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REFORMA A LA CARTA
ORGANICA DEL BCRA

Una espada para el
financiamiento del Estado

Con la sancién de la Ley 26.739 se
reformé la carta organica del Banco
Central de la Republica Argentina y se
modificaron algunos aspectos de la ya
muy suprimida ley de convertibilidad.

En este articulo haremos mencién a
los puntos mas trascendentes de los
cambios implementados, dejando
para el numero siguiente el comenta-
rio de otros contenidos de la reforma.

Cabe destacar que se ha modificado
la mision del BCRA que no es mas la
de preservar el valor de la moneda
sino la estabilidad monetaria y finan-
ciera, el empleo y el desarrollo econé-
mico con equidad social. Ya no tendra
como atribuciones para el logro de tal
objetivo la regulacion de la cantidad
de dinero y el dictado de normas mo-
netarias, financieras y cambiarias.

Este cambio obedece a la eliminacion
del requisito que las reservas deben
respaldar a la base monetaria. En tal
sentido, el directorio de la institucion
determinara el nivel de su composi-
cién en oro, divisas y otros activos
externos tomando en consideracion
la evolucion de las cuentas externas.

Ese nivel debera permitir la ejecucién
de la politica cambiaria pudiéndose
aplicar el excedente al pago de obli-
gaciones contraidas con organismos
financieros internacionales siem-
pre que su efecto monetario resulte
neutro. Desde ahora, también podra
aplicarse a la cancelacién de deuda
externa oficial bilateral.

Esta herramienta permitira al Estado
hacer frente a los vencimientos de la
deuda publica sin necesidad de incre-
mentar el déficit fiscal neto consolidado.

Por otra parte, se amplia la capacidad
de endeudamiento del gobierno na-

cional al eliminarse el requisito que en
todo momento los adelantos no podian
superar el 12% de la base monetaria
mas el 10% de los recursos anuales
percibidos, excepto para pagos a orga-
nismos multilaterales de crédito. De tal
manera, podra superarse transitoria-
mente ese margen cuando las necesi-
dades de tesoreria lo determinen.

A su vez, a partir de la sancién de la
reforma se crea un limite adicional
equivalente al 10% de los recursos
obtenidos por el gobierno en los ul-
timos 12 meses. Esta facultad ex-

cepcional podra ejercerse durante 18
meses consecutivos y debera reem-
bolsarse en igual lapso.

Como vemos, no solamente se utilizaran
reservas para el pago de obligaciones
externas sino que el gobiemo podra fi-
nanciarse con recursos del Banco Cen-
tral por montos que superan facimente
el doble de los actuales disponibles.

Un paso importante en materia de
legislacion bancaria lo constituye el
hecho de incorporar al sistema finan-
ciero a las camaras compensadoras,
los sistemas de pagos, las camaras
de liquidacion, las transportadoras
de caudales y las remesadoras de
fondos junto con toda otra actividad
que guarde relacion con el mercado
financiero o cambiario. De esta ma-
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nera, se suman al ambito jurisdiccio-
nal y de supervision del BCRA.

Otra importantisima reforma la cons-
tituye el hecho que las entidades
financieras ya no podran integrar
sus encajes (efectivo minimo) con
el efectivo guardado en sus cajas y
tesoros, en transito o en transporta-
doras de caudales.

Los importes exigidos -ya sea en pe-
s0s 0 en moneda extranjera- tendran
que estar depositados exclusivamen-
te en las cuentas correspondientes
abiertas en el Banco Central.

El impacto de esta medida sera fuerte
en aquellas entidades con diversifica-
cion geografica o mayor cantidad de
sucursales y cajeros automaticos ya

que al encaje técnico de liquidez nece-
sario para el correcto funcionamiento y
capacidad de devolucion de depodsitos
se le sumara el encaje normativo a in-
tegrar en las cuentas mencionadas.

Adicionalmente, se establece la fa-
cultad de determinar encajes dife-
renciales. Este instrumento ya fue
utilizado en décadas pasadas inten-
tando beneficiar a las entidades que
direccionen el crédito de acuerdo con
las pautas que establezcan las au-
toridades. En aquella oportunidad el
éxito de esa herramienta fue relativo.

También se elimind la prohibicién de
constituir depésitos indisponibles y
otras inmovilizaciones. Una vez mas
queda abierta la posibilidad de nacio-
nalizar de facto los depésitos digitan-
do la aplicacion del crédito a los des-
tinos o los sujetos que se indiquen,
sin perjuicio de habilitar una nueva
fuente de financiacion estatal, esta
vez con recursos particulares.

En el préximo numero continuare-
mos con el analisis del resto de las
reformas a la carta organica del ente
rector de la actividad financiera en
nuestro pais. m
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EDESVIOS TRANSITORIOS

O PERMANENTES?

La masa de créditos al
sector privado avanza a un
ritmo inferior a los depdsitos

El intervencionismo y los controles
han sido uno de los patrones mas
nitdos de las medidas econdmicas
adoptadas después de las elecciones
presidenciales. Al punto que hoy, para
importar un repuesto de 100 dodlares
se necesita la firma de un Secretario
de Estado. Hay funcionarios, sin em-
bargo, que creen que este fendémeno
es transitorio y responde al diagnésti-
co oficial de una terrible crisis interna-
cional que finalmente no se esta ma-
terializando. Por ende, en la medida
en que el contexto externo refleje una
lenta normalizacién, esperan que los
controles comiencen a relajarse.

Por supuesto que también hay se-
fales en la direcciéon contraria, en el
sentido que el intervencionismo ha lle-
gado para quedarse.

Mientras tanto, debe subrayarse que la
inversion es la variable mas afectada
por las decisiones adoptadas en los
ultimos meses. Y es la mas relevante
para el crecimiento de largo plazo.

Los datos del nivel de actividad no ha-
cen mas que confirmar el escenario de
desaceleracion para la primera parte de
2012. La recaudacion de IVA, desconta-
da la inflacién, ha pasado de un andari-
vel de 9 % de incremento interanual en
2011 a sélo 2,4 % en el promedio mavil
de tres meses hasta febrero.

Es posible que el descenso de la tasa
interés que se verifica en lo que va
del afio le pueda poner un piso a la
desaceleraciéon, particularmente en
bienes de consumo durable, ayudan-
do también a recomponer capital de
trabajo de las pymes. La tasa de inte-
rés por depositos mayoristas se ubi-
ca actualmente por debajo de 13 %,

cuando en noviembre pasado habia
hecho un pico de 23 % anual. Claro
que en aquel entonces, los depdsitos
€N pesos crecian a un paupeérrimo rit-
mo de 0,8 % mensual, mientras que
ahora lo hacen a un 2,6 %.

La liquidez de los bancos se recuperé
rapidamente, porque ademas la masa
de créditos al sector privado ahora
avanza a un ritmo de 1,4 % mensual,
inferior al de los depésitos. Esto pue-
de alimentar una actitud mas agresi-
va de los bancos a la hora de ofrecer
préstamos, con una consiguiente re-
duccién de las tasas de interés en ese
lado del mostrador.

A pymes y consumidores de bienes
durables los puede comenzar a tapar
la sombra de la competencia desleal
del sector publico, absorbiendo capa-
cidad prestable del sistema financiero
para cubrir las necesidades de finan-
ciamiento del Tesoro Nacional.

El recorte de subsidios, que extraofi-
cialmente se habia cifrado en 25 mil
millones de pesos para este afio, re-
sulta una meta cada vez mas lejana.
Dada la marcha de la recaudacion,
para que la situacion fiscal no se
agrave, el gobierno nacional deberia
ser capaz de mantener en forma no-
minal (achicando en términos reales)
los subsidios en torno a los 75 mil mi-
llones de pesos ejecutados en 2011.

El gobierno no deberia ignorar el he-
cho que la reforma a la Carta Orga-
nica del Banco Central, ampliando la
posibilidad de emitir a favor del Tesoro
Nacional, habra de activar los temo-
res a una aceleracion inflacionaria.
Sin politica fiscal estabilizadora, el tipo
de cambio quedara como Unica ancla,
agravando los crecientes problemas
de competitividad fabril y de las eco-
nomias regionales.

Es conocido que, en la Argentina, en
la parte de la inversidbn en maquinas

a

Por Jorge Vasconcelos

(la que mas directamente influye en
los avances de productividad) ha sido
autofinanciada por las empresas.

La trayectoria descendente de la ren-
tabilidad industrial (que también se
verifica en el sector agricola) es una
de las vertientes que lleva a presu-
mir un comportamiento muy débil de
los indicadores de inversion en 2012.
Pero no es el Unico. También influye
el deterioro del llamado “clima de ne-
gocios” y cuestiones mas objetivas,
como las trabas para operar en co-
mercio exterior y en el mercado de
cambios. Esas restricciones introdu-
cen incertidumbre acerca del tipo de
bienes de capital que podra utilizarse
para una nueva inversion, asi como el
aprovisionamiento de materias primas
cuando ese proyecto se ponga en
marcha. Con la apariciéon de un mer-
cado cambiario llamado “paralelo” los
calculos se complican, y la dificultad
para remesar utilidades al exterior es
un riesgo que los inversores extranje-
ros no quieren correr.

A propdsito del mercado cambiario,
luego de la reciente prohibicion para
extraer dolares en los cajeros auto-
maticos del exterior a cambio de pe-
sos en las cuentas locales, el foco de
atencioén se ha desplazado ahora a la
operatoria de las tarjetas de crédito.

Pero si se introducen cupos o se deri-
va a las gerenciadoras a buscar divi-
sas en otro mercado por fuera del ofi-
cial, entonces se estara bosquejando
un escenario con caracteristicas mas
permanentes que transitorias. m

Esta publicacion es propiedad del Instituto de
Estudios sobre la Realidad Argentina y Latinoa-
mericana (IERAL) de Fundacion Mediterranea.
La misma ha sido resumida para cumplir con
las pautas de espacio de nuestra revista, no
alterandose el sentido del contenido dado por
el autor.
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CONTROLES BIOMETRICOS

La informacidn que brinda
nuestro cuerpo es Unicay
casi imposible de ser cam-
biada o adulterada.

Como lo hemos venido comentando
en articulos anteriores, las poblacio-
nes crecen y tienen mayor movilidad.
Las necesidades de identificacion,
entonces, no soélo atafien a los go-
biernos, al control de fronteras o por
motivos de seguridad, sino a la ope-
ratoria comercial, financiera, a los
proveedores de servicios y a varios
usos mas.

Operaciones en Internet, telefonicas,
requieren identificadores que supe-
ran ya el nombre, el apellido y un nu-
mero de documento.

Se requieren identificadores que por
seguridad, mezclan, el quién soy
—nombre, seuddnimo, nombre de
usuario, numero de cuenta, numero
de documento-, con lo que yo sé —cla-
ve, direccion, profesion, nombres de
terceras personas, lugares o cosas-, y
ahora también, se abre la posibilidad
de agregar, controles biomeétricos.

Mientras los otros identificadores per-
sonales son posibles de ser adultera-
dos, el cuerpo humano nunca miente.

Qué se entiende por controles
biométricos

Son aquellos métodos de control por
reconocimiento de caracteristicas fi-
sicas humanas unicas.

Huellas digitales, formas corporales,
de rostro, ADN, huellas palmares re-
conocimiento por el iris del ojo, ritmo
de escritura 'y voz, caracteristicas de
comportamiento, son todos identifi-
cadores biométricos.

Los tradicionales controles de acce-
so que combinan, una identificacion
y un password, pudieran llegar a ser
simplificados por estos controles bio-
métricos Unicos y precisos. Sin em-
bargo, ciertas personas tienen repa-
ros con relacion al uso posterior que
de esta informacioén pudiera hacerse.

La eleccion de un tipo de reconocimiento
biométrico depende de varios factores:

* Su intencion de uso.

* La disponibilidad técnico economi-
ca de ponerlos en funcionamiento.
* Factores sociales y politicos y hasta

refiidos con la moral.

No puede afirmarse categdéricamen-
te que un tipo de identificacion es el
aconsejable en todas las situaciones.

Identificacion por huellas digitales

Este tipo de controles se ha populari-
zado y varios son los dispositivos que
hoy existen en el mercado al alcance
practicamente de todo el mundo.

Ya en las antiguas Babilonia y Persia
se usaban las impresiones dactilares
para autenticar registros en arcilla,
pues en aquel entonces, se conocia
Su caracter unico.

Juan Vucetich , policia argentino, fue
quien impulsa el sistema de iden-
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tificacion de las personas por sus
huellas digitales, patentando dicho
sistema en nuestro pais, lugar donde
se lo utilizé por primera vez para la
identificacion de un crimen a fines del
siglo XIX.

La identificacion dactilar, nacié con la
impresion de la huella sobre una car-
tulina o registro de papel y la poste-
rior clasificacion de ellas de acuerdo
a determinadas caracteristicas, en
un proceso manual complejo.

Posteriormente, aparecieron dispo-
sitivos que digitalizaron esas ima-
genes, conservando la informacion
en bases de datos, haciendo mucho
mas sencillo el proceso de recupera-
cién y comparacion.

Sin embargo, estos dispositivos tie-
nen sus problemas, por errores de
lectura y por dificultades para operar
en ambientes donde el polvo o la gra-
situd, existen.
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Identificacién por el iris del ojo

La vista, uno de nuestros mas pre-
ciados sentidos, se esta convirtiendo
a través del reconocimiento del iris
del ojo, en el método mas seguro de
identificaciéon, constituyéndose asi
en el mejor de los documentos que
el ser humano puede portar, el mas
secreto de los pines, la mejor clave
de acceso, el mejor password.

El iris nos da como individuos ca-
racteristicas que nos diferencian
univocamente de los demas. Esta
identificacién, por su certeza, resulta
superior a cualquier otro método bio-
métrico existente.

Identificacion por reconocimiento
facial

Esta tecnologia es mas moderna que
las anteriores comentadas.

Consiste en leer ciertas caracteristi-
cas faciales del individuo y almace-
narlas digitalmente. Cuando el sujeto
vuelve a ser registrado, el sistema
busca coincidencias dentro de su
base de datos.

Sin embargo, el factor antigliedad de la
imagen, la iluminacion, el entorno, etc,
pueden llevar a conclusiones erréneas.

El sistema permite la toma de imagenes
a cierta distancia, no requiriendo de la
cooperacién activa y ni siquiera del co-
nocimiento del sujeto que esta tratando

que ideas impresas

de ser identificado, siendo por tanto pre-
ferido por cuestiones de seguridad.

Existen limitaciones para su uso
efectivo, debido a la posibilidad de
varios, falsos positivos.

Identificacion por ADN

El acido desoxirribonucleico es un
material hereditario en los seres hu-
manos que se aloja en el nucleo de
las células. Dicha informacion es
guardada como un codigo compuesto
por cuatro bases quimicas, el orden
0 la secuencia en que se encuentran
permite realizar tareas de cotejo.

Es un método seguro de identifica-
cién siendo muy dificil, que esos da-
tos se repitan en dos personas si no
los unen relaciones de parentesco
muy estrechas.

El test por tanto, es usado para deter-
minar relaciones familiares, para de-
terminar causas de enfermedades y

Papeleria comercial
Folletos - Catdlogos
Revistas - Libros
Disefio gréfico
Impresion Offset

para resolver cuestiones criminales.

En sintesis

La informacion que brinda nuestro
cuerpo es Unica y casi imposible de
ser cambiada o adulterada.

Para fines de identificacién, muchos
de estos datos son transformados en
bytes para su almacenamiento y pos-
terior cotejo.

Un ndamero de cuenta, una clave, un
nombre de usuario, en caso de robo
de identidad puede cambiarse, pero
no es lo mismo cuando nos referimos
a datos biométricos.

Son nuestros por siempre y en algunas
oportunidades, hasta después de muertos.

Coémo guardar, recuperar y procesar
esta informacion no es un tema me-
nor que nos debe hacer pensar.

Graéfica s.a.

Tejedor 97 - C.A.B.A.

Tel: 4925-0453 // 3535-2414
comercial@sipgrafica.com.ar
www.sipgrafica.com.ar
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UNA ECONOMIA CON MAS

RESTRICCIONES

La profundizacion de un
clima de incertidumbre
impacta negativamente
sobre las expectativas.

Los ndmeros finales de 2011 muestran
que la economia argentina evidencia
un deterioro en varios de los principa-
les indicadores. En particular, un déficit
fiscal significativo, si se deduce la asis-
tencia financiera del Banco Central,
Anses y otros organismos publicos; un
resultado de la cuenta corriente del ba-
lance de pagos que tiende a cero; una
disminucién del tipo de cambio real;
problemas en el suministro de energia
y combustible, y un persistente proce-
so inflacionario que no cede.

En tal contexto, la dinamica del creci-
miento econémico ha ido perdiendo
vitalidad, como lo demuestran las cifras
de produccion y consumo correspon-
dientes al ultimo trimestre del afio pa-
sado. Asi, por ejemplo, la produccién
industrial registr6é una expansion de casi
9% anual en la primera mitad de 2011,
pero su expansion se redujo a 3,4% en
el ultimo trimestre de dicho afio.

En enero del corriente afio, por su par-
te, la produccion del sector manufac-
turero registré un incremento anual,
segun el Indec, del 2,2%, e inferior al
1% segun algunos calculos privados.
Una incidencia importante, en tal sen-
tido, ha sido el comportamiento del ru-
bro automotor, que experimentd una

contraccion interanual en enero del
9,6% en la produccion y del 27,7% en
las exportaciones (efecto Brasil).

La desaceleracién en el ritmo de acti-
vidad econdmica reconoce la existen-
cia de ciertas restricciones objetivas,
tales como las trabas para la adquisi-
cion de determinados insumos impor-
tados o los problemas en la provision
de energia y combustibles.

Sin embargo, el efecto mas importante
guarda relacion con la profundizacion de
un clima de incertidumbre que impacta
negativamente sobre las expectativas de
los agentes econdmicos en general y de
los consumidores en particular.

En tal sentido y a manera de ejemplo,
puede sefalarse la indefinicién sobre
el alcance que finalmente tendra el
proceso de reduccion o eliminacion
de los subsidios en las tarifas de los
servicios publicos, como asi también
la indeterminacién con respecto a la
evolucion del poder adquisitivo de los
salarios en los préximos meses.

Esta claro, de todos modos, que el
objetivo inmediato del gobierno con-
siste en preservar un balance positi-
vo de divisas, por un lado, y en recu-
perar solvencia fiscal, por el otro. En
consecuencia, va adoptando sucesi-
vas medidas con tales fines pero sin
que los agentes econdémicos conoz-
can con alguna precisién cual sera el
escenario definitivo.

—_—
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La ultima propuesta significativa es la
modificacion de la Carta Organica del
Banco Central y la Ley de Convertibili-
dad. Por la primera, entre otras, se am-
plian los objetivos del BCRA, ya que no
solo debe preservar el valor de la mo-
neda sino también propender al desa-
rrollo econémico y a la generacién de
empleo. También flexibiliza la asisten-
cia al Tesoro a través de una amplia-
cién de los adelantos transitorios. Las
reformas de la Ley de Convertibilidad
también permiten aumentar la asisten-
cia al Tesoro, al eliminar el concepto de
reservas de libre disponibilidad -que
eran el excedente de las reservas con
relacién a la base monetaria-.

En definitiva, es indudable que las re-
formas planteadas le otorgan mayo-
res grados de libertad a la autoridad
monetaria, en especial para asistir fi-
nancieramente al Tesoro ante restric-
ciones fiscales y el pago de la deuda
publica. Sin embargo, tal flexibiliza-
cién exige una utilizacion muy pru-
dente por parte del Banco Central,
en un contexto inflacionario, por una
parte, y frente a una potencial fuga
de divisas -en la actualidad reprimida
temporalmente-, por la otra.

Finalmente, el complejo panorama in-
terno encuentra un escenario interna-
cional algo mas distendido, después
del incremento del apoyo financiero
a los paises europeos en problemas,
también al sistema bancario y una
modesta pero sostenida recuperacion
de la economia estadounidense. En
tal circunstancia, se observa un reflujo
de fondos hacia las economias emer-
gentes vy, lo que es mas importante
para nuestro pais, un mejoramiento
en el precio internacional de las mate-
rias primas agricolas. ®

Fuente: Informe €Econdmico De Co-
yuntura publicado por el Consejo
Profesional de Ciencias €conémi-
cas de la Ciudad Autonoma de Bue-
nos Aires. Abril 20I2.
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