INFORME DE LA CCMISION DESIGNADA POR EL DECRETO N® 4499 DEL

MINISTERTIO DE "IACTENDA

SOERE UNA ACCION ANTTINFLACIONISTA

L& inflacién en Chile ha alcanzado un grado de intensidad que debe
esaugar seria preocupacidén por el desarrollo futuro del pafs, °

Lo que se califica de inflaqidn, o sea, la interminable alza de pre-
clos y salarios y la consiguiente desvalorizacibén de la moneda, tieme sus
rafces mAs hondas en el desequilibrio fundamental en que la economfa en
Chile se desenvuelve desde hace varios afios y que, a su vez, ha sido, en
gran parte, consecuencia de una errada polftica de los gobiernos.

Este desequilibrio, en su forma m#s palpable, se manifiesta en los
crecientes déficit del presupuesto fiscal y del presupuesto de divisas, De
ambas situaciones se derivan presiones cada vez més fuertes que, directa o
indirectamente, afectan-los-preeios-y-les-actividades—econémicas en su tota-
1lidaed,

A, SITUACION FISCAL

Déficit de 1955.~ Del Anexo| Algue adompafialeste)informe, se desprende lo si-~

gulente:
El afio fiseal de 1955 se inicié con un d&ficit de arrastre de 28,105

millones de pesos, D¢.esta suma, una cantidad de 12,237 millones constituye
una especie de "Revolving Fund" y no representa un problema de déficit de
caja prcplamente dicho, El resto, en cambio, o sea, un monto de 15,868 millo-
nes de pesos, estd formado por obligaciones ineludibles y exigibles a corto
plazo,

El presupuesto de gastos para 1955 fué aprobado con 91,640 millones
de pesos, cantidad insuficiente para cubrir todas las necesidades del afio
¥ que, por lo tanto, fué suplementada mAs tarde por varias cantidades par-
ciales que suman 35,434 millones de pesos, Adem#s, on el Anexo A de este
informe vienen estimados en 18,500 millones, el costo que exigird la "Esca=-
la Unica de Sueldos" durante el prescnte afio y en 9,000 milloncs el mayor

gasto imputable a la "Bonificacién Compensatoria", en caso que los respecti-
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vos proyectos de ley fueran aprobados en . la forma presentada por el Gobiere
no. As{ pues, el total de gastps para el afio en curso, podria alcanzar &
154 .574 millones de pesos.

El monto de ingresos consultedos en el presupuesto de 1955 ascendid
a 91.641 millones de pesos y se verd aumentado con el rendimiento presumido
para el financiamiento de los suplementos mencionados nds arriba (gue se ese
tima un poco superior & dichos gastos), de tal manera que puede estimarse
en 127,426 nillones de pesos el total de ingresos presupuestarios.

En consecuencia, el total de recursos adicionales que se necesitae
rian para completar el financiemiento del presupuesto actusl, alcanzarfa a
27.148 millones de pesos. Agregando a ellos la cantidad de 15,868 millones,
que representa el monto de obligaciones exigibles a corto plazo traspasadé

al presente aiio desde el ajio anterior, el monto de recursos indiqunaableé

para ¢l financiamiento de las nccegsidades fiscales hasta Tines del presente

afio se eleva a 43,016 millones de pesos.

Perspectivas pera 1956: . En la segunda parte del Anexo A, se analizan detallae

damente las posibilidades de desarrollo del Presupuesto Fiseal para el aﬁQ
1956, Los resultados a que se llega, son cn breve resimen 108 siguientes;
El gasto presupuestario total se cstima en 245,621 rillones de pesoc.
Para el cdleulo de los ingresos se consideran dos alternativas, de
las cuales la relativamente més probable ¢ un total de153.460 millones de
pesos.
De esto resultar{e un déficit de 92,161 nillones de pesos, el que,
agrezado al monto de los recursos adicionales que necesitarfa el Fisco para

el afio en curso, eleva el déficitu 135.177 millones de pesos.

Claro estd que estas estimaciones, hechas bajo cicrtos supuestos cu=
geridos por la situacidén actual y sus perspectivas, pueden cambiar en sentie-
do favorable o desfavorable, segin mejoren las condiciones de los ingresos
o empeoren las de los egresos, [l objetivo de la estimacién - que en nin-
gin caso puede considerarsc como excesivamente pesinista - es el de deterni-

nar, siquiera aproximadamente, la magnitud de los recursos adicionales cuc

ser{an necesarios para que el Fisco pueda ctuplir con sus obligaeiones cn <l
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presente afio y en el afio venidero, y para los cuales habr{a que buscar un
financiamiento en una u otra forma. Il monto de estos recursos - por lo
que se ve en este instaonte - e3 el orden de los 135,000 millones de pesos.
B. SITUACION DEL PRESUPU“STO DE DIVISAS

La situacién del presupuesto de divisas se explica detalladamente
en el Anexo B de este informe, Los principales datos son los siguientes:

El cdlculo estimativo de divisas pare 1955, propuesto por COINDECOR
al Gobierno, consulteba egresos en moneda extranjera por valor de Us$ 425,3
millones, en los cuales quedsba comprendida una suma de cerca de US$ 80 millo-
nes por concep¥o de comprorisos de afios anteriores y que, por lo tanto, puede
calificarse como déficit de arrastre de Tines de 1954,

Los ingresos por otra parte, se estimaban en US$ 292,3 millones, de
modo que el presupuesto de divisas acusaba inicialmente un déficit para el
afio en curso de US$ 133 millones.

Mediante acuerdos espec{ficos con los acreedores se logrd postergar
el pago de obligaciones antiguas por valor de US$ 60 millones, con lo cual
el déficit previsible para el ejercicio del afio en curso se redujo a US$ 73
nillones.

Posteriormente.y en vista de los cambios favorables que se habian pro=
ducido en las condiciones de la econoufa externa, se pudo hacer un reajus-
te del cdlculo estimativo de divisas, estableciendo un mayor ingreso para
el afio en curso de US$ 93,6 millones., (1) Esto permitid ebsorber totaluente
el déficit de USS 73 millones y ampliar varios {ten de los egresos, distrie
buyendo entre ellos la cantidad restante de US$ 20,6 millones.

De esta maners el déficit en moneda extranjera quedaba reducido al
monto de los compromisos de afios anteriores que se hab{a acordedo diferir

para ejercicios futuros y que ascend{a o US$ 60 nmillones, como se ha indicado

(1) Esta cifra comprend{e un nayor rendiniento de cobre que estabe sobreesti-
mado, y que solamente ahora a rafz del alza del precio del cobre & b3 cts,
puede considerarse como ajustado a 1o realidad,



nds arriba.
Una conisida nombrada por el Ministro de Econonfa que tenfa por
objeto revisar los anteccedentes de este déficit, logrd elininar de €1

une suma de US$ 15 nmillones, de modo que el nonto del déficit efectivo del

presupuesto de divisas para 1955 ha quedado en USS 45 nillones, en cifras re=-

dondas.

Sin embargo, esta cifra no refleja la situaeidn real.

“n los instantes en que se prepara ecte informe, se ha presentado
la necesidad de atender ciertos gastos iuprescindibles (adquisiciones de la
ENAP, de las Fuerzas Aryadas, de eceite comestible y otras) que no se habfan
previsto en el presmpuesto vigente y que suman US$ 9 millones, aproximeda=-
mente, cartidad que habrfa que agregar al déficit mencionado, el que con
ésto se elevarfa a US$ 54 willones.,

Adn esta cifra‘no se puede conslderar todavia como definitiva, teniome
do en cuenta que 108 gastos contemplados en el presupuesto para varios {tem,
y especialuente para la inportacidn de bienes de capital, son evidentenente
insuficientes para lograr no 54lo una reposicidn adecunda de elenentos obso-
letos, sino también para aumentor la disponibilidad de nuevos elementos den-
tro de las imperiosas exigencias en una progresiva capitalizaeidn.

Sin conocer la magnitud de estas y otras necesidades latentes de ine
portacién, no es posible precisar el monto definitivo del déficit de divisas;
pero es posible suponer que éste sea apreciableucnte mayor que la ecifra in-

dicada mds arriba,

X

De lo expuesto se desprende que la situacidn fiscal se ha tornado

en extrero critica. El aumento del déficit previsible a una cifra que resul-
ta superior casi en 1005 a lo que eran los gastos efectivos en 1954, y el
hechc de que para 1956 hay que contar con un volumen de gastos que serfa pric-
ticaiente el doble de los del afio en curso, son indicios de que el proceso

de inflagién habréd de intensificurse de una manera extraordinaria.

Ia situacidn del mercedo de divisas, aungue no se presenta en la mise

ma forma grave, no obstante debe dar igualmente motivo para serias preocupa-
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Qe
ciones por el erecimiento projresivo de las obligaciones que quedan pen-
dientes por falta de fondos con que Tinaneiarlas en el ejercicio crdinario,
Y de las necdsidades de importacidn, en parte srgentes, que quedan insatis-
fechas por la nisma razén. Las repercusiones qie de esta situacidn se de-
rivan son tanto nds serias, cuanto que no sélo afecton - como yo sucede - la
capacidad de produccidn del pafs, sino mds adn su colvencia frente al extrane-
Jero, cosa gue, precisameite en los momentos actu:les, dcbe considerarse en
alto grodo inconveniente.

No es necesario insigtir en la urgencia de ermprender una accidn enér-
glca para detener el proceso inflacionista; ello es ya una conviceidn sue
ficientemente extendide en el pafs y, en realidad, lo que hace falta es la
definicidn de los medios que deben cuplearse para kacerlo y la voluntad de-
cidida para llevar o la prdctica los que se clijan.

Los hechos expuéstos hacen ver que diffeil serd atajar la inflacidn
Unicamente con medios de polftica interna. Pero, no obstaute, es condicidn
indispensable que g¢ emprende cuanto antes la claboracién de plancs de cran

envergadura destinados a un sancaniento fundamental de la econonfa y de las

finonzas.

El presente informie no puede referirse en detalle a cstos planes,
pero ellos dcberdn abarcer, entrc otras casas, 1o siguiente:

Reorganizocidn de la administracidn piblica con el objeto de elimi-
nar todo servicio imitil e incompatible con una adninistrecidn racional; re-
forma integral del sistema tributario con el objeto de lograr une distribu-
cibén mds equitativa y wir rendiniento mayor de los impuestos; ordenanicnto
de las finanzas del Estado y de las instituciones scuifiscales y autdnoumas;
nodificacidn substancial de la polftica hasta aquf sepuida en materia de
corercio exterior; abolicidn gradual y progresiva de los tipos de cambio
preferenciales y penales e igplantucidn de un réginen de canbios mds realise
ta; fomcnto decidido de la produceidn y, rmy particularnente, de la cxportos
cidn; y otras medidas de politica conexos.

Todas estas reformas y otras, en extreno urgentes, no podrdn ponerse
en préctica deatro de pocos neses; su realizacidn requiere un nayor lapco,

de uno & dos aflos, Pero es importante comenzar a planearlas desde yo y
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establecer as{ la bese para una verdadera polftica econduica y finecpeiera,
una polftica que persica sus fines consecuente y rccueltzuente y que no se
deje desviar por nada de sus sropdsitos.

X %X

En varias ocasiones sc ha ofdo mencionar dltinarente que el Gobierno
tiene la intencidn de contratar un coprlstito o préstamo en moneda extrarjc-
ro; se ha hgblado de 200 y hasta dc 300 :.illones de dflares.

La Comisidn cree que 10 es inposible obtener un préstaro en moneda

extranjera, si el Gobierno pucde denostrar que tiene la firme voluntad de
ponér orden en sus finonzus y si plde esta ayuda con el expreso fin de salvar
al pafs de uno situacidn que, de sepuir en la forma en que lo ha hecho en

los dltimos meses, ficilmente-y-dentro-de-poco-podrfa-dlevarlo a un coos
pol{tico de incontrolables consecucncias.

Para este objeto, ua-préstamo-en-uoneda-extranjera pucde significar
una gran ayuda ol Tisco en 105 nonentod actuales; pero/parecc necesario
Tormarse wna idea elarwe sobre les modalddades y los efectos de tal opera-
eidn,

Desde luego habria que destacars:

1) Que un préstano en moneda extranjcra, con ¢l destino nmencionado,
de ninguna nanera podrfa neutralizar los efectos inflacionistos que se de-
rivan del aumento de los gostos pﬁblicoq)

2) Que un préstamo de estc especie sdlo puede considerarse cono una
nedida complementaria dentro de un prograua general de accidn antiinflacio-
nista; y

3) Gue la forrmlacidn y realizacidn de los planes de scneaniento arri-
ba mencionados deber{an constituir la mejor garantfa a los posibles acrcedu-
res en cuanto al buen aprovechaniento del préstano y la sepguridad de su
servicio,

Sobfe la base de una clara corprensidn de estas condicones, sc expli-

can o continuacidén las modalidodes que dicho préstoio podrfa tencr.

X X
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Podr{a darse al préstauo ¢l noubre "de estabilizacidn} pora signifi-

car con ello el fin especffico a que se destinarfa su producto.

El monto del préstaso, habrie que deterninarlo segin las verdaduras

necesidad y de acuerdo con iass nodalidedes de su conversidn a que este ine
ferue se refiere nds adelante. lMuy posiblenente su monto ufnine fluctua-
ria entre US$ 100 y 150 nillones.

Serfa Liaportante tener en cuenta no sdlo el destino que s¢ “arfa
al préstano, sino twibién la carga que su servieclo significarfa para la ba=-
lanza de pagos.

A nonera de ejerplo se dirfa: un préstano de US$ 150 willones a un

Plezo ndxino de quince alios, se anortizarfa anualiente mon US$ 10 nillones,
a los cusles habr{a gue agresar una cuota decreciente que corresponder{a a
un interés de p.e. 5 anual (u otro que se estipulaora) sobre el saldo
insoluto del préstamoy ¢ sea, US$ 7,5 ri 1Xomes o 1 prizer afio, US$ 7 ni-
llones en el segundo aiio, etc,

o serfa necesario que el préstano fucra colocado en wi sélo pafs,
ni tarmpoco gue fuera otorgado por una sola institueidn Pinancicra. Los

acreedores podr{an  ser importaontes instituciones bancririas de diferentes

pafses,especinluente de 1os nés directomente interesedos en el comercio con
Chile (E°tados Unidos, Alemania, Gran Bretafis, Sulza, Suscia).

El préstano podria ser otorgodo de una eola vez por un nonto global
o en deterninadas cuotos sepin las necesldades que se prescutaran para su
utilizacidn.

El préstamo no se utilizaria en forna directa para el pogo de adquisie-
ciones en el pafs de su procedencia, cao succde con los erdditos que otorga
el Export-Import Bank o el Banco Internaccionsl de Reconstruceidn y Lenento,
sino que se convertirfa o pecos a través del Banco Central y la Cajo de Auor-
tizacidn y su producto se pendrin o disposicidén del Fisco con el objeto de
financiar con él sus obligaciones imnedictanente exigibles,

Para este efecto, naturaliente, cerfa conveniente aprovechar el préc-

tamo en un grado ndximo posible. Lo apropiado serfa su conversidn u un tipo

de carbio libre , que serfa el resultado de wna previc reforma del regiren

cambiario en vigore
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Las divisas provenientes del préstamo ser{an vendidas al comercio,
el que las destinarfa, bajo el control del CONDECOR, a la importacidn de
deterninados bienes que soportarfan el mayor tipo de cambio. Estos po-
dr{an ser, pringipcluente, bienes de capital, tales como: toda clase de mae-
quinarias para industrias nuevas o ya existentes; cierta cldse de repuestos;
art{culos y materiales de transporte terrestre, mar{timo y aéreo, y otros qu-
se estiuaren convenientes, para facilitar la conversidn de algunas cuotas dc .
préstano.

Del presupuesto de divisas actualmente en vigor, deberfan sacarse
los artfeulos nencionados y otros mds que se traspasarfen a una lista espe-
cial y que contendr{a todos los ftem susceptibles de ser financiados con
las divisas del préstano,

Los fondos as{ liberados del presupuesto de divisas se destinarfan
exclusivamente a'la liquidacidn de obligaciones pendientes.

En la lista tencionada deberfan incluirse tarbién todas aquellas ne-
cesidodes de iuportacidn que han quedado rezagadcs por no poder financiarse
con los inpresos corrioates. Es sabido que esta situacidn afecta muy particu-
lormente la inmportacidn de bienes de capital para el sector privado.

Conviene recalcar que la utilizacidn del préstario en la forua deseri-
ta curplirfa con un doble fin:

l.- Crear fondos con que ¢l Fisco podria atcnder sus obligceiones
inmediatanente exigibles, Aunque no fuera posible liquidar as{ la totalidad
del déficit existente o previsible, de todos 1modos la situacidn financiefa
experinentarf{a un considerable alivio,

2.~ Facilitar el financianiento de las obligaciones pendientes del
presupuesto de divisas e incluso de importaciones Utiles e indispensables
que no habfan podido incluirsc cn el presupuesto. La transferencia del prés -
tano se efectuar{a, pues, cn forma indirecta, mediante la importacidn de ar-

ticulos extranjeros.
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Para comprender uejor lo forma en que se realizerfa el prés-

tao, conviene analizar en svs diversas faces ¢l proceso de lo transfe-

rencia, conversidn y utilizocidn d:l »rlfotoro .

Les instituciones fina cicras citronjeras que participaricn en la
concesidn del préstamo, cbririan las recpectivas cuentas de erddito a la
orden del Banco Central de Chile.

En la medida en que el Fisco nccesitars hacer uso del préstuwio, el
Banco Central efectuarfa giros por los nontos correspordientes gue serfon
vendidos, por la Caja de Auortizacidn, o las personas o firmas autorizadas
por el CONDECOR.

(Se comprende que del nivel del tipo de caubio o de los tipos de
carbio a que podrdn venderse en el uercado las divisas provenientes del
préstano, dependerd tarbién, en gran porte, el nonto definitivo del présta-
no wisno, Dodo el.caso de que el objetivo del préstorioes, en primer tér-
nino, alivier la situacidén apreniente que se origina en 1os déficit fiscal
y de divisas, no sérfa prudente elevar el monto del préstatio nds alld de
la cantidad indispenscble para lograr Jicho objetivo).

E1l producto en pesos chilenos de lu venta de divisas se abonaria a
una cuenta especial. a lo ordea del Fisco en el Banco Cembral, contra la
cual el Fisco girarfa en la medida de sus necesidades.

La operacidn implica ciertos efectos que son de importoneia pora

la gglitica nonetaria y que oonviene tener en cuenta.

Desde luego, cstd de nds decir que, dado el objetivo especifico del
préstano, las divisas girodas contra €1 deben ser ofrecidns Wnicarnente
al sector privadc y, eventualrente, o algunas instituciones scuifiscoles
o autdnones, en cuanto éstas en sus respectivos precupuestos dispongan de
fondos en wonede nacional destinodes o adguisiciones en el exterior,

El pago de las divisas provenlentes del préstamo, cuando se efec-
tda con fondos purticularcs y dinero giral ya existentes, no afecta la
cantidad de dinero eirculante, S38lo hobrd un trasledo transitorio de fone
dos del sector privado al sector miblico, y cuando el Fisco gasta el di-
nero as{ cobtenido, un trasledo, tarbién en parte transitorio, de dinero

giral al dinerc (billetes y monedas) evn litre circulacién. ILa cantided
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total de dinero circulante no variarfa por estas razones.

Pero hay que contar con que gran parte, tal vez la mayor parte del
préstano, s8lo podrd realizarse en el nercado nediante la ayuda creditia
cia de los bancos conerciales. Habric pues, aunentos de las colocaciones,
drenajes de caja de los baicos e inerenentos de los redescuentos. Zstas
operaciones, empero, podrdn individuslisarse, y, naturalmente, no serfa
conveniente gue el Banco Central aplicara o ellas las nisuas noruas restric-
tives que 2 las dends operaciones bancarics, porque esto dificultarfa lo
realizacidn del préstano,

Las diversas etapas de la operacidn serfan las siguientes:

1.~ E1 Banco Central gira una detewninada sune contra el préstauo,

2.~ La Caja de Anortizacidn vend. .ste giro o un inportador al ti-
po de carbio o & los tipos de cambio que sc hubieren establecido.

3.« El importador pide a su bateo wi erédito portel equivaleate del
giro en pesos chilenos.

l,- 81 el barcono-tienecoja suliciente pera-pager 1o swo respectie
va, tendrd que recurrir ol reduscmento en el Banco Centrol.

5.~ Con el dinero os{ obtenido el cliente, o el Buneo por cuenta de
su eliente, pagula divisa o la Caja de AnortizaciSn, loque, o su vez,
deposits lo nisma cantidod en 1o cuenia del Fisco c1 el Baneco Central.

6.- El1 Fisco gira contra esta cuentz y gasta el dinero en pago de
sueldos Yy otras obliguciones. Dec esa naners el dinero entra en el nercado.

Te= Uno parte de este dinero - al conienzo relafdvonente pequefic,
pero nds barde tal vez en mayor cuantidad - refluye a los boiacos, incrementa.-
do sus depdsitos y sus encajes.

8.- Zstos fondos deben ser destinados entonces, ante todo, a la cane-
celacidn de oblignciovnes de redescucnto centratadas coir el Banco Central.

9.~ Una vez completado este ciclo, el ditero circulante hebrd auen=
tado en una cantided cuyo monto ndxinmo serfa igual al erédito eoncedido para
1o adquisicién de las divisas.

Este aunento de dincro eirculante cs inevitzoble, pero de todos nodos ~
en contraposicidn con wia erlsidn 1isa y llana del Banco Central - tendrd co-

mo contracuenta la creacidn de una riqueza por la adquisicidn de las merca-
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der{as extranjeras que, auwique en su iayor parte no servirfan para satisfa-
cer diréctamente necesidades de consuno, cn todo caso cwplirfan con wz
fin econdnice til y contribuirfan ol cuento de 1o capacidad productora

del pa:{s .

Quedon por hacer alguias advertencias coplenentorias,

No cabe duda de que Chile, si expone con franqueza y sinceridad su
situaeidn y las posibles consecuencias que e%}a encierra, pueda cbtener la
ayuda extranjera en la formn de un "préstauc de estabilizacidn'.

Chile tiene en el extranjero la furo de ser wa pals que curple con
sus obligociones. Se sabe que son grondes lag dificultades que tiene para
equilitger su balanza de pagos y, precisanente por ¢80, e recunoce y se Sae
be aquilitar el heeh¢ de que, a pesar de todo, el pefs.ewple religiosanen=
te con el servicio de su deudo externa. Intre sus obligociones comerciales
hoy algunas que no hun podido atenderse purtualtnente, pero ique se estdn atene
diendo de todos licdos, auique con atrasoc. En general, las condiciones de
pago de Chile « hasta ahora - no son molas,

Todo esto censtituye, indudablenente, un factor positivo iy iipors
tante que pueda favorecer cualquier gestidn que se etiprenda con el ohjeto
de obtener ayuda finaneiera.

Por lo dends, existen verios precedentes en la historia de los dl-
tinos 30 a 35 afios de pafses que han sufrido lus consecuenciocs de una fuerte
inflacidn y que han podido vencer este rnl ¥y mormalizar sa situaeidén con

la ayudo de "enpréstitos de estabilizacién" que han cbtendic del extranje=

Yo,
Pero hey que aembar con que las institucicnes prestazistas pidan
garont{as.

En un cago eoro el de que aquf se trata, noturaluente, no se podriun
ofrecer garantias reales 0, por lo nenos, no ea la forma noruclnegte suficicne
te. Pero seria perfeectaiente posible ¢ incluso conveniente que la isma
ley que autorizara el préstuwio, eétdblcciera que, de los ingresos ordinarios

del Tisco en noneda extruajera, se depositaran deterrminadas cantidades en
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un foado especial en la Cajo de Anortizacidn o bajo custodia e otra oue
torided que se destinarfan al servicio del préstaio.

No menos importante serd lo garant{a "moral" que deberfa ofrecer
Chile en forma de la nds absoluta seguridad de que su Gobiernc, junto con la
inversién raocional del producto del préstano, emprenderd una aceidn decidi-
da de saneaniento, basada en un conjunto de nedidas apropiadas de polftica
financiera, uonetaria, econdriea y social, que proretan tener éxito positi-
ve dentro de un plazo prudencilal.

A juicio de la Coailsidn, serfa ceonsejcble comsiderar ¢ . la conveniene

cia de establecer una corisidn independiente y neutral (el estilo de las que

en casce sinilares hon sido designadcs por los Naciones Unidas) cuya finalidad
ser{a prestar asistencia téenieca al Gobierno en 1la ejecucﬁn de los planes
de saneandento y en lo utilizacidn adecusda del préutario en referencia.

Por tratarse’dc un préstano destinado a fines rup.esvecificos y cuyo
éxito depender{d tarbidn dveurxliciones ruy especiales, lo presencia de ege-
ta Conisidn no sdlo significarfic wia garcatfa para los acreedores, sino
en grado por lo uencs ijual tarbidn pare el propic pols en ¢l seatido Ge que
los planes de saneardento se realizoarian en forna convealente, sin ser in-
terferidos por detem:inadcs intercses politicus y sin verse afectados por
cualquier eambio que se efectuara en la ccrposicidn de los gobincetes o en
1z forra Jde gobierno.

El correcto cunpliniento de los planes y proyectos de rceforne y
saneaniento constituye una condieidn fundarental para que el préstazo en
cuestidn no signifique, en cuanto a su servicio, simplemente una nueva car-
ga en el pasivo de la baluiiza de pagos, sino que coa su utilizacidn racice
nal y una nodificeeidn de la polftiea de cazercic se abran nueves fuentes de
ingresos que, por una parte, logren corpensur las salidad que el servicio del
préstaro origine y, rvor otra, pernitan al Fiseco presciandir en adelante de
nétodos de financianiento inorgdiicos para cubrir los necesidades de su pre=
supuesto,

"

La Couisidn se hace un deber cdvertir que el préstauic que se propone,

de ninguna nanere bastoaria por s{ solo pera atacar las causas de 1o i:'-;?l:,ci.in,‘

¥y que, Unicamente, podrfa dar resultados satisfactorics couwo parte intesrante
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¥y caplerentaric de wit prograna general antieinflacioniesta.
El objetivo del préstario consistiric sélo en crear al Fisco y a la
econafa en genercl un alivio y ccadiclones propicias para poner en price-
tica los planes destinodos a un saneanfento fundavental de la ceonafa y

de las finanzag, '

Jgpé-,ﬁﬂ, ,Z/zf@wa/za > J955



