos de la requisi-
cibn: el de ser percibido mediante el ejercicio del poder
coactivo del Estado, pero carece del otro elemento gque es
la indemnizacién.

Debemos hacer notar que la restitucidn del capi
tal, en el caso del empréstito forzoso, es consecuencia
de su propia naturaleza, y tampoco podria hablarse seria-
mente de una indemnizacidn en dineroc por confiscacidn de
dinero.

Al respecto, Araunjo Falcao nos dice: "hay una
imposibilidad substancial gque enerva, o me jor dicho ani-
guila la tesis de la requisic¢idn. Y es que el dinero o mo
neda corriente no es el objeto de la requisicidn. Cuando
el Estado necesita de recursos en dinero, el instrumento
de que dispone es el de la tributacién. Conviene, ademés,
seflalar que la requisicidn de dinero es exactamente uno
de los antecedentes mediocevales, cuya evolucidn se mani-
fiesta ahora bajo la forma de tributacidén®. (6)

El mismo autor concluve su critica diciendo que:
"ademds, ese supuesto mutuoc coactivo no estéd sujeto al ré
gimen de las requisiciones o desapropiaciones en generall,

Como hemos visto, la hipétesis en cuestidén no
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resiste una critica seria, siendo, en consecuencia, la ‘que

goza de menos aceptacidn.

c).- E1 empréstito forzoso considerado como un

tributé o exacciég restituible.

Ista teoria nos acerca a un concepto poco cono-
cido: El de tributo restituible. En verdad, tal denomina-
cidn corresponde exactamente a la naturaleza de un tribu-
to consideradc en la doc trina econdémica. Al respecto, A-
raujo Falcao manifiesta: "es conveniente decir gque la i-
dea de tributo restituible existe en doctrina econdmica
-impuesto restituible en el lenguajé de los economistas.-
Recomiéndase que en ciertas fases de los ciclos econdmi-
cos se establezcan segin las circunstancias. Para tal fin
se indicg el cobro, en fases de prosperidad, principalmen
te cuando hay exceso de poder adquisitivo del mercado; de
impuestos que formen fondos restiéuibles m4s tarde en épo
éas de depresidn. Esa ordenacidn es tipica de los paises
gque tienen ordenamiento ciclicos. Puede identificarse ya
sea a través de la llamada politica de reservas o de nive .
lacidn o deigualizacidn ciclica.

La verdad que en este caso la restitucidn podré
ser hecha a quien pagé el impuesto restituible, lo mismo
que a terceros que necesiten de una subvencidn o que.teh—
gan derecho a ella. De Qualquier_manera, esté presenfe en
la doctrina la figura de impue stos restituibles y, por lo
tanto, de tributos posibles de devolucién.! (7)

Algunos autores sosfienen gue la diferencia en-
tre el empréstitq forzosp y las exacciones consiste en

gue el primero esté destinado,a ser reembolsado v el se-
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gundo no; la opinidn de Araujo Falcac, a que nos hemos re-
ferido refuta, por una parte, tal opinién vy, por otra, sa-
bemos que la naturaleza dg'lqs ingresos pUblicos es deter-
minada por los actos gue los genera y nunca por su finali-
dad.

Por otra parte, los empréstitos forzmosos no ne-
cesariamente son reembolsables; como tampoco lo son los
empréstitos voluntarios puesto que toda deuda puede ser
consolidada a perpetuidad, en virtud de la facultad sobe;
rana del Estado.

Es entonces cuando apreciamos la opinidn de A-
raujo Falcao como ‘la mAs acertada, al identificar el em-
préstito forzoso con la variedad de tributo, a que é1 se
refiere, es decir al tributo restituible.

Otros autores particularizan mds- esta dltima hi
pbtesis, Alfredo Augusto Bécker nos dice gue"la naturale-
za juridica del empréstito forzoso es la de un genuino im
puesto. Inicialmente debe de desecharse la idea de contra
to con el Estado y, asimismo, la obligacidn unilateral del
Estado, pués no existe el elemento voluntario en ambas
partes. El sujeto activo, Estado, estd obligado a exigir
el empréstito forzéso. No es que esté simplemente autoriza
do a lanzar el empréstito ferzoso para los obligados a
suscribirlo. La misma coercibilidad juridica existe en 1lo
gue respecta al sujéto pasivo". (8)

Confirma la misme posicidédn Rubén Gémez de Souza,ﬂ
cuando manifiesta: }tédas las_caracteristicas esenciales
del concepto del impuesto estén también presentes en el

empréstito forzoso: son instituidos por una ley; son obli

(8) “t"Teoria Genefaifdel Derecho Tributario".



gatorios tanto en el pago por parte del contribuyente co-
mo también en la cobranza por parte del fisco; y, final-
mente, estdn cinvulados a un acto generador. Resta apenas,
en el empréstito forzoso, la obligacidn asumida por el Es
tado de restituirlo con intereses. Mads los intereses no
son elemento de definicidén del empréstito ni aln en el de
recho privado; es un impuesto restituible perfectamente
admitido por la doctrina tributaria aunque puede repugnar
a la razdén." (9)

Es claro que la tesis gue nos ocupa goza de la a
ceptacién autorizada de autores como los propuestos, cu-

vas argumentaciones hacen d= e¢lla la més aceptada sobre

[}

la cuestibén presente.

CAPITULO V

EL EMPRESTITO FORZOS0O ¥ EFL DESARROLI.C ECONOMICO

1).~ BEfectos econbémicos del Empréstito forzoso.

Los efectos econdmicos de los empréstitos forzo
sos dependeran en buena parte del origen de los fondos y
de la destinacidn que de ellos se haga; en efecto, si es-
te dinero es recaudado de fonrdos gue la empresa privada
tiene decidide invertir, el efecto del empréstito serd, o
de un cambio en las propensicnes al consumo y a la inver-
sidn, si su producto es crmrliezdo en la compra neta de bie
nes de consumo; © no habri ningﬁn cambio ni benéfico, ni
perjudicial si se emplea en la inversidén estatal, conser-

S

vando la estructura econdmica general .que habria, de ser

(9) Compendio de Legislacién Tributaria.



hechas las inversiones por la empresa privada.

Sin embargo, es menester tener en cuenta que los
hidbitos de consumo y de inversidn del Estado v de la em-
presa privada son diferentes. En la inversidém estatal pri
va generalmente el concepto del interés pdblico vy ella se
encamina hacia la formacidn de infraestructura, hacia la
creacién de serviciocs bdsicos, o hacia empresas necesa-
rias al desarrollo éconémico, gue no podrian ser acometi-
das por la empresa privada.

Los consumo s estatales son generalmente parcia-
lizados hacia determinados bienes, cuya producciébn, indu-
cida por la demanda creada, podria cambiar la estructura
productiva eﬁ un porcentaje que dependeria de la magnitud
de los empréstitos fowosos y de su significacidn relativa
en el producto nacional bruto.

Examinaremos a continuacidén las posibles reper-
cuciones entodds los casos.

Bl primer supuesto es el de gue los fondos estén
dispuestos a ser invertidos por la empresa privada y que
el estadé los va a utilizar en la compra de bienes de con
sumo.

Légicamente éstc significarid un cambio de algu-
na magnitud, come aumento en -la propensidn marginal a con
sumir, aumentando por lo tanto el valor absoluto del mul-
tiplicador de la inversidén. Si no se logra, mediante in-
centivos especiales, contrarrestar la baja en la inver-
sién privada, no habrd ningin efecto directo en el produc
to nacional bruto, puesto que el alza del multiplicadoer, =
se verd contrarrestado por una baja en la inversién priva
da bruta o sea en el multiplicando.

Posiblemente se llegue -a inducir un cambic-en
. ]



la estructura productiva, puesto que se creard la demanda
de los bienes de consumo estatal gque inducird su fabrica-
cidén, pasando recursos, destinados-a otras actividades, a
la produccidn de estos dltimos- tipos de bienes. ®sto po-
dria ser aconsejable cuando la produccién se encamina
principalmente hacia los bienes de capital o bienes intexr
" medios, lo cual es poco probable gue suceda en los paises
subaesarrollados, al menos para consumo interno.

El segundo caso que podemos contemplar consiste
en que los fondos van a ser utilizados en la inversidn es
tatal y de tedos modos irfan a ser utilizados en la invexr
sidén privada. |

Podeﬁos suponer que la invéersién privada iria a
tener un comportamientc modal de conformidad con su secuen
cia histérica. En los paises subdesarrollados estas inver
sicnes se han ido en el pasado hacia la .agricultura de ex
portacidn, principalmente materias primas y.alimentos se~-
mielaborados, industrias tradicionales como la textil v
viviendas generalmente de tipo suntuario. (1)

Un esfuerzo de ipdustrializacién estid cambiando
en los ltimos afios la estructura de las inversiones pri-
-vadas, diversificédndolas y canalizdndolas hacia octros ti-
pos de industrias en donde es necesaria una mayor comple-
mentaridad técnica. Sin embargo, estas.lineas industria-
les se acometen con mucha timidez inicialmente, Yy luego,
cuando demuestran su rentabilidad, son -empredidas en esca
las mavores de lo que el mercado puede absorber, dando 1lu

gar a duplicaciocnes que nulifican los efectos econdmicos

(1) ©Las Fluctuaciones Econbmicas en Estados Unidos y A~
mérica Latina. David L. .Grove. Centro de Estudios Mo
netarios Latinoamericanos. 1959, Pigs. 37 -~ U47.



de la inversiédn.

Dentro de la inversidn privada bruta podemos dis
tinguir bdsicamente dos tipos diferentes: la inversidn re
productiva y la no reproductiva, o en otros términos, la
autoliguidable y la gue no io es.

Dentro del primer grupo se encuentra la inver-

sién econdmica redi tuable y dentro del segundo la inver-

sidn no redituabie, como la que se efecttia en viviendas
de tipo suntuario.

Es un hecho sabido gue mientras mds precaria sea
la distribucidn del ingreso en un pais, mayor tendencia
habrid hacia la inversidn no reﬁroductiva, la cual genera
su impacto en el producto nacional bruto solamente durante
el periodo de incubacidn, cesando su efecto cuando la obra
estd terminada. Cuando existe una ola masiva de este tipo
de inversiones, suele haber extrangulam entos en 1la oferta
total, que se traducen en'una elevaci6n del:sistema de
precios. Bl desequilibrio, no obstante, durarid solamente
lo que dure el periodo de incubécién,‘puesto gque después
lés niveles de la demanda se retrotraerdn a los mismos an
teriores.

Puede suceder que si este periodo de -incubacién
es mds o menos largo, y:més o menos importante su efecto
sobre el sistema de precios, se promuevan ciertos tipos de
inversiones reproductivas, que quieran aprovechar: el alza
de precios.

En este caso, el efecto econdmico séerd mds dura-
dero, aunque -los precios tiendan después a. bajar por la
cesasién de la demanda primaria creada por la propia in-
versidn no redituable.

Esta caida del sistema de precios tendrd como. e-



fecto crear la desconfianza del sector privado y detener
la inversién marginal. A

Adn en el péso eﬁ que toda 1la inversidn proyec-—
taéa pér el sector privado fuera del tipo autoliquidable,
existe el peiigro de éonsi&erar erréneamente eiAcrepimieg
to de 1la demanda generado en el periodo de incubacidn y
aplicar indices superiores al estudiar los mercados futu-
ros. Ello traerd un exceso de capacidad instalada en rela
cidn con los.mercados reales del futuro y, por lo tanto,
un desperdicio de recursos, cuando no existe una planifi-
cacién por parte del Estado que impulse la creacidn de
plantas pafé determinadas ramas industriales y desanime 0o
porﬁunamente las inversiones peligrosas.

La inversidn estatal, en cambio, podfé'hacerse
consultando los intereses econdmicos generales, en obras
de infraestructura autoliquidables, o en la produccidn de
bienes bAsicos necesarios para el desarrolle econdmico,
como las industrias primarias querequieren fuerte densi-
dad de capital, o la produccidédn de materias primas indus-
triales, gque, bien por las limitaciones del mercado o por
la competencia internacional, no son suficientemente ren-
tables para atraer capital privado, pero cuyo impacto en
el desarrollo econémico, como generadoras de producciones
conexas o derivadas si pueden ser.de mucha significacidn.

La tercera posibilidad es que los dineros cel
empréstito no vayan a ser utilizados por la empresa priva
da, vy vayan a ser mantenidos como atesoramientos fuera.dq
la circulaciédn.

En este - caso, cualquiera que-sea la utilizacidn
que de ellos haga el Tstado .me jorard la situacidn econdmi

ca, bien sea aumentando el multiplicador si se mejora la
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propensién marginal a consumir o el multiplicando si ellos
se destinan totalmente a la inversidn.

Es de advertir que esta ltima posibilidad es
la que puede presentarse con mayor facilidaden los paises
suﬁdesarrollados, déda la alta "P;eferencia por la liqui-

degz", existente en ellos.

2}.~ E1l Impacto Moretario.

El profesor Alvin Hansen sostiene que si un au-
mento de¢ los gastos gubernamentales se financia con emprég'
titos colocados entre el piliblico "Se gastard un voldmen |
de depdsitos bancarios que ya existia y que: habrfan perma
necido como.recursos ociosos en otras'circunstancias".(2)

"En otras ;élabras, sos tiene. que el crédito- pd-
blico, en estas condiciones;”Cafece'de efectos monetarios
expansionistas o contraccionistas. 'Sin ‘embargo no parece
que el profesor Hansen esté en lo cierto, puesto gue los
efectos monetarios dependerdn de los fines del empréstito
v de la manera como el sector privado arbitre los fondos
necesarios para suscfibirlo.

Esto es tanto'més cierto en el caso del emprés-
tito\forzdso en ddnde; a falfa de ahorros ociosos acumula
dos, bien en estado de liquidez pura (Atesoramienﬁos), o
en fondos bancariocs disponibles, los particulares tendrén
gue acudir necesariamente aiécrédito bancario para cum-
plir con su obligacidn de prestarle al Estado, lo cual
bien puede iniciar una expénsién del medio circulante si
los fondos son ﬁtilizados por el Estado en .gastes ptblicos

gue signifique remuneracidén de factores productivos ocic-

(2) Alvin Hansen "Polfitica Fiscal y Ciclos Econdmicos"
Fondo de Cultura Econémica.



sos y que, por Io tanto, se traduzcan en un crecimiento
del producto nacional.

A Tin de estudiar el impacto monetario del em-
préstito forzoso, debemos fijarnos varios supuestos a sa-
ber:

a) que el dinero provenga de fondos atesorados
en forma absolutamente liquida (billetes y moneda fraccio
naria);

b) que provenga de depdsitos bancarios;

c) que pr;venga de crédito bancario.

Estos supuestos son los correspondientes al ori
gen de los fondos. Ademds de ellos, serd importante consi
derar la utilizacidén de los dineros por: parte del Estado.
Sobre este particular caben tres hipdtesis:

1) Que el dhero proveniente del empréstite sea
esterilizado;

2) Que sea utilizado para gastos corrientes o
paraéjustar un déficit presupuestal anterior;

3) Que sea utilizado en inversiones reproducti
vas con miras al desarrollo econdémico.

Examinaremos ahora las tres hipbtesis primeras,
combinadas con las tres ultimas.

Bl dinero proviene de fondos atesorados.

Como és légico, lé cantidad de masa monetaria
en lo que se refiere al volumen total de fondos en poderxr
del pdblico no aunientarsd en fdrma primaria. No obstante,
si el dinero asi recaudado por el Estado es depositado
en la banca privada, lo cual podréd hacerse en forma inme-
diata por parte del mismo estado o en forma mediata una
ver gue el dinero héya side gastado y. vaya a manos de los

vendedor es de factoreés o de productos, se aumentarin las



reservas disponibles del sistema bancario y, por lo tanto,
éste podrd crear nuevo dinero por un miltiplo equivalente

a la unidad sobre el encaje legal; iniciadndose una expan-

sidn monetaria cuyo alcance dependerd del estado de la pre
ferencia por la liguidez del sistema bancario, de las ne-

cesidades del sistemé econémico total y de la politica mo

netaria de la banca central.

En efecto, aumentados asi los depdsitos prima=
rios de los bancos, v en el supuesto de que la demanda de
crédito para inversidn fuera suficiente en cantidad vy ca;
lidad, lo més probable es que el sistema bancario se vea
presionado a conceder créditcs hasta por un valor determi
nado por el encaje legal., Sin embargo, si la situacién e~
conbémica general es dudosa en lo que se refiere a la futu
ra capacidad de pagq'de los clientes, como sucede en las
épocas de.depresién, el sistema bancario bien podré no ha
cer uso de su capacidad de creacidn de dinero, en cuyo ca
so se nulificaria el proceso expansibnista nonetario.

De otrq lado, en un proceso de expansiédn de ia
produccidn, si la cantidad de dinero permanece constante,-
aumentard la velocidad de circulacibén, lo cual buede in-
fluir sobre el sistema de precios. Un sistema de precios
en ascenso, combinado con :una producciédn también en ascen
éo, creara la n@ésidad de aumentar la oferta menetaria,  a
lo cual estard anuente el sis+tema bancario, va qﬁe las po
sibilidades futuras de cumpiimiento de los clientes se~rg
fuerzan con "la inflacién de ganancias?, creada por el as
censo de los preqios. Otra cosa ocurririd éuandb las cir-
cunstancias econdmicas son adversas y el sistema-de pre-
cios tiende a reducir su velocidad de ascehso, como en

las Gltimas etapas del ciclo econdmico, o a entrar franca-
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.mente en descenso como -en la contraccidn o en la depresidn.,
En estos casos, el sistema productivo tendrd menos necesi-
dad de medio circulante y los bancos no estarin anuentes

a crearlo. ﬁa politica monetaria de la banca central po-
dréd determinar también, por medio de controles cualitati-
vos y cuantitativos, la actitud de la banca privada en 1lo
que se refiere a la creacidén de dinero. ELl manipuleo de

la tasa de redescuento y del encajg legal podrd hacer més
lucrativo el proceso de creacién de dinero obligando a los
bancos a una politica de "dinero facil", atin en las épo-
cas de estancamiento real de la economia, que servird pa-
ra incrementar el proceso de inversidn y salir del estado
depresivo. De la misma manera, la banca central podrd ha-
cer uso de los mismos instrumentos monetarios para desani
mar la demanda de crédito ¢ para reducir el coeficiente

de mulfiplicacidén de los depdsitos primarios, mediante una
elevacidn delencaje legal. Bn este caso el. impacto seré
una disminucién primaria v secundaria del medio circulan-
te, que puede tener efectos depresivos en la éxpansién..
Por lo tanto, aunque pueden éreverse los efectos contrac-
tivos mediante la aplicacidn de.medidas de esa indcle, por
parte de la banca central, no en la misma forma podran pre
verse los efectos expansivos que estédn dependiendo. de va-
riables mucho mAs dindmicas e independientes como son el
estado de las expectativas-y el estado de la preferencia
por la liguidez.

Sin embargo, adn en. este Gltimo caso, es de su-
ponerse gue un aﬁmento de los fepbsitos primarios llegados
a los bancos como resultado de pago de factores, tepdré
un impacto positivo en.;as expectativas vy por.lo tanto ha

t4d disminuir la crisis de liguidez del sistema bancario,




aumentando en alguna medida la masa nonetaria.

Que el dinero provenga de depdsitos bancarios.~

Es de suponer que si el Estado ha hecho provenir
el empréstito forzoso de dineros atesorados, ha procedido
con la finalidad de. poner en circulacién ese dinero y no
con :la finalidad de esterilizarlo, puesto que yva lo esta-
ba en manos privadas. Esta dltima posibilidad si se presen
ta cuando el dinero proviene de depdsitos bancarios, En
el desérrollo de una politica contraccionista, el.gobier-
no podré atraer fondos de depbdsitos bancarios por medio
del empréstito forzosq,,digminuyéndo en esta forma las re
servas bancarias ¥y causahdo un impacto negativo sobre el
medio circulante igual al monto de los depdsitos retira-
dos multiplicado por la unidad sobre el encaje legal efeg
tivo, En.este caso decimos "encaje legal efectivo" refi=
riéndonos al uso real gque el sistema bancario haya hecho
de su poder de craciédn de dinero emanado de las reservas
fraccionarias y que serd igual al total de sus depdsitos -
dividido entre el total de sus reservas.

Como es légico, si el Estado no utiliza este ins
trument o para desarrollar una.politica cont raccionista y
pone en movimiento los fondos recaudados, el efecto moneta
rio podrd ser ninguno puesto que los depdsitos retirados
de los bancos, volverdn a ellos..

Que el dinero provenga de crédito bancario.-

El caso de que el dinero provenga de crédito
bancario es poco probable en :la contraccidén econdmica,
cuando el endpudamiento;es arriesgado por la baja del
sistema de pecios. Es més. probable en épocas, de expan-—
sién, cuando endeudarse es un negocio puesto que el di-

nero estd perdiendo su poder adquisitivo.y el estado de
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la preferencia por la liquidez es débil. No parece que sea
oportuno la fijacidn de un expr éstito forzoso en estas
circunstancias, cuando otras medidas estatales pudieran
canalizar el impetu de la inversién privada hacia obras
més relacionadas con el desarrollo econémico. Esta afirma
cidén es, no obstante, cierta a medias. En efecto, una
franca expansidén trae consigo la necesidad de expandir
también el sistema de infraestructura productiva (carretg
ras, ferrocarriles, generacidn de energfa eléctrica, etc.),
vy de dotar al sistema productivo de fuentes internas de
suministro de bienes bésicos que, por su excesiva capita-
lizacidn o por sus escasos rendimientos solamente el Esta
do podria acometer. El estaklecimiento de un empréstito

de tipo voluntario en estos momentos para acometer la rea
lizacibén de esas obras podria ser nefasto para la econo-
mia en general. BEn primer luger por el impacto sobre ia
tasa de interés puesto que se¢ria necesario desviar la in-
versién financiera desde los papeles de renta variable
(acciones de sociedades), hacia los de renta fija (bonos
del estada), los cuales deberédn contemplar tasas de inte-
rés lo suficientemente productivas como para lograr el
cambio, reper cutiendo sobre la tasa de interés de mercado,
en forma que podria tener un efecto secundario de parali-
zacidn de la inversidn real privada.

Estas consideraciones, sin embargo se hardn més
adelante.

El financiamiento “el empréstito for=zmoso con
crédito bancario podrd no tener ninguna repercucién sobre
el volumen monetario si estc crédito se obtiene con la
cancelacibén de otros ya concedidos, en cuyo casoc represen

ta solamente un cambio en el d¢estino de los préstamos. En




este caso, los bancos se-limitardn a recoger créditos .que
estédn destinados a otras actividades y a prestar para la
suscripcién de la deuda. Parece que esta situacidn bien
puede presentarse cuando sea necesario restringir los con .
sumos, principalmente los suntuarios, en favor de una in-
versién que se canalizaria por el sector estatal.

Habria un efecto expansionista si el crédito pa-
ra financiamiento de la deuda no fuera un orédito sustitu
tivo sino un crédito marginal o adicional, el cual seria
posible si los bancos tuvieran exceso de reservas o si se
manipulara el encaje legal a fin de dar mayor capacidad
al sistéma bancario para la creacidén de dinero.

Hasta aqui hemos examinado los efectos moneta='
rios posibles desde el lado del origen de los fondos. Es-
tos efectos podran variar de conformidad con la destina-
cidn que se den a esos mismos fondos; examinaremos breve-~

mente las posibles situaciones:

a) Que el dinero recaudado sea esterilizado.-

Como di jimos anteriormente, no es muy probable
gue el dinero que va estd esterilizado en manos privadas
sea llatiado por el stado para esterilizarlo a su turno.
Una politica de esterilizacidén monetaria tendréd que ser
dirigida ne cesariamente como terapéutica anti-inflaccio-
naria. La conveniencia o inconveniencia de esta medida
desde el punto de vista econdmico serd .discutida después.

Por el momento, debemos concluit que solamente
podrié.llevarsea.efecto cuando se trate de obtener. dine-
ro de los depdsitos bancarios existentes, reduciendo en
esta forma las reservas o .alterando la estructura. credi-
ticia a fin de desalentar determinadas ac@ividades,_sin

alentar otras.



Podria argliirse que una elevacidn del encaje ie
gal seria una medida méds prédctica puesto que se estaria
manipulando directamente sobre las-reservas bancarias sin
reducir su valor nominal,. .y reduciendo solamente sus posi‘
bilidades de multiplicacibén en los depdsitos derivados.
El manipuleo del encaje legal es muy acostumbrade en los
Estados Unidos y en algunos paises Suramericanos. Tiene,
no obstagtante, la desventaja de coﬁstituir una especia
de campanada sobre la situacidén econémica futura que bien
ruede ser extemporéhea y de resultados poceo previsibles.
Por otra parte, la reduccidn del créditc bancaric en esta
forma tendrd que hacerse durante un periodo predetermina-
do si los bancos han utilizado suficientemente su capaci~
dad de creacién de dinero. Si no lo han hecho los efectos
de la elevacidn del encaje serfian nulos.

Un empréstito forzoso no cqnstituye un llamado
de alerta sobre el futuro econdmico y por lo tante no tie
ne los efectos subjetivos sobre la inversidn privada que
puedenktener los cambios intempestivos en el encaje legal.
Bl dinero producto del empréstito hien puede ser retenido
con fines de regulacidn del medio circulante gasténdolo
oportﬁnamente, en cuyo caso las reservas bancarias volve-
rdn a quedar en la misma situacién.

No sucede lo mismo con los cambios en el encaje
legal; si dste se aumenta con'fines de restriccién de los
medios de pago, serd diffcil ulteriormente inducir a los
bancos a utilizar su potenciai de creacidn de dinerc -cuan
‘do se baja nuwamente el encaje, mayormente -cuando se pro-
‘ducen estos cambios '‘con una relativa frecuencia.

En el caso en gue los fondos del empréstito prg

vengan de c¢réditos bancarios, no parece légico pensar gue
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¢l Bstado va a causar una expansién dé-los depésitos deri
vados para atesorar o esterilizar el dinero resultante de
esa expansiép. Podri pensarse, méds bien, -en un cambio del
destino del cfédito.que causarfa un menor traumztismo ge~
neral que la op&racién directa con las reservas., Los con=~
troles cualitativos rebajarian los créditos bancarios, por
ejemplo, para los consumos suntuarios, y este dinero se
canaiizaria hacia las arcas del Estado en donde puede ser
esteyilizado por el tieﬁpo que lé autoridad monetaria juz
gue prudente, Ulteriormente ﬁodfﬁa ser canalizado en todo
o en parte hacia actividades;de consumo o;de inversidén,
seglin las necesidades econdmicas generales. |

Existe la vgntaja de que los bancos no cambia-
rédn su situacidén eomo tendrian que hacéilo si selopefara
directamente sobre. el encaje y el Estado tendria en sus
manos la posibilidad de una ﬁolitica monetafia eficaz.

b) Que el dinero sea utilizado para gastos co-

rrientes o para ajustar un déficit presupues

tario anterior.

Elf efectqe neto monetario en estos casos depende
r4d del estado econdmico del momento.

Es bien sabjido que ia propensién media al consg'
no devnende de dos factores principales que tienen un ca-
rédcter mids o menos £ijo: los hdbitos de la comunidad, ¥y
la distribucidn pefsonal del ingreso.Los_primeros tienden
a cambiar en largos perioaoa como consecuencia del desa-
rrollo socio-econdédmico. Este cambio es, no obstante muy
lenfd{ y astd condicionado a las=variaciones de la capaci
dad de consﬁgo de las grandes masas. Un ingrese en aumgnjn
.to podrd significar muy poco en la variacidn de los\bonsg

mos absolutos cuando existe und gran concentracién del in




greso en pocas manos. Quiere ésto fecir que losg hédbitos

de consumo de ‘la comunidad podrédn cambiar seolamente en

cuanto se mejore la distribucidn del ingreso, y ésta tien

de a ser estacionaria, a menos gque el Estado intervenga

per medio de su politica fiscal para mejorarla. La mala

distribucibdn del ingreso constituye una de esas'"rigide—

ces que caracterizan la falta de desarrocllo?, al decir de

Gunnar Myrdal, y las cuales no pueden atacarse sino por ac

cidn estatal. "A causa .de las deficiencias de diversa in-

dole de que adolecen los paises atrasados, se:admite gene

ralmente que el gobierno tiene que desempefiar muchas fun-

ciones atribuidas a la iniciativa privada en 1la mayoria

de los paises adelantados del mundo occidental., Al respegc
to, es “til destacar aqui que en la mayor parte de la lite
ratura contemporénea sobre el tema del subdesarrollo y el
desarrollo econémico -y especialmente en la publicada en
paises adelantados- esta cuestidn se presenta a veces en
ferma confusa a través de una contraposicién infundada en
tre la planificaéién estatal centralizada y la "iniciativa
privada", y por la introduccién del supuesto de que la
planificacidén c¢rea rigideces".

"Debiera ser obvic, sin embargo, que si un pais
subdesarrcllado tiene verdaderamente éxito en iniciar y
en mantener un proceso acumulativo ascendente de desarro-
llo econdmice, tal circunstancia abrird mayores perfpecti
vas a la iniciativa privada con que-ese pais cuente o© pue
da fomentar. Por otra parte,la planificacidn central debg
rd estar dirigida a eliminar las rigideces gue caracteri-
zan la falta de desarroclle, con el fin de dotar de mayor
flexibilidad a toda la estructura social y econdémica."

"Pero si se prescinde de fijar la linea diviso-




ria entre la responsabilidad pidblica y privada, lo que ca

si siempre no es una cuestidn de prinoipiO‘sino de conve-

<

niencia préctica, es de esperarse que el gobiernoc nacio-

nal asuma, mediante la aplicacidén del plan vy del sistema

cooxrdinado de intervenciones estatales que constituye la

parte operante del mismo, la responsabilidad de dirigir

todo el desarrollo econdmico del pafis."

"%T]1 hecho de que en los paises subdesarrollados

ava surgido este anhelo por el desarrollo econdmico como

principal aspiracién politica que ha de traducirse en una

elevacién de los niveles de vida de la gran masa de la PC

blacidbén, reafirma la idea de que se trata de una tarea

que debe ser emprendida por los gobiernos, los cuales de~
ben preparar y poner en pridctica un plan econdmico gene-
ral que comprenda un sistema de controles e incentivosAa—‘
decuado para que el proceso de desarrollo se inicie y pro
siga sin interrupcicnes; debe reconocerse que todo ello
es algo completamente nuevo en la historia del mundo. En'
realidad, constituye una tentativa de invertir el orden
de lo que pasd en los paises que hoy estén”desarrollados,
segliin la descripcidn ofrecida por el modelo de Schumpeter;“
"De esta manera no sdlo nos percatamos de que
mids de la mitad de la humanidad que vive en la pobreza ¥y
en la angustia se dispone a seguir en gran escala una po-
l1itica que confiere al estado la responsabilidad en el de
sarrollo econdmice, sino también de que se le aconseja ha
cerlo asi, en forma positiva y urgente, por todos los esta
distas v hombres de ciencia- de los pa{sés adelantados &
por sus gobiernos cuando ese espiritu aprueba solamente a

cuerdos en los organismos- intergubernamentales. Parece

i G < "'-)
ser que en los paises adelantados nadie ve otra solucion




a los problemas crecientes de los paises subdesarrollados,
independientemente del que los mismos adopten respecito a
sus propios problemas econdmicos". (3)

De otra parte en los paises subdesarrollados se
dd la situacidn tipica planteada por Kurihara: "el consu-
mo total presenta una funcidn ascendente de la distribu-
cidn del ingreso, dnicamente cuando las unidades consumi-
doras de bajo ingreso (las familias) tienen el hAbito de
gastar mads de un incremento hecho al ingreso, que los gru
pos de ingresos altos" (4). En realidad, la situacidn en
los paises subdesarrollades estéd dada por la rigidez de
los consumos provenientes de la mala distribucidn de los
ingresos. A medida que éste aumenta lo hace en favor de
las clases mAs pudientes, cuyos consumos no pueden ser au
mentados sensiblemente. Se crea ahorro por parte de estas
clases, gque es reinvertido tradicionalmente en propiedades
aéricolas, en residencias suntuarias, en establecimientos
comerciales o en industrias tradicionales de bienes de con
suno bésico. La baja situacidn de los consumos totales es
tructura los mercados pobres y, per lo tanto, impide 1a
creacidn de industrias mAs avanzadas y dificulta los cam=-
bios tecnoldbgicos que pudieran incidir sobre la producti-
vidad de los factores.

La politica fiscal, por lo tanto, deberd estar
encaminada hacia una redistribucidn real del ingreso, ¥y
una de las formas de lograrlo estéd constituida por el in-

cremento del gasto corriente, bien sea en la creacidn de

(3) Teorfia econdémica y Regiones Subdesarrclladas, Gunnar
Myrdal. Fondo de Cultura Econdmica. 2a. Edicidn 1962,
pégs. 93 - 94

(4) Teoria Monetaria y Politica Péblica’ Kennélhk -Kurihara,
Fondo de Cultura Bccenbmica, 2a. Bd. 1963, pdg. 259.
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servicios que benefician a la comunidad en general, o bien
por el pago de factores ofrecidos por las clases de bajos
ingresos. El efecto monetaric, en este caso, se hard a
través del gasto privado general, que aumentard lé veloci
dad de circulacidn monetaria y creard 1la ne cesidad ulte=
rior de reformar las disponibilidades para transaccidn.
El gasto delempréétito forzoso en la absorcidn
de un déficit presupuestario anterior, suele ocurrir en
la época de recuperacidn econdmica y en las épocas expan-~
sivas, cuando se ha echado mano del expediente del presu-
puesto deficitario para atacar una situacidn ciclica de-
presiva. Aunque el iﬁgreso fiscal corriente pueda tener u
na alta elasticidad al crecimiento al producto nacional,
a tfavés del sistema impositivo, muchas veeces las necesi-
dades de aumento del gasto ptiblico, en épocas expansivas,
absorben la totalidad o la casi totalidad del incremento
del ingreso fiscal corriente, guedando muy poco margen
-si es gue queda alguno- para absorber, en épocas expansi
vas, los déficit causados por una politica antidepresiva
anterior. Taﬁbién en los comienzos de un desarrcllo econd
mic¢o se suele recurrir a los presupuestos deficitarios, a
fin de facilitar el despegue. Los incentivos fiscales a
los diversos tipos de produccién aminoran los ingresos
del Estado en momentos en que crecen sus gastos. La inve;
sidén pdblica debe adqﬁirir magnitudes de verdadera ayuda
al desarrollo y, tarde o temprano, serd necesario acudir
a la deuda ptdblica para posibilitar la accidn estatal. Si
no se ha hecho a priori, habrd que hacerlo a posteriori.
El dinero as{ recaudado serid gastado en el pago
de las obligaciones adquiridaé por razdén de los altos egre

sos anteriores, por lo cual nc tendrd ninghn efecto moneta
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rio especial, a menos que por este motivo se mejore la po
sicidn de las reservas bancarias, lo cual parece por lo
menos improbable..

¢) Que el dinero sea utilizado en inversiones -

reproductivas - con miras..al desarrollo eco-

némico. -

Cualquiera que sea la fuente del empréstito, el
producto del mismo podré ser utilizad0~en inversiones es-~
tétales reproductivas. Ellas gstarén constituyendb inver-
siones mérginales,-siempfe v cuando no ;e trate de simple
transferencia de la inversién:pri&ada bruta hacia la in-~
versibn plblica. Haciendo abstraccién del tipo de inversio -
nes‘pﬁblicas en relacidn con el tipo de inversiones priva
das (la inversidn p¥blica debe obedecer a una planifica-
cidén previa y por lo tanto’eétaré dirigida a causar su e-
fecto neto en la economia total,ilo que no acontece con
la inversiédn privada, cuyo efecto macro—e;onémico no es
deliberado) podemos decir que una simple transferencia no
causard efectos monetarios de importancia, Pero cuapdo se
trata‘de tomar fondos ociosos . del sector privado o de ex-
pandir el dinero bancario mediante el créddito, el efecto
serid doble:

En primer lugar, habrd un efecto primario causa
do por el aumento de -las reservas bancarias y de la consg
cuente.expansién multiplicada de las mismas;.y en segundo

.

lugar{ un incremento general de toda la actividad econémi
ca que se genera de la inveréién @rimafia hecha por el Es
tado v de las inversiones'sécundafiaé‘y derivédas gue de-
be efectuar el sector privado a fin de atender a las demagA

das primarias, .secundarias y derivadas provenientes de la

inyeccidn de:.poder de compra a la cdmunidad, hecha median-
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te la cracién de la inversidn original. por parte dél Esta
do.

.Podriamos pensar en esta forma dindmica para ex
plicar el principio multiplicador de la inversién. El re-
sultado serd un incremento en el producto nacdional bruto
mayor gue la inversidn inicial, con el consecuente resul-
tado, ya expuesto atrds, sobre la velocidad de circula-
cidn del dinero y, ulteriormente, sobre:la masa monetaria.

El problema de la inflacidn.-

"Podria aducirse gque un empréstito forzoso de
consideracién deberia crear condiciones propicias para el
aparecimiento de una brecha inflacionaria, definida por
Kurihara, como "un exceso de gastos anticipados sobre una
produccidn total disponible a predios base". (5)

Es dificil establecer los origenes de los procg
sos inflacionarios tipicos de los paises subdesarrollados,
principalmente los que han acaecido en la América Latina.
De hecho, es aln mls dificil medir la magnitud de todos
los problemas econdmicos de estos paises a la luz de 1a
teoria econdmica tradicional, originada de conformidad
con el devenir de las economias desarrolladas. Como dice
Gunnar Myrdal "Los béises subdesarrollados pueden dispo-
ner también libremente del legado de la teoria econdmica;
no obstante, ésta no puede aceptarse libre de toda criti-
ca, sino gque deben amoldarla a sus propios problemas y ne
cesidades."

"AdemAs, estos péises debieran tener en cuenta
el hecho particular -al que haré referencia en la segunda
parte-, de que la teoria es en.gran medida una racionali-

zacibdn de los intereses que predominan en los paises in-

(5) Obra citada, pég. 44
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dustriélizadoé; en donde aqﬁélla se inicibé y fue desarro-
llada mAs tarde. En principio, la teoria econdémica no se
ha ocupado de los problemas de los paises subdesarrollados,
¥y si, no obstante, se le aplica en forma indiscriminada a
es0s proﬁlemas, resulta inadecuada." (6)

El exceso de los gastos anticipados sobre la pro
duccién total diéponible puede traducirse en dos formas:
la inflacidén de corto plazo, proveniente de un extrangula-
miento de la oferta ante un mayor poder adquisitivo en ma-
nos de la comunidad; o la caracteristica inflacién de em-
pleo pleno en donde la elasticidad de la oferta, salvo los
cambios causados por factores de indole tecnoldgica, pueda
llegar a ser igual a cero.

Debemos suponer gque, tal como lo hemos venido
tratando, el empréstito forzoso es un instrumento més de
tipo econémico que de tipo fiscal. Como tal, puede ser a-
.

“doptado por los gobiernos para causar uno de dos impactos:
o el depresivo, mediante la congelacidén de los fondos re-~
sultantes, o el expansivo mediante la utilizacién de fon-
dos ociosos o de.dinero nuevo. Bsta terapéutica puede ser
utilizada por las economias desafrélladas con propdsitos
antic{iclicos. Poco les valdriaz a las economias subdesarro-
llédas, que no generan biclos; sino gque los reciben, la u-
tilizacidén de las mismas medidas con similares propésitos.
Podemos comparar.bésicamente v en términos muy generales
la situacidbén de los paises subdesarrollados con la de los
desarrollados én depfesiéh{ Algunas diferencias notables
surgen evidéntes, tal como la existencia en estos @ltimos

de una capacidad productora ociosa, tanto fisica como téc

(6) oOb. citada, pég. 115



nica. No obstante, - -la situacidn general de desemplec de
factores presenta un similar aspecto, con el agravamiento
para los paises subdesarrollados, de que cualquier esfuer
zo por levantar la situacidn econdmica se traduce inevita
blemente en un extrangulamiento de la oferta frente a los
nuevos niveles de la demanda,precisamente por la ausencia
de esa capacidad ociosa, fisica vy técnica, que presentan
los paises desarrollados en depresidn, y dque se traduce
en una oferta muy eldstica cuando empieza el periodo de
recuperacibn.

Se dice generalimente. casi como un axioma, que
en los paises subdesarrollados existe un desempleo estruc
tural de recursos. Pensamos mas bien que existe un proble
ma.de complement aridad de factores, determinado por la ne
cesaria indivisibilidad técnica de la produccién. En efec
to, Brasil cuenta con los més grandes yacimientos de bau-
xita descubiertos en el mundo v, a pesar de ello, tiene un
altisimo Indice de desocupacidn dg mano de obra, mientras
estos recursos permanecen inexplotados. Se trata induda-
blemente de un problema de complementaridad de factores,
puesto que los que entran en la explotacibdn de las bauxi-
tas no esthn solamente constitufdos por Zos vacimientos
como tal, o por la manode obra bruta como tal, sino que
es necesariola disponibilidad complementaria de la técni-
ca ; del capital, los cuales no parecen estar ociosos en-
ese pais.

En éste el motivo per ¢l cual no puede tratarse
el problema del despegue del desarrollo econdémico con la
‘misma - tranquilidad tedrica con _ue se trata un problema
depresivo en una economia desarrollada. Cimos ‘hablar del

milagro de la recuperacidn alemana de la postguerra, y




nos quedamos atédnitos ante la magnitud de ese milagro,

sin considerar que Alemania estaba técnicamente dispuesta

para recibir la ayuda del plan Marshall. En ese caso, ha-

bia verdaderos factores ociosos que solamente esperabén

la lle gada del capitai fordneo para iniciar una carrera

ascendente de produccidn. No es este el caso de los pai-

ses subdesarrollados, en donde la desocupacidn estructu-

ral se limita a recursos naturales no explotados, ni ex-

plotables nacionalmente, y a mano de obra sin ninguna ca-

lificacidn v en la mayor parte de los casos con tremendos

indices fde analfabetismo. Wo puede decirse, entonces, gque

exista una desocupacidn estructiural de factores gue pueda

ser atacada simplemente con la ayuda nonetaria internacio
“nal. Esto lo han -comprendido tanto los paises subdesarro-
llados, que han entrado en-una época de nacionalismo y de
aglutinamiento econdmico, como por parte de las naciones
ricas cuya tédctica consiste en negar una ayuda sustancial
"a la primeras.

Tal situacién ha generado tradicionalmente una
determinada estructura productiva dentre de las economias
periféricas y una dependencia de éstas a los paises més
desarrolados. Pero ha generado también la necesidad de 1la
planeacién estatal en estos ﬁltimos v el esfuerzo gue ac-
tualmente hacen por salvar el espacio que los separa de
los paises ricos. |

El liberalismo econémicco se dié en Inglaterra

como consecuencia de la revolucidén industrial y como una

reaccidn en contra de los preceptos feudales. Bs diffcil

que este tipo de filosofia pueda prosperar en los actua-

les paises econdmicamente débiles, alin cuando han vivide

bajo su influencia durante muchoecs afios.




Principalmente en ¢l concepto de necesidad pabli
ca gque debe ser satisfecha por el Estade, y en general en
todo el manejo de la economfa estatal, la influencia ha
tenido proporcioﬁes mayoeres. De hecho, el aparato fiscal

.de estos paises ha sido organizado por técnicos procden-
tes de las regicnes desarrolladas y siguiendo los linea-
mientos de los tratadistas cuyas ideas tuviercn vigencia
en esas economias. De ahi{ extractamos nuestros principios
constitucionales y legales, gue prohiben pridcticamente to
da intervencidn del Estado en el proceso econémico gene-
ral, estatuyen los presupuestos equilibradas, la hacdienda
extraordinaria, la proscripcidén préctica de la empresa es
tatal, etc.

Como deciamos, se estd despertando en los paises
periféricos un sentido nacionalista que impone la ‘planea-
cidn y un propdsito de mutua defensa que ha llevado por 1lo
menos a la proposicidn,de un aglutinamiento que se traduce
en espacios econdmicos mAs amplios tendientes a conseguir
cambios fundamentales en sus estructuras productivas.

Dados los ﬁroblemés de complementaridad e indi-
visibilidad de gue habldbamos anteriormente, es de esperar
que cualquier aumento de la masa monetaria tenga efectos
sobre el sistema de precios.

De gué magnitud sean esos efectos dependerd mu-
cho de la capacidad que el pails tenga para absorber el ex
cedente monetario hacia la produccidn real. No obstante,
la canalizacidn que se haga de es0S recur Sos podrd presio
nar favorablemente esa capacidad de permeabilidad. Si 1la
canalizacidn se hace especialmente hacia la formaciédn de
capital social bdsico, esta inversidén estatal se traduci

r4 necesariamente en un ingreso mayor, via multiplicador;
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aumentando la demanda de bicenes bAsicos sin un correspon-
diente crecimiento de la oferta. -El doctor Javier Angel
Maya dice: "Sin una oferta acomodada a los nuevos niveles
de la demanda, el efecto de estas inversiones tendri gue
irse necesariamente a: una propensiédn mayor a importar; u
nos precios mAs elevados.

Si bien una propenéﬁén marginal a consumir més
alta debe producir teoricamenie un méds alto multiplicador
de la inversidn, éste severd contrarrestade por una mayor
propensidn a importar. En coitvas palabras el efecto de una
elevacibdn en los niveles de la propensiédn marginal al con
sumo, se generarid sobre el multiplicador del pais exporta
dor v no sobre el multiplicador de los paises importado-
res en los cuales se ha generado una mayor propensiébn a
importar.

Si los niveles altos de la demanda global no son

compensados con altos niveles de oferta global interna,

necesariamente deben suplirse con una oferta externa. "

(7)

En esta forma quedaria nulificado el esfuerszo,
a no ser por la inversidn inducida que pudiera generarse
internamente por efecto del alza de los consumos, y cuya
magnitud ne se ve muy clara en los paiées subdesarrollados.
La utilizacidn de los fondes en inversiones re-
productivas que sirvan de Dbase para el establecimiento de
nuevas producciones podré causar también un traumatismo

. s : 7 -
sobre el sistema de precios,; pero es de suponer que ¢l du

(7) Desafrollo Econémico La%inoamericano,~Intervencién'
Dr. J. Angel M., pég. 93, 1962, Universidad de El1
Salwvadox, '
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rara en forma intensg solamente durante el periodo de ges
tacién de las nuevas empresas productivas. No ignoramos
que una elevacidén del ingreso tiende a causar una diversi
ficacidn en la demanda de bienes y servicios, y que mucha
parte de éstos seguirdn tendiendo por mucho tiempo una o-
ferta rigida principalmente por los problemas tecnolégi-
cos que se presenten en cuanto a los tamafios minimos eco-
némicos de las facilidades productivas en comparacidn con
la magnitud de los mercados. No .obstante, ante un ingresc
creciente, serd tambidn crecicnte el mercado vy, por otra
parte, el hecho de vencer este obstdculo es el que ha in-
ducido a las comunidades subdesarrolladas a ampliar sus
espacios econdémicos por medic de la formacidén de mercados
comunes, uniones aduaneras, etc.

Es dificil establecer el punto exacto en donde
termina la jnflacidén moderada vy empieza la espiral inflac
cionaria. Pero comc postulado fundamental podemos decir
que la primera es posible mantenerla atin conservando el
valor de los salarios reales a niveles més o menos constan
tes, sin desembocar en una espiral d- salarios, principal
mente en paises en donde la mala distribucidn del ingreso
ha causadeo verdaderas "inflaciones de ganancias", al decir
de Keynes, en bgneficio de los empresarios y un estado
permanente de sub-consumo entre las grandes masas de po-
blacidn.

La tasa de interés.

Los economistas de los paises més desarrollados
econémicamente conceden especial importancia a la tasa de
interés en la formacidn de capital. Keynes hace depender
el estado de la inversibn real de dos variables fundamen-

tales: la eficacia marginal de capital y la tasa de inte-




rés.

"La tasa de inversidén se moverd hasta aquel pun
to de la curva de -demanda de inversidn en que la eficacia
marginal del capital son igual a.la tasa de interés del
mercado"., (8)

Los economistas monetarios puros como Hawtrey ¥y
Hayek, sustentan esta misma tesis. Creemos, sin embargo,
que la tasa de interés del mercado no es tan determinante
para .la inversidn en los paises subdesarrollades. En és-
tos, el factor riesgo cuenta muchisimo y determina la as-
piracidén de rendimientos netos mucho méAs altos que los
que rigen para inversiones similares en los paises ricos.
Una elevacidn de la tasa de interés en unos pocos puntos
no modificaria sustancialmente ¢l 4nimo de invertir o de
abstenerse de la inversidn en empresas que se counsideran
arriesgadas, bien sea por consideraciones de orden tecno- -
18gico o bien por motivaciones de tipo politico. E1l fac-
tor riesgo tiene, para el inversionista forédneo, un doble
cardcter: primero, el hecho de estar alejado de la direc-
cién de la empresa y tener que confiarla a terceros{ se-—
gundo, la inestabilidad politica tradicional de los pa{—
ses pobres,'

No obstante, la tasa dg interés en estos paises
puede alcanzar y alcanga, con frecuencia niveles sumamente
altos (g vecdes hasta el doce al dieciocho por ciento) lo
cual si puede reforzar ios temores de los inversionistas
tanto forédneos como domésticos.

Dado el estado agudo de la preferencia por la

(8) J. M. Keynes, Teoria Gereral de la Ocupacidén el In-
teréds v el dinero, Fondo de Cultura Econémica, 3a.
Ed., 1956, pég. 136.



liguidez en los pa{sés subdesarrollados, es necesario o-
frecer altos tipos de rendimiento para las inversiones fi
nancieras .de renta variable y altos tipos de interés para
los de renta fija. Contra estos #ltimos conspira, ademés%
la inexistencia de mercados de valeres organizados que pue
dan ofrecerles un alto grado de. liquides=z. V
Es éste el metivo por el cual los empréstitos
voluntarios tienden a elevar la tasa de interés de merca-
do.'Por otra parte, el deseo de volver 1£quidos les valo-
res emitidos por el Estado hace bajar el precioc de merca-
do de ellos causando nuevas alzas en el tipo de interés

real.

Esta situacidn no podria presentarse, por 1lo mgﬂ
nos en estado agudo, en los valores emitidos con emprésti
tos forzosos, en donde la tasa de -interéds podria llegar a
un valor de cero;-

Cualquiera que fuera la tasa de interés por en-
cima de ceroc de este tipo de valores, una oferta desmesu-
‘rada en el mercado podria hacerla subir. Serd necesario,
por lo tanto tratar de coiocar porcentajes apreciables de
la emisidén entre tenedores forzosos como, por ejemplo, u-
na parte de las reservas técnicas de las compafifias de se-
guros, © COmMO parté de la reserva legal de compaﬁias me r-
cantiles, ¢ como parte del encaje legal obligaﬁorio para
deﬁésitos de ahorros o depdsitos a plazo fijo en el sis-
tema bancario-

La Generacidn del Ahorro.

El producto nacional ecn -los paises subdesarrolla
dos adolece, como lo hemos anotado. .previamente, de una pau
pérrima distribucidén. Los recursos materiales explotados

Y - . 2
estdn en pocas manos y-los inexplotados permaneceran en e-



se estado por-mucho:tiempo~més por falta de la complemen-
taridad que ya hemos estudiado. Los propictarios de tie-
rras fértiles han encaminado la produccién hacia los cul-
tivos de exportacién buscando una estabilidad en sus in-
gresos, y muchas veces la forma de dejar parte de ellqs
en el extefior. Quizds esta politica hava sido benéfica
en términos econdmicos generales puesto gque la competen-~
cia en los mercados internacionzles ha exigido una alta
productividad por hectérea sembrada. Sin embargo, durante
las Wdltimas décadas, prinéipalmente la de los cuarenta,
el verﬁiginoso crecimiento de los precios internacionales
de los productos agricolas expoxtados por los paises Lati
noamericanos, posibilitdé a los propietarios de tierras a-
gripolas una generacidn insospechada de ahorros. En efec-
to, 1la relaciéh de precios del intercambio de América La-
tina con todo el mundo subid de 66% en 1937, a 100% en
1950 (afio base) péra colocarse en 1CL4% en 1954. Con los
Estadoé Unidos, subidé de 69% en 1938 aAlOO% en 1948 (afio
base) para colocarse en 152% en 195k. (9)

Al lado dé esta situacidn bonancible de los pro
ductos de exportacién, se creé un empeoramiento de las
condiciones de los productores agricolas de productos de
avituallamiento, cuyos precios .estén régidos por las condi
ciones internas del mercade, vy condici- ~s3 similares para
la grén masa de trabajadores campesinocs y para el naciente
proletariado industrial. El auge del comercio exterior creb
presiones inflacionarias sobre los precios intergos, sin
que los salarios industriales ¥y mﬁcho,meﬁos los agricolas

siguieran el ritmo ascendente de los precipgs. La situa-

(9) David L. Grove, Ob. cit., pdg. 72.



cidn se convirtié en una tipica "inflacién de ganacias"
en drnnde los favorecidos fueron un pufiado de propietarios
v exportadores. |

A una mala extructura anterior de la distribu-
cién del ingreso vinieron a agregarse las consecuencias
del alza de los precios internacionales. Se elevaron las
ganancias de pequefios grupos v se rebajaron los ingresos
reales de la mayorfa. Esto dié lugar a una fuerte estabi-
lizacidn de los consumos absolutos ante un ingreso bruto
creciente, eon la consecuente generacidn de ahorro no com
pensado con iguales niveles de inversidn privada reproduc
tiva. Parte del ahorro generado por el pequefio ntmero de
gentes de altos ingresos se quedaba en las instituciones
financieras del exterior; otra parte se~invertia en la
construccidn de viviendas suntuosas y extravagancias de
"nouveau rich", y el resto reforzaba las inversiones en
industrias tradiciomales. Muy poco,en realidad, se inver-
tia en aventuras econdmicas que tuvieran un verdadero sig
nifiecado para el desarrollo econdmico-social.

La capacidad de gensracién de ahorro estuvo, por
tanto, en poder de los pequefios brupos de altos ingresos
cuando la gran masa dé la poblacidn subconsumia. E1l incre
mento del producto nacional creaba mayor generacidén de a-
horros no invertido adecuadamente..

Esta situacidn ha prevalecido por largos afics y
es ahora cuando los gecbiernos se han dado cuenta de su gra
vedad y ecmpiezan a tomar medidas fiscales para procurar
por este medio me jorar la distribuciﬁn personal de la ren-—
ta naecional. EI ingreso fiscal, y principalmente el impues
to sobre la renta,-ha constituido el principal instrumento-

de que se han validoc los gobiernos. Del lado del gasto, se
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ha dado participacidn fija en los presupuestos a los pro-
gramas educacionales vy se ha empezgado a pensar en progra-
mas de inversiones pﬁblicas.

Desde el punto de vista extrafiscal, el control

.de cambios v los incentivos constituidos por la creacidn
de instituciones de fomento han tratado de retener dentro
de los paises .los ahorros internos, y de cénalizarlos ha-
. cia planes de inyersién acordes con las necesidades de de
sarrollo econdmico-social. Lastimosamente estaé.medidas
llegaron tarde. Bl desequilibr;o de las balanzas de pagos,
causado por el deteriorq de los precios internacionales :
deflos'productos dé exportacidn, constituyd la motivacién
érincipal para crear los contfoles de cazmbios, ¥ no el
problema real de la fuga del ahorro. Este detefioro de

los précios internaciocnales de los produétos exportados
Apor América Latina hizo.desce-der'la tasa del ahorro vy,
aungue no tuvo efecto sustancialés en la inversidn, o sim
plemente se atesord menos en los bancos extranjeros, o ce
sé en parte la adquisic%én de bienes suntuarios de capital-
Bl desmejoramiento .de la posicidbén de las clases de altos
ingresos, no cred, por lo tanto, una éontrapértida de me-
joramiento de la posicidn de cléses de 5ajos ingresos. Las
rigideces propias de sistema de pfecios por €l contrario,
determinaron un nuevo impacto desfavorable para estas alti
‘mas.

En estas condiciones, nos encontramos ante una
situacién en la cual la gran mayér{a de la pob;acién es
incapaz de generar ahorros y el ahorro géneradé por los
grupos privilegiados no se invierte debidamente. Esto Glti
mo es tradicional debido a 1la cautela déi:capital gue exi-

ge precios altos por los riesgos que toma. De ahi que, ecgc
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némicamegte,\no tenga el mismo-significado el  conjunto de
ahorros generado en pequefias cantidades parciales por ca-.
da uno de 1los comppnentes de la comunidad econdnica, .que
el generado por los grupos de altos ingresos .. El- primero
estd dispuesto =z tomar  riesgos con actitudes hasta cierto
punto idealistas. El segundo no ¢std dispuesto en absolu-
to a tomarlo, sino con altos precios sociales y econémi-
cCOS,

La planificacidén estatal de la economfa se ha
propuesto como una.de sus metas principales la creacidn de
una clase media econdmica que sea capaz de tener un vivir
honesto y generar aléﬁn ahorro, lo cual es indudablemente
encomiable. No obstante,. no parece gue los instrumentos
voluntarios de creacidn de incentivos para la inversidn
reproductiva por parte de las clases inversoras, ni adn
gue el expediente de una alta tasificacidn progresiva por
grados en el impuesto sobre la renta puedan lograr este
objetivo en la plenitud deseada. Aunque los incentivos
fiscales o extrafiscales sean muchos, es aln méds pocderosa
la vacilacién de los capitalistas, la cual se ve fortifica
da por la inestabilidad politica..El impuesto sobre la
renta es mal administrado v sistemdticamente evadido. Has
ta que no se modifique el sistema. de administracién, me-
diante la formacidh de censos de contribuyentes,la forma-
cibén de un catastro nacional: con aforos permanentemente
actualizados,. el cruce de informacidn, etc. continuard
siendo utépico. pensar en la efectividad fiscal ¥ econdmi-
ca de este instrumento..

Es necesario, por lo tanto, pensar en otros ti
pos de instrumentos gue puedan reforzar una accién. redis-

tributiva. Se dice con frecuencia que el empréstito forzo
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so ha caido en desuso. Ello se debe a gue quienes lo afixr
man tienen presentes todavia el postulado liberal del "lai
sser-faire".s Se piensa en el emprdstito como una forma de
Hacienda Extraordinaria, y se piensa en la Hacienda Publij;
ca solamente con referencia al hecho fiscal tradicional v
no al hecho econdmico modernoc. E1 empréstito forzoso debe
tomarse en cuenta como instrumento eficaz coadyuvante pa-
ra“iograr 1la redistribucién.del ingreso nacional, v poner
[

en manos de la mayoria una capacidad ahorrativa de 1la cual
carece.

Podria argliirse que el empréstito.no es mids que
un -impuesto par?‘las generacicnes futuras. Adn aceptando
este hecho,. querria decir dque los pocos privilegiados de

ahora estédn prestando su dinero para ser pagado por los

muchos privilegiados del mafiana.

La justificacidn de la Empresa Estatal.-
No es fécil delimitar el. concepto de empresa pu
" blica, Si tomamos en cuenta el origen de los fondos con
que se constituye, vemos que ellos provienen de las econeg
mias privadas,bien sea que se haya usado o no-del poder
compulsivo del Estado para obtenerlos. '‘Si tenemos en cuen
ta los precios, vemos también que la empresa estatallpué—
1

de fijarlos de conformidad con -las caracteristicas mismas
del mercado, tal comeo sucede -en la empresa privada; si te
nemos en cuenta el tipo de administracidn, podemos suponer
que la empresa estatal puede contaf“oon una administracidn
igual a la de una gran sociedad anénima, en donde frecuen-
temente los administradores no son ni_siquiera,accionistas.

La caracteristica de la empresa -ptblica, por lo
tanto, debe derivarse, del fin que persigue y no de la for

ma de capitalizacidn o administracidn. Podemos decir, por



tanto, que la empresa ptiblica es aquella que el Estado es
tablece para satisfacer las necesidades ptiblicas.

Al hablar de empresa, nos estamos refiriendo al
concepto puramente ecordmico del término, sdélo que el lu
¢ro buscado se traduce en un beneficio general para la co
munidad econdmica. En realidad, en este caso, el Estado
busca su lucro como ente econdémico, pero como'eﬁ Altimo
término el lucro del Estado se traduce en satisfaccidn de
la necesidad péblica, al hacerlo no se estédn modificando
las condiciones econdmicas que debe presentar la empresa
comoc tal.

Como dijimos anteriormente, la diferencia prin-
cipal entre el pensamiento liberal y el moderno reside en
el concepto mismo de necesidad phblica. ?ara el Estado 1i
beral, estd constituido por la formacidn de cierto tipo
de infraestructura, la wvigilancia de la pasz pﬁblica, 1la
defensa de la soberanfa, la educacién, la administracién
de justicia, la salud y, cuando mucho, el control de los
-monopolios naturales.

Para el Estado moderno, el bienestar econémico
general es una necesidad péblica impostergable, no contem
plada por los tedricos cldsicos, qguienes pensaban que las
leyes del equilibrio autom&ticc y la "mano invisible" po-
drian lograr por si solas este resultado.

Del hecho de contemplar como necesidad piéblica,
atinente a las funciones del Estado, el bienestar econd-
‘mico general, surge la necesidad de la intervencidén del
ente estatal en el quehacer ecédndmico gene;alf

Einaudi habla de siete condiciones mediante las
cuales la empresa ptblica satisface el reguisito de la uti

lidad coletiva: la necesidad de evitar un fraude; la instg



lacidn de 1g empresa en la via piblica; el mounopolio; la

~no acumulabilidéd de productos; ia necesidad de alcanzar

ciertos fines extraeconémicos;‘la necesidad de evitar que
sufjan intereses privados ccntrarics o interferentes con

el interés phblico; Y-el'carécter‘subsidiario‘de una em-

presa con relacidén a otras ya estatizadas. (10)

Ninguna de estas justificaciones se refiere al
desarrollo econdmico como tal; si se era al libre albe-
drio la iniciativa del desarroilo econémico, éste tomaré
una forma tan cadtica, que llegerfa a nulificar los es-
fuerzos por las duplicaciones de la competencia, el mal u
so de los recursos y la concentracidn de la riquewza en po
cas manos. Un desarrollo espontdneo hoy dia, con la dis-
tancia que han logrado tomar los paises desarrollados so-
bre los éubdesarrollados, y por el creciente avance tecng
l18gico de aquéllos, no podrfia tener en estos ¥ltimos ni
la velocidad necesaria ni las caradteristicas que distin-
guieron el desarrollo espontdneo de les paises ricos. De-
jar la iniciativa, la direccidn del desarrollo,. a la libre
empresa en estos momentos, serfia tantco como suprimir las
regulaciones de trédnsito urbano de vehfculos, con las con
secuencias naturales de tal medida.

Solamente el Estado, como ente qu?rano, tiene
en sus manos la capacidad ée crganizarel comportamiento e
conbémico, a fin de canalizar hacia la produccién los recur
sos segln su misma vocacién productiva, y lograr la plena
utilizacidn de éstos.

Myrdal afirma que: "uno de los objetivos més im

portantes de todo plannacional de desarrollo consiste en

(10) oOb: citada.
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proclamar la decisidn de aumentar el volumen total de in-
versidn necesario para elevar la capacidad prodﬁctiva del
pais y el propésito de definir los Medibs para alcanzar e
sa meta.

El planldebe determinar esta cantidad glecbal y;
ademis, las proporciones de capital que habri de asignar-
se a cada una de las distintas actividades productivas:
para aumentar la capacidad del sistema de transportes vy
de generacidn de energia; para construfr nuevas plantas
industriales y adquirir la maguinaria adecuada para las
industrias pesadas y ligeras de distintos tipos; paré ele
var el nivel de productividad en la agricultura mediante
la inversidn a largo plazo en proyectos de riego vy, a cor
to plazo, en implementos, maquinaria y fertilizantes; pa-~
ra mejorar la salud, -educacién v capacitacibn de los tra-
bajadores y as{ sucesivamente." (11)

8i a pesar de los incentivos que puedan darse
para el incremento de 1la inversién-privada ésfa no llega
a los niveles requeridos por.el desarrollo, es ocbvio que
la diferencia tendrid que ser suministrada por el Estado
si se quiere emprendef el arranque”iﬁicial‘del:desarréllo.

Esto quiere decir gue el Estadec no solamente dé;
be poner las bases infraestructurales para gque se desen-
vuelva la empresa privada sino que ‘debe entrar en el pro-
ceso productivo y adn en el de distribucién, si ello fue-
re necesario para la satisfaccidn de la necesidad pléblica
constituida por el bienestar de la comunidad.

Desde este punto de vista, lazformaéién'de la

empresa productiva podria llegar a ser una obligacidn es-

(11). Ob. cit. ~ pdg. 95.
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tatal.

Existen, por otra parte, casos especiales en los
cuales est4 obligacién es més apremiante. Debido a las
complementaridades téchicas, muchas veces se requiere la
produccién interna de hienes guc, por las circunstancias
del mercado o por la competencia internacional, no sean
suficientemente halagtiefias para la inversién privada, co-
mo el casc de la produccién.de algunas materias primas in
dustriales. Cen frecuencia sucede tambidén que la concen-
tracibén industrial coloca algunas regiones en franco desa
rrollo, a expensas de otras cuya economia se postra. Otras
veces, la capitalizacibén de una empresa puede ser tan alta
gue no es posible financiarla con el ahorro internoc. En
todos estos casos, el Estado tiene el deber de efectuar
las inversiones necesarias para obtener un desarrollo equi
librado.

El financiami-nto de la empresa estatal.-

Técnicamente la empresa estatal, en lo concer-~
niente a su financiamiento v a sus caracteristicas como
coadyuvantes al desarrollo, puede asimilarse a las obras
piblicas. J. A. Estey, distingue dos tipos de obras pdbli-
cas: las de ayuda v las de compensacidn "Las obras o gas-
.tos plblicos de ayuda significan que un cierto volumen de
gastos plblicos servird para iniciar el movimiento del
sistema eccndmico que después alcanzéré niveles satisfac~-
torios de produccidén por sus propias fuerzas. No se cono-
ce el volumen inicial que debe destinarse a este fin, to-
do lo que puede deci£se es.-que tarde o temprano el siste-—
ma adquirird su propio paso.-Las obras de ayuda deben. ser
en volumen suficientes para neutralizar la leantitud de

los ajustes entre los costos y los precios o para provo-
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car gastos de reposicidn o innovaciones, que necesitan u-
na chispa de entusiasmo para empezar o simplemente para
vencer las actitudes pesimistas de los empresarios. Esta
idea significa gque debe vencerse un desajuste relativo pe
guefio o temporal.

Por otra partéy el gasto de compensacidn signifi
ca que el gasto piblico se planea para compensar labaja

de la inversién privada. No implica necesariamente gue tal

gasto pondrd en orden el sistema econdmi

-

co o gue haréd que
funcione de nuevo. Todo lo gue implica es que cuando dis-
minuye la inversidn privada se amplian los gastos plbli-
cos. Mientras la inversidn privada esté abajo de lo nor-
mal, deben realiwmarse gastos de compensaqién. Si la inver
sidn privada fuera deficiente en forma crdnica, como lo
supone la tesis del estancamiento, los gastos de compensa
cidn deberian realizarse en forma indefinida.

Vemos pues, que los gastos de compensacidn se
basan en la afirmacién Keynesiana de que puede mantenerse
el ingreso nacional a cualquier nivel v durante el tiempo
que se desee, de acuerdo con el nivel de ahorro que elija
la gente, siempre y cuando dichos ahorros sean neutraliza
dos por gastos dc inversidén. La conclusién de esta afirma
cibén es que elingreso nacional se puede mantener si cual-
quier disminucién en los gastos de inversién privada se
neutraliza por gastos phblicos." (12)

Tratédndese de una commensacidén a la inyersién
privada, para completar la inversidn total requerida por
la tasa de desarrollo planeada, podemocs asimilar la empre

sa estatal al concepto de obras de compensacién. Esto sig

s, James Arthur
ultura Econbmica

12 Tratado sobre s C
(12) Eg%ey, pags. h&ﬁ -
a. Ed. 1962,

£52°

Qo




nifica la creacipn de una inversién inducida que se tradu
ci¥d en un aumento del ingreso nacional -igual a un milti-
ple de su propio valor, el cual dependerd del estado de la
propensidn marginal a consumif, segin el concepto multipli
cadoxr.

Para el financiamiento de estas obras pueden to-
nmarse tres fuentes:

a) El exceso de ingresos corrientes;

b) La emisién de moneda;

c) La deuda pdblica. ’

El primero es a todas:.luces utépico. Los ingre-
sos pUblicos corrientes en los paises subdesarrollados a-
penas si alcanzan para cumplir con la satisfaccidén de las
elementales necesidades. Ello se debe principalmente a que
las grandes masas darecen de capacidad contributiva; a la
evasidn sistemdtica de los impuestos; y.a la deficiente
administracién de los ingrescs deri%ados, Por :otra parte,
cuando el - ingreso f{scal aumenta, también lo hace la pro-
pensién .al gasto corriente, por varias razones: primero,
porque el Estado ha-venido‘atendiendo sélo en parte las
necesidades educativas, de salud piblica, de adminisfra-
cidn de justicia, etc., y se ha creado un déficit social
en estas actividades. Los ingresos mayores servirdn para
enjugar una pequefia parte de ese déficit va creado. Y, se
gundo, como lo apunta Estey "Los funcionarios pﬁblicos aue
‘buscan la aprobacién popular suelen caer sobre los fondos
de reserva para hacer gastos cada vez mayores.™ (13)

‘La emisidén monetaria --disminuye el ‘ingreso real.

v constituye, por lo tanto un aumento de la tributacidn.

(13) Ob. cit., pheg. 435..
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Es dificil que, ‘'dados los tradicionales estados de las
reservas, pueda_pensarse en este expediente en los-paises
subdesarrollados. Su utilizacién'podria traer consecuencias
adversas al bienestar pdblico que nulificarian los'éfectos
mismos de la inversién. Queda, por lo tanto, como tnica
posible la tercera fuente, es decir la'deﬁda phblica. Trae
ésta, problemas econdmicos de consideracidnque es necesa-
rio resolver. El principal de ellos, como lo anotamos an-
teFiormente, consiste en.el origen de los fondos emplea-
dos para la suscripcidn del empréstito v el segundo en la
escogitacién entre el empréstito interno v el externo.

‘Los empréstitos de origen externo son hoy en
dia, por lo general, Ycomprometidos", lo cual quiere decir
que solamente pueden ser invertidos en la adquisiciédn de
bienes de capital,contratacién de técnicps y transportes
en barcos de bandera de los paises prestamistas. Esto crea
una dependencia directa de esos paises, leéiva’para los in
tereses nacionales,VPéro alin -cuando no lo fuera, se crea
el problema ulterior del pago, comprometiendo a las gene-
raciones futuras y a las balanzas futuras de pagos én fa-
vor de paises extranjeros y no de la misma comunidad.

No queremos decir con ésto qué el desarrollo no
pueda exigir, en deté?minadas ocasiones, el sacrificio de
la  contratacidén de créditos atn "comprometidos". Sefiala-
mos simplemente el hecho de sus desventajas en relacidn
con las ventajas del empréstito interno.

Estos.dltimos, deberdn originarse, como lo apun
. tamos en su oportunidad, prineipalmente en los fondos o-
ciosos v en los atesoramientcs. Perd para que sean efecti
vos y no causen .traumatismc de corto plazo,’seré preferi-

ble que sean ‘de cardcter forzoso y no voluntario. Una vesz
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& que B Salvédor'podria seguir sus pasos. Tal podria ser
el caso dé Hclanda. Sin embargo, una agricultura de tipo
intensivb_requiere una preparacién que se traduce en pro-
gramas de muy largo plazo, no solamente por la fndole de
ellas mismas, sino también por las costumbres del campesi
no qué'és esencidlmente tradicicnalista. E1 impléntamien—
to de una agricultura y de una ganaderia intensiva en El
Salvador, no solamente requefiria recursos financieres in
gentes para llevar a cabo programas de reforestacién, de
lucha contra la erosibén, de riegos, de repoblécién ganade
ra, de rehabilitacidn de tierras, etp., sino que exige u-
na labor de educacidn y de cambio de hdbitos, del campesi
no y del terrateniente, que no podria presentar resultados
muy positivos sino a muy large plazo.

No aueremos decir con ésto que esas obras vy esa
reeducacidén de la poblacidn de los campos no deban iniciaxr
se inmediatamente; por el contrario, creemos gue son de Vi

tal importancia para el futuro de nuestro pueblo. Sin em-

bargo, las circunstancias mismas imponen una aceleracidn

.del procesc de desarrollo a fin de lograr, en el menor pla

zo posible, cambios fundamentales en la estruectura produc-

tiva., BEsta aceleracidén solamente podrd conseguirse a corto

o mediano plazolcontel desarrello industrial inducido.
Comprendemos que €l desarrcllo industrial exige

también un desarrollo de la tecnificacidn y por lo tanto

una reeducacidn de la manc de obra potencial, y que en un

" procesc acelerado -de. industrializacibén, esa mano de obra

no puede salir sino de la poblacibén campesina. la expe-
riencia ha demostrado, sin embargo, due el efecto de suc-
cibén que sobre los campos ejercen las ciudades .en vias de

industrializacidén, se traduce en una mayor disposicién del
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campesino para aprender -las técnicas industriales, afn
cuando no esté dispuesto a aceptar cambios en las técni-—
cas productivas agricolas.

Frente al hecho del Mercado Com’n Centroaméricano,A
y dados los postulados anteriores, El Salvador tiene que
hacer un esfuerzo por convertirse rdpidamente en un pais
eminentemente industrial, Es obvio gque Nicaragua, Hoendu-
ras y Guatemala, principalmente, no se encuentran en el
mismo caso, y ni siquiera Costa Rica cuva densidad demo-
grifica dista mucho de la que ostenta E1 Salvador.

El pais se encuentra en el medio de las zonas de
consumo Centroamericano. Por lo tanto, su industrializg-
cién deberd planearse hacia el suplimiento de bienes manu
facturados para la totalidad de esas zonas y no para el
mercado interno estrictamente. Este hecho geo-socio~econd
mico no puede ser desvirtuado, y creemos que debe tomarse
en consideracidn para cualgquier ulterior planificacidén de
la produccidn manufacturera dentro del Area.

Si ello es cierto, deberd ser El Salvador el pa-
is centroamericano que primero tenga qgue orientar su pro-
duccidn, no solamenﬁe hacia los bienes finales de consumo,
sinc también hacia las materias primas industriales y atn
hacia los bienes de capital. s bhien sabido que mientras
méds se aleje la produccidn del consumidor, mayor densidad
del capital requerird ésta. Por lo tanto, el problema del
financiamiento en E} Salvader es mayvor que el de cualguier
otro pais centroaméricano. ?or otra parte, si el pais si-
gue un programa de industrializacidn béAsica en la indus-
tria quimica, en 1la metal-~mecédnica, en la del transporte,
etc., dada las aqtuales‘condiciones, tendria :también una

mayor capacidad de endeudamiento interno, o bien una mayor



capacidad impositiva .que los dewmds paises.

_ De hecho, no podré4 pensarse solamente en progra-
mas de sustitucidn de importanciones, sino que seri nece-
sario coordinar éstos coa-planes de desarrollo ""hacia a-
fuera", a fin‘de generar simultdneamente las divisas néce
sarias ﬁara atender los incrementos de las necesidades de
importacién, no sélo de bienes de capital y de materias
primas, sino de bienes de consumo que se creardn ante 1la
diversificacidn v ekpénsién de la demandcda de ellos, crea-~
da por las condicione; mismas del desarrollo industrial.. .

Esta diversificacidn de exportaciones deberd
comprendef no solamente la exportacidn al Area centroame
ricana, sino'fuera de ella, significando un cambic més

dréstico en la estructura productiva, puesto que el pais’

tendrd que importar materias primas, bienes de capital y

tecnologia pagados en monedas duras y recibir monedas

blandas por 1los productos terminados, lo cual podria lle-
gar a poner en peligrb su Ealanza de‘pagos vy por lo tanto
su estabilidad mdnetafia.

En realidad, no podemos predecir mucho sobre la
convertibilidad de las monedas c.ontroamericanas 'y, por lo
tanto, sobre elfutﬁfo de la Cémara de Compensacidn.

3) La inversidn privada .y la inversidén publica

en Bl Salvador.-

Las siguientes cifras del "Plan de la Nacidn Para’
el Desarrollo Econdmico y Social, 1965 - 1969" dan una idesa
de la inversiédn phiblica § p}ivada de 1950 a 1962: "En 1950
el total de inversiones del pais fue 110.6 millones de co-.
lones, de los cuales 84 fueron invertidos por el sector pri
vado vy 26.6 por'él'gobie?no general. Doce -afios més tarde,'

en 1962 el total dé inversioaéc. nacionales fue de 171:6 m*-
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llones, correspondiendo 130.5 a inversidn privada y hl.Q.
al Gobierno. A través de todo el periodo hasta 1962, la
cifra mds alta de inversiones se¢ obtuvo en el afio de 1857
en que la iniciativa privada desarrolld un programa de
ljé.j millones de colones y el sector del gobierno 70.2.
Enrlos afios 1958 vy 1959, . en que se tuvo un drdstico rece-~
so econdémico, las inversiones brutas bajaron a 173 y 152
millones respectivamente.-

Entre 1950 y 1953, . la tasa de inversién represen
té el 11.9% del producto brutc. Entre 1954 y 1958, esta
tasa representd el 13.3% y entre 1959 y 1962, el 11.%7%.

En el sector privado la tendencia en las inver-
siones fue menos fluctuante que las inversiones del sec-
tor pﬁﬁlibo. La primera, muestra una posicidén creciente
hasta 1957; de esa fecha 1962, los cambios anuales son oS
cilatorios dentro de una tendencia méis o menos constantef
En cambio, las inversiones pUblicas tuvieron dos ciclos
que siguieron el patrdén de prosperidad de la economia. En
tre 1950 v 1954 se observd el primero, y entre 1955 y 1959
el segundo. Los puntos mis altos de esos ciclos fueron los
afios de 1953 - 1957. De 1959 en adelante, la tendencia de
las inve?siones del Gobierno se estabilizd casi al mismo
nivel del afio de 1950,

Los movimienbs ascendentes en la curva de invex
siones del Gobierno, estin representando la e jecucidbn de
tres obras importantes: entre 1951 y 1954, 1los trabajos#
para la instalacidn deé las ‘plantas hidreoeléctricas en la
HChorrera del Guayabo. Entre 1955 y 1957 la tendencia ascen
dente marca los costos de construccidén de la carretera
del L}toral y’ei'ihicio de las obras del Puerto de Acaju-

tla. Durante 1los afios de 1963 ¥ 1964 se ha. iniciado una



accidn programada, encaminada a lograr totales de‘inver-
sién}del Gobierno General en una forma continua y ascenden
te, como un medio para estimular la actividad econdmieca v
contrarrestar los desequilibrios producidos.por los dete-
rioros en la demanda externa. Concretamente, esta accidn
se ha plasmado con la ejecuéién‘del Primer Programa Bie -~
nal de Inversiones Plblicas para los afios de 1964 y 1965,

Las inversiones péiblicas como instrumento de de
sarrollo ejer ce un impacto sobre el nivel de ocupacidn; i
gualmente estas ‘inversiones producen efectos desfavorables
sobre ‘la balanza de pagos en la medida en que se demande
bienes importados para efectuar las inversiones. Hasta la
fecha, el porcentaje de bienes importados sobre las inver
siones representa un 30% del totl. Bn este sentido el im-
pacto favorable sobre la economia del pais estd represen-
tado con el 70% del total de inversiones, lo cual se tra-~
duce en la adqui sicidn de bienes nacionales.

Del examen de la tendencia de la inversidn pt-
blica v privada énfre 1950 v 1962 se puede concluir que
su comportamie nto ha sido errdtico y que por lo tanto la
poiitica del Gobierno en materia de inversiones fue casi
nula. No puede derivarse del andlisis que hubo un esfuer-
zo continuo por aumentar ls inversiones como resultado de
una politica compensatoria del Estado para contrarrestar
el deterioro en la actividad =scondmica en agquellos perio-
dos en que el sector privado ha sido moderado en sus progra
mas. Tampoco se puede deducir una tendencia ascendente con
tinua en materia de inversién pliblica, mds bien debe con-
clufirse gque las sumas invertidas son el resultado:-de pro-
gramas»espofédicos v- dque en los afios de mayor~inversién

se debieron a la construccidn de obras importantes de in-
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fraestruétura. La falta de una politica agresiva de inver
siones del sector pdblico se debid principalmente a la
limitada disponibilidad de financiamiento para proyectos
de desarrollo. social y econdmico, debido al reducido ni-
vel de ahorro péblico, en.algunos casos causado por‘el de
terioro de los precios del café, y a la ausencia de un
programa de financiamiento internacional como el :de "A-
“lianza para el Progreso" del gue se diSpéne ahora.

. Hasta 1957 la relacién entre la inversién'pﬁbli
ca y privada con respecto al:total fue de 33% v 67% res-
pectivamente; de 1959 a 1962 la estructura se modificd a
26% el Gobierno, v 74% la iniciativa privada. Dicho cam-
bio muestra igualmente que la tendencia del sector pibli-
co en materia de inversiones ha sido limitada, cediendo
ante los niveles del sector privado. Es evidente que en el
periodo de 1959 v 1960, en el cual la tasa de crecimiento
econdmico fue vulnerada por los efectos de los precios del
intercambio, 1la pblitica econdmica fue contraer el nivel
de inversiones restdndole esta medida impulsos favorables

para el desarrollo." (1)

4) La _inversidn total autdnoma v las necesidades

del desarrollo.-

De acuerdo con las cifras citadas, ¥ en ausencia
de planes de desarrollo econdémico, podemos tomar la serie
de inversiones 1950 - 1962 como inversiones auténomas,
tanto del sector privado como d2l Gobierno. Estas tasas,
representan el 11.9% del producto bruto entre 1950 vy 1953;
el 13.3% de 1954 a 1958; v el 11.7% de 1959 a 1962,

Ahora bien, el.-plan de desarrollo écondémico.con-

(1) Plan de la Nacién Para el Desarrollo Econdmico Sal-

_-vadorefio 1965 - 1969. pégs..73. a 77.



templa el crecimiento auténomo elinducido de 1la demanda
de bienes dentro del ‘pais, y las medidas que deben tomar
se para incrementar la oferta a los mismos niveles, asu-
miendo una tasa de incremento del 6 % % del producto te-
rritorial. brute. No contempla la produccidn necesaria pa
ra suplir la parte correspondiente del Mercado Comtn Cen
troamericano manteniendo el liderato del pafs en la expor
tacibén del 4rea, y ﬁudho menos el cambio de estructura ne
cesaria para iniciar exXxpor taciones fuera del 4rea.

No obstante estas limitaciones, la tasa bruta
de la inversidn deberd cambiar de 10.4% en 1962 a 15.2%
en 1965 y a 16.0% en 1969.

Estos incrementos en la tasa de inversidn repre-
sentardn la elevacidn de la inversidn total de 2.475 mi-
liones a que_aséendié el conjunto de los gquince afios ante
riores al plan, a 1.819 millones de colones en los cinco
afios del plan, o bien de 172 millones de colones para 1962
a 260 para 1964 y 421 millones para 1969.

La pafticipacién gubernamental en esta inversién
total que fue del 26% para 1962,'66beré crecer a niveles
del 35% y 36% para todo el perfodo contemplado en el plan
quinguenal. (2) |

Quiere decir que de 41 millones de colones en
1962 deberd pasar a 84 millones en 1964 v a 148 millones
en 1969,

Correlativamente, la inversidn privada debér55
pasar de 131 millones en 1962 a 176 a 1S64 v 273 en 1969.

Para obtener estos indices de nversidn, el plan

(2) TFuente Cuadro No. 2 Apéndice al Capitulo VII Flan
de la Naciédn para el Désarrollo Econdmico y Social
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supone una alta utilizacidn de 1ia capacidad inétalada, que
generaré oferta adicional de bienes mediante la utiliza-
¢idn de 1la capacidad oeciosa y, por lo tanto, sin necesi-
dad de inversién—ﬁarginal para su generacidn. Aun cuando
hubiera sido bien estimada la utilizacidn actuallde la
capacidad instalada, puede apreciarse que las necesidades
del desarrcllo al contemplar un incremento de la tasa de
inversidn total del 10.4% al 16% considera la creacidn de
una inversidn inducida de.5.6% sobre el valor del produc-
to” territorial béuto para 1969, y de.4.8% para 1965, cuan
do la tasa de inversidén bruta débérd ser de 15.2%. Esto
se traduce en una inversién inducida privada de 63.8 mi-
llones de colones para 1965 v de 96.0 millones de colones
para 1969 y de una inversién inducida ptblica de 34.4 mi-
"llones _de colones para 1965; v 48.6 millones para el afio
de 1969, conservando la properé¢idn de 65% y 35% respecti-
vamente en la estructura total de la inversidn.

Dentro de la proyecc¢idn de la inversidn privada,
el programa industrial contempla un incremento neto de
1962 a 1969 de:-3.3% para las. industrias tradicionales,
.7.4% para las intermedias,.3.7% para las mecdnicas v 5%
para las residuales como tasas anuales. Esto significa cam
bios . fundamentales en la estructura misma de la producéién

manufacturera. De otro lado, el Plan contempla (3) la rea-

)
*

lizacidn en cinco afios de 201 proyectos industriales con
-un.valer promedio de BO0.000-colones por proyecto.

Cabe preguntar si dentro de las condiciones actua
les de Bl Salvador serd posiblela induccidén de capitales

- internos en la magnitud prevista por el plan de desarrollo,

(3) o©ob. cit., pde. 179 (2a. parte).



por una parte, y por -la otra si los planes de financiamigg
to gubernamental podrin cumplirse a cabalidad. Dadas lasv
caracteristicas hiétéricas de la inversidn privada en el
,pais, nos atrevemos a creer gque el sector privado no res-—
ponderd en ;la forma prevista, principalmente en lo atinen
te al programa industrial, y que el financiamiento gubér—
namental seri insqficiente'para llevar a cabo su prqpia
tarea y mds atn si tiene que compensar la deficiencia que

se presente en la inversiédn privada.

5) El financiamiento con deuda‘externa.-

Atn con todas las limitaciones anteriormente men
cionadas, el Plan de Desarrollo contempla una estructuré
financiera en la cual(juega papel preponderante el finan-
ciamiento extergo. ﬁe 113.45 millones de qolones de inver

~s8idn -pdblica para el afio de 1965; 32.83 milleones de colo-
nes, o sea casi un 30% pertenece a préstamos ne gociados;

17.28 millones o sea aproximadamente 16% a préstamos por

negociar y 2.48 millones, aproximadament e un 2%, a dona-

ciones.

Para el mismo afio de 1965 se contemplan p;éstamos
de caricter internoApor'9.88 millones de co}ones, o sea a
proximadamente el 8%.

Para el afio. de 1969 se contemplan 55.61 millones
de colones de préstamos por negocia? sobre un tptal de
145.2 millones de colones de inversidén; o sea poco menos
del Lo%.

Para el afio de 1967 se contemplan préstamos in-
ternos de 15 millones de colones o sea aproximadamente un
10%.

Es de,advertirfque los créditos externos a .que

nos hemgs referido, como dijimes anteriormente, son en. su




mayocr parte comprometidos.

6€) Posibilidades de financiamiento con emprés-

tito forzoso.-

Hemos hecho anteriormente la afirmacién de que
antes de proceder a la contratacién de empréstitos exter-
nos, se debe tratar de emplear los recursos internos, ata
cando el atesoramiento y forzando hasta donde sea éosiﬁle
la inversidén doméstica. Uno de los instrumentos paré ello
estd éonstituido'por el empréstito forzmoso, podria emplear
se este instrumento en la siguiente forma:

) a) Un empréstito forzoso a cargo de los contribu
ventes de . impuestos sobre la renta, consistente en un por
centaje adicional. sobre el monto del impuesto, co# fines
de inversidn reproductiva. El ingreso prodﬁcido podfia ca
nalizarse hacia la inversidn directa en empresas induétrig
les.

b) La obliéagién a las Compafifas de Seguros Ex-
tranjeros de suscribir{tiiulos del empréstito forzoso por
un porcentaje de sus reservas técnipas. Lo recaudadé por
este concepto podria dirigirse, parte al financiamiento
del sector industrial, vy parte al de vivienda.

¢} La supresibén del encaje legal para los depd-
sitos al plazo y depdsitos de ahorro, previa la reglamen-

tacién de estos dltimos a fin de establecer tiempos mini-
mos de pre-aviso para su re?iro. El dinerxo asdi libérado
'se invertirfa en bonos para el financiamiento delos dife-
rentes planes de desarrollo.

a) Inversién,forzosa.en bqpos;de desarrollo de
las reservas ociosas de las sociedades mercantiles, bonos
gue podrin ser redimibles anticipadamente quanéo-las mis-

mas sociedades presenten provectos de inversién directa

de esas reservas acordes con el plan de desarrollo.

4



CAPITULC VIX

CONCLUSIONES.,

1}.~ El1 Empréstito Forzoso es una variedad de
triButo que debe regirse por las regulaciones apliqables
a dicho tipo de ingresos pdblicos.

2);— Ll Desarrollo Bcondmico en los paises subde
sarrollados debe ser inducido y planificado por el Estado,
el cual deberd tomar la responsabilidad del financiamienté
en caso de falla de la iniciativa privada.

3);; El ahorro generado por la gran mayoria de la
poblacidén es mucho mds proclive a los planes de desarrollo
que el generado por las clases de altos ingresosj Por 1lo
tanto, debe contemplarse la posibilidad de dg;, a los pri
meros, una mayor capacidad de ahorro.

4).- E1 Empréstito Forzoso es un instrumento pa
ra cambiar la distribucidén del ingreso y acelerar el desa
rrollo. Su financiamiento debe provenir, principalmente;
de'atesoramientos vy de crédito bancario, sin que gbstacu-
lice los planes de inversién privada.

5).- No debe temerse efectos altamente .inflacio
narios si la inversidn.del Estado se hace para mejorar la
estructura productiva,.

6).~- Las limitaciones impuestas por.la Constitu
éiép, con relacional empréstito forzoso, no fueron objéto
de estudio ni.-discusién en el momento en que se querfa em
pezar un desarrollo econémico inducido. Por ello fueron
conservadas en 1962.

7).~ E1l Empréstito Forzoso con fines de desarro

1lo econdmico no es viable constitucionalmente en E1 Sal-

vador.
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