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Expte. 12-S-16

DICTAMEN DE MINORIA

Honorable Camara:

Las Comisiones de Finanzas, de Vivienda..., de Legislacion General
y de Presupuesto y Hacienda han considerado el proyecto de ley en revisidn por el cual
se establece el Sistema de Ahorro para el Fomento de la Inversion en Viviendas Casa de
Ahorro. Modificacién del Coédigo Civil y Comercial de la Nacién; y, por las razones
expuestas en el informe que se acompana y las que dard el miembro informante,

aconsejan la sancidén del siguiente

PROYECTO DE LEY

El Senado y Camara de Diputados, ...

TITULO I

FINANCIACION DE LA VIVIENDA Y REACTIVACION DE LA ECONOMIA

ARTICULO 1.- En cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 75, inciso 11 de la
Constitucién Nacional, el valor de la moneda extranjera en términos reales debera ser
nominado por ley en moneda de curso legal a un tipo de cambio real competitivo.
Facultase al Poder Ejecutivo Nacional a establecer la paridad real de inicio de la moneda
extranjera. Las modificaciones que se introduzcan en la paridad real de la moneda
extranjera con posterioridad deberan ser fijadas por ley, debiendo requerir el Congreso
de la Nacion a estos efectos, el asesoramiento del Banco Central de la Republica
Argentina. El Banco Central de la Republica Argentina asesorara al Congreso de la Nacion
sobre el valor de la moneda extranjera, en base a los datos del Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC), organismo desconcentrado del Ministerio de Hacienda y
Finanzas Publicas. El Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) estara a cargo
de un director, que serad designado por el Poder Ejecutivo Nacional, con acuerdo de
cuatro quintas partes de los miembros del Senado. El director serd designado por seis

afnos y sera inamovible. Podra ser destituido solamente con previo acuerdo del Senado,
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con las mismas mayorias requeridas para su nombramiento. Responderd ante el
Congreso Nacional, el que fijara por ley el procedimiento que debera seguir el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INDEC), para la elaboracién del Indice de Precios al
Consumidor - Nivel General (IPC), segun normas internacionales generalmente
aceptadas, de acuerdo con los criterios técnicos del Fondo Monetario Internacional. El
Poder Ejecutivo Nacional dispondra la publicacién en el Boletin Oficial de las tablas diarias
de conversién del valor de la moneda extranjera en moneda de curso legal, calculado
por el Banco Central de la Republica Argentina sobre la base de las variaciones del indice
de Precios al Consumidor - Nivel General (IPC) que publica el Instituto Nacional de

Estadistica y Censos (INDEC).

ARTICULO 2.- Modificanse los articulos 765, 766, 1390 y 2189 del Cédigo Civil y

Comercial de la Nacién, los que quedaran redactados en la siguiente forma:

ARTICULO 765.- Concepto. La obligacién es de dar dinero si el deudor debe cierta
cantidad de moneda, determinada o determinable, al momento de constitucién de la
obligacién. Si por el acto por el que se ha constituido la obligacion, se estipuld dar
moneda que no sea de curso legal en la Republica, la obligacion debe considerarse como
de dar cantidades de cosas y el deudor puede liberarse dando el equivalente en moneda
de curso legal en las condiciones cambiarias que permitan al acreedor obtener la
satisfaccion total de su crédito en la moneda designada dentro de las 24 horas habiles

subsiguientes.

ARTICULO 766.- Indexacion. El deudor y el acreedor son libres de pactar clausulas de
indexacidon que consideren conveniente con el propdsito de asegurar la equivalencia de

las prestaciones en los contratos a plazo.

ARTICULO 1390.- Depésito en dinero. Hay depésito de dinero cuando el depositante
transfiere la propiedad al banco depositario, quien tiene la opcidén de restituirlo, si el

depodsito se constituyd en moneda extranjera, en la moneda nacional al tipo de cambio
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vigente en el mercado libre de cambios, a simple requerimiento del depositante, o al

vencimiento del término del preaviso convencionalmente previsto.

ARTICULO 2189.- Especialidad en cuanto al crédito. El monto de la garantia o gravamen
debe estimarse en dinero. La especialidad queda cumplida con la expresion del monto
maximo del gravamen, el que podra calcularse bajo clausulas de indexacion. El crédito
puede estar individualizado en todos los elementos desde el origen o puede nacer
posteriormente; mas en todos los casos, el gravamen con mas los importes resultantes
de la eventual indexacion, lo mismo que los intereses y costas del proceso de ejecucion
constituyen el maximo de la garantia real por todo concepto. El acto constitutivo debe
prever el plazo al que la garantia se sujeta, que no puede exceder de cuarenta anos,
contados desde ese acto. Vencido el plazo, la garantia subsiste en seguridad de los

créditos nacidos durante su vigencia.

ARTICULO 3.- Derdéganse los articulos 7, 8, 9y 10 de la Ley N° 23.928, asi como también

las modificaciones a esta ley dispuestas por la Ley N° 25.561.

ARTICULO 4.- Desddblanse las funciones del peso argentino, el que por una parte seguira
vigente como moneda para los pagos corrientes, y por la otra parte, las funciones de
unidad de cuenta y reserva de valor serdn asumidas por la Unidad de Cuenta Estable,
UCE, cuyo contenido es el valor resultante de aplicar la variacién del Indice de Precios

al Consumidor -Nivel General.

ARTICULO 5.- El Banco Central de la RepUblica Argentina calcularé diariamente el valor
de la UCE en base al asesoramiento técnico del Instituto Nacional de Estadistica y Censos

(INDEC)

ARTICULO 6.- En cumplimiento del articulo 75, inciso 11 de la Constitucién Nacional el
valor de la moneda extranjera debera ser nominado por ley en UCEs conforme a los
lineamientos fijados en el art. 1 de esta ley. La paridad de inicio asi como las
modificaciones que se introduzcan en el futuro en su paridad seran fijadas por ley con

asesoramiento al Congreso por parte del Banco Central de la Republica Argentina.
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ARTICULO 7.- Los depdsitos a plazos fijo constituidos en pesos en entidades financieras
a noventa dias o mas, seran convertidos en forma automatica en UCEs por la entidad

gue los recibe, al momento de su imposicion, sin necesidad de peticidn del depositante.

ARTICULO 8.- Los titulos, bonos y demas titulos valores que emita el Estado en pesos a

plazos mayores a noventa (90) dias, seran en todos los casos, nominados en UCEs.

ARTICULO 9.- Se podrédn pactar en UCEs todo tipo de obligaciones civiles, comerciales,
laborales, administrativas, impositivas o de cualquier otra indole, asi como créditos
hipotecarios, prendarios, bonos, obligaciones u otros titulos valores, cualquiera fuere el
destino o el plazo de la operacidn. Las obligaciones contratadas en pesos o en moneda

extranjera antes de la sancién de esta ley, continuaran con su régimen originario.

ARTICULO 10.- Si la obligacién estuviera nominada en UCEs, el deudor cumple
entregando la cantidad de pesos que resulte de multiplicar las cantidades adeudadas de

UCEs por el valor de dicha unidad al momento del pago.

ARTICULO 11.- El Congreso Nacional dispondrd la publicacién en el Boletin Oficial, de las
tablas diarias de conversion del valor de la UCE en pesos corrientes calculado por el
Banco Central de la Republica Argentina sobre la base del indice del costo de la vida,

nivel general que publica el INDEC.

ARTICULO 12.- En las convenciones colectivas de trabajo que se celebren en el futuro,
los salarios y sueldos podran, a voluntad de las partes, ser convertidos a UCEs a la
paridad vigente a la fecha de promulgaciéon de la presente ley, a partir de la cual los
valores correspondientes se ajustaran a la paridad vigente al tiempo de acreditacién de
cada pago a fin de garantizar al trabajador el mantenimiento del poder adquisitivo de su
salario. En tal caso, dicho valor regira hasta la siguiente convencion colectiva de trabajo.
Todo ello sin perjuicio de las modificaciones en UCEs que se convengan al renovarse
cada convencion colectiva de trabajo. Los salarios y sueldos de trabajadores no

comprendidos en convenciones colectivas de trabajo, podran, a voluntad de las partes,
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ser nominados en UCEs, a fin de mantener el poder adquisitivo del salario. Ello, sin

perjuicio de las variaciones en UCEs que acuerden periédicamente las partes.

ARTICULO 13.- Las prestaciones del régimen previsional publico comprendidas en la Ley
N° 26.417 se convertiran a UCEs a la paridad vigente a la fecha de promulgacién de la
presente ley, a partir de la cual los valores correspondientes se ajustaran a la paridad
vigente al tiempo de acreditacién de cada pago a fin de garantizar al beneficiario el

mantenimiento del poder adquisitivo.

ARTICULO 14.- Las cuotas y pensiones alimentarias, judiciales o extrajudiciales, serén

expresadas en UCEs.

ARTICULO 15.- Los impuestos, tasas, contribuciones y multas que actualmente estan
expresados en montos fijos y no en porcentajes, seran convertidos a UCEs a la paridad
vigente a la fecha de promulgacion de la presente ley. El minimo no imponible y las
escalas progresivas del impuesto a las ganancias seran expresados en UCEs para
garantizar su actualizacién automatica. El punto de partida para este calculo anual sera
el de la ley de actualizacion del minimo no imponible, cargas de familia y las escalas del
impuesto a las ganancias que se sancionen en el afio 2016 y regiran a partir del 1 de
enero de 2017. Los balances de las empresas seran ajustados por inflacién a la paridad

UCE a partir del 1 de enero de 2017.

ARTICULO 16.- Los ajustes o indexaciones de cualquier naturaleza estdn exentos del

impuesto a las ganancias.

ARTICULO 17.- Las disposiciones de este titulo comenzaran a regir a partir del primer
dia del mes siguiente al mes en que el Poder Ejecutivo declare normalizado el INDEC.
Facultase al Poder Ejecutivo Nacional a postergar en hasta sesenta (60) dias la fecha de

aplicacién de las disposiciones mencionadas en estos articulos.
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TITULO II
BANCARIZACION DE LA ECONOMIA, ELIMINACION DE LA ECONOMIA SUBTERRANEA Y

REGISTRACION DE 4 MILLONES DE TRABAJADORES ADICIONALES

ARTICULO 18.- Derdgase el impuesto a los Créditos y Débitos Bancarios creado por la

Ley N° 25.413 y sus modificaciones a partir del 1 de enero de 2018.

ARTICULO 19.- Incorpdrase como segundo, tercer y cuarto parrafo del articulo 285 del

Codigo Civil y Comercial de la Nacién, los siguientes:

No surtiran efectos entre partes ni frente a terceros los pagos totales o parciales de
sumas de dinero superiores a pesos diez mil ($ 10.000.-) de poder adquisitivo al 31 de
diciembre de 2015, o su equivalente en moneda extranjera, que no sean efectuados,
conforme a alguno de los procedimientos que se indican a continuacion:

1. Depésitos en cuentas de entidades financieras.

2. Giros o transferencias bancarias.

3. Cheques o cheques cancelatorios.

4. Tarjeta de crédito, compra o débito.

5. Factura de crédito.

El monto de pesos diez mil ($ 10.000.-) se actualizara en base a la evolucién del Indice

de Precios al Consumidor (IPC) y se convertird a UCEs.

Ademas, los pagos que no sean efectuados de acuerdo a lo dispuesto en este articulo
tampoco seran computables como deducciones, créditos fiscales y demas efectos
tributarios que correspondan al contribuyente o responsable, aun cuando éstos

acreditaren la veracidad de las operaciones.
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ARTICULO 20.- Sustitlyase el articulo 124 del Capitulo IV de la Ley N° 20.774 y sus

modificaciones por el siguiente:

Las remuneraciones en dinero debidas al trabajador deberdn pagarse, bajo pena de
nulidad, en cheque a la orden del trabajador para ser cobrado personalmente por este o
quien él indigue o mediante la acreditacién en cuenta abierta a su nombre en entidad
bancaria o en institucién de ahorro oficial. Dicha cuenta especial tendra el nombre de
cuenta sueldo y bajo ningln concepto podra tener limites de extracciones, ni costo
alguno para el trabajador y el empleador, en cuanto a su constituciéon, mantenimiento o
extraccion de fondos en todo el sistema bancario, cualquiera fuera la modalidad
extractiva empleada. La autoridad de aplicacion podra disponer que en determinadas
actividades, empresas, explotaciones, establecimientos o en determinadas zonas o
épocas, el pago de las remuneraciones en dinero debidas al trabajador se haga
exclusivamente mediante en efectivo y con el control y supervision de funcionarios o
agentes dependientes de dicha autoridad. El pago que se formalizare sin dicha

supervision podra ser declarado nulo.

ARTICULO 21.- A fin de facilitar el acceso universal de los habitantes de nuestro pais a
los servicios bancarios, el Banco Central de la Republica Argentina debera flexibilizar los
requisitos exigibles para la apertura de cuentas bancarias y la imposicidon en plazos fijos
o cuentas especiales de ahorro. No obstante ello, tratdndose de ciudadanos argentinos,
nativos o naturalizados, los Unicos requisitos exigibles para la apertura de cuentas
bancarias, constitucion de plazos fijos o otras cuentas especiales de ahorro seran la
exhibicion del documento de identificacion personal, expedido por autoridad argentina,
y la constancia de la Clave Unica de Identificacién Tributaria (C.U.L.T.) o la Clave Unica
de Identificacion Laboral (C.U.I.L.), expedida por la Administracién Federal de Ingresos

Publicos.

Asimismo, el Banco Central de la Republica Argentina debera disponer la ampliacién del

horario de atencién al publico desde las 9 horas hasta las 19 horas como minimo, para
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facilitar la realizacion de operaciones bancarias vinculadas a cuentas corrientes, cajas

de ahorro, tarjeta de débito y plazos fijos.

ARTICULO 22.- El Ministerio de Educacién y Deportes de la Nacién Argentina
implementard un programa practico de alfabetizacion bancaria en todas las escuelas
primarias y secundarias del pais, con el objeto de concientizar a todos los habitantes
respecto de la aplicacion de los instrumentos bancarios y la importancia decisiva de la

bancarizacién en el pleno empleo y en el crecimiento del salario real.

ARTICULO 23.- Las disposiciones de este titulo entrardn en vigencia desde el dia de su

publicacién en el Boletin Oficial.

ARTICULO 24.- De forma.
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Expte. 12-S-16

INFORME

Honorable Camara:

En este proyecto de ley se actualizan los proyectos presentados con anterioridad con
expediente N° 1513 del 2016 y 3099 del 2016 y en los mismos se propone movilizar el
ahorro nacional dentro del pais y facilitar la vuelta del capital fugado para acrecentar el
ahorro nacional y destinarlo a las actividades productivas, particularmente a la
construccién de viviendas. El estimulo al ahorro nacional y a la vuelta de capital fugado
se efectla mediante el establecimiento de un régimen de moneda indexada a la chilena
con un tipo de cambio real competitivo promotor de nuestras exportaciones y del
empleo. Y luego se propone cerrar el circulo bancarizando nuestra economia de manera
tal de dar un golpe de gracia a la economia negra y reforzar mas aun la disponibllidad

de ahorros en nuestra economia.

El régimen propuesto constituye un cambio radical del régimen econdémico del pais
dentro de los cauces constitucionales. En la actualidad los argentinos ahorran
principalmente en dolares y otras monedas extranjeras. Esta anomalia contribuye a la
fuga de capitales en perjuicio de la economia nacional. Se trata de poner fin a la misma.
Es bien sabido que las causas de la fuga de capitales son tres. La primera es la
sobrevaluacion cambiaria; cuando nuestra moneda estd sobrevaluada, el ddlar esta
barato y es natural que el publico se incline a comprar ddlares precisamente por la
oportunidad de su bajo precio y la posibilidad real y concreta de una devaluacién futura,
ya que las sobrevaluaciones no son sostenibles en el tiempo. La segunda causa de la
fuga es la existencia de una recesién en la economia local; cuando hay recesién las
oportunidades de inversiones rentables en el pais escasean, y la mejor alternativa es
comprar dolares, fugarlos y esperar. La tercera causa de la compra de ddlares y su

substraccién de la economia local es la necesidad de evadir el impuesto inflacionario en
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pesos. Las tres causas son conjuradas y atacadas por la aplicacion conjunta de medidas

aqui propuestas.

Bajo los lineamientos de este proyecto se estimula a los que proyectan comprar ddlares,
a abandonar esa intencion, y colocarlos en un depdsito en UCEs o en bonos indexados
en pesos, y de esta manera quedaran alcanzados con una triple proteccion: contra la
posibilidad de la inflacion desde que la UCE esta indexada con el indice del costo de la
vida; contra una devaluacién desde que el tipo de cambio también estara indexado con
el indice del costo de la vida; y finalmente también esos ahorristas habran efectuado
una buena inversién desde que la tasa de interés de los depdsitos bancarios en UCE sera
probablemente mas alta que la tasa de los depdsitos en doélares en Estados Unidos.
También en este proyecto se incentiva fuertemente la vuelta del capital fugado del pais,
sin perjuicio de los impuestos que haya que pagar y otras restricciones vinculadas al

blanqueo dispuesto por la ley nimero 27260.

Los ahorros se materializarian en depodsitos a plazo fijo nominados en UCEs, en entidades
comprendidas en el régimen de la Ley N° 21.526 y sus modificaciones; También
mediante la utilizacion de los ddlares o divisas extranjeras para la suscripcion de titulos
publicos, bonos y demas titulos valores, emitidos por el Estado, bajo ley argentina y
jurisdiccién nacional, nominados en UCEs, que tendran las demas condiciones financieras
gue se determinen al momento de su emisidon. La nominacion en UCEs de los depdsitos
a plazo fijo, asi como también de los titulos publicos sefialados, implica su conversion a
pesos y posteriormente su indexacién por aplicacion del Indice de Precios al Consumidor
(IPC). Implica también, como explicamos antes, que el inversor estara en una excelente
situacion, ya que, por una parte, el valor de su inversion en pesos indexados por la UCE
conserva su valor en ddlares, pero, ademas, ganara un interés en UCE que seguramente
serd mayor que el que se podria haber devengado en délares, si esos fondos hubiesen

permanecido en el exterior sin exteriorizarse ni repatriarse.

Consideramos que, en el caso de verificarse déficits fiscales en los proximos afios, estos
podrian ser financiados con el ahorro genuino por la via de la colocacion de titulos
publicos, bonos y demas titulos valores emitidos por el Estado Nacional, sujetos a

jurisdiccidon nacional y nominados en UCEs, es decir, en pesos indexados por la variacion
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del indice de precios al consumidos (IPC). La emision de los referidos titulos publicos,
en las condiciones senaladas, permitiria que el Gobierno Nacional o los gobiernos
provinciales obtengan fondos mediante el endeudamiento local y sometan dicha emisién
a jurisdiccion nacional. De esta manera, se eliminan los riesgos y perjuicios de exponer
nuevamente nuestro pais a la jurisdiccidon extranjera, con pronunciamientos judiciales
arbitrarios emitidos y originados en la prérroga de jurisdiccion, en clara contraposicién
con las sabias previsiones contenidas en el articulo 116 de la Constitucion Nacional.
Recientemente, los argentinos pudimos sufrir y observar los efectos perniciosos que han
generado pronunciamientos judiciales cuestionables de tribunales norteamericanos,
originados en la imprudente decisién unilateral adoptada por nuestro pais de prorrogar
jurisdiccion para dirimir controversias en materia de deuda publica, resignando
soberania nacional hacia otro Estado. Estos riesgos se evitan con el régimen previsto en

este proyecto de ley.

Estas medidas fomentaran que los capitales que se exterioricen y reingresen al pais se
canalicen hacia el desarrollo econdmico y asi se descarten la inversiones de caracter
meramente especulativas como las que se derivan de las altas tasas de interés en
dolares que el pais sufre con motivo de la sobrevaluaciéon cambiaria y la paridad de
interés cubierta. Estas especulaciones financieras dafiinas quedan imposibilitadas por la
fijacion del tipo de cambio indexado. Este punto es de particular vigencia actual. Y puede
ser ilustrado con el grafico siguiente que muestra las tasas de interés en LEBACS. Las
Lebacs son titulos de deuda publica que emite el Banco Central para comprar base
monetaria y asi restringir el crecimiento de esta a cambio de incrementar el crecimiento
de la deuda publica y provocar un fuerte aumento de las tasa de interés, precisamente
por el menor creciminento de la cantidad de moneda que la emision de lebacs implica.
El problema radica en que la suba de las tasas de interés provoca una valorizacidon
excesiva del peso lo cual torna no competitivas a la industria nacional y todas las
actividades econdmicas del interior del pais, desde la producccién y exportacion de vinos
hasta a las de limones y yerba etc, y exceptuando la produccion de soja, trigo y maiz en
la pampa humeda. De esta manera el mejor negocio en la Argentina es la llamada
“bicicleta financiera”, es decir en traer dolares, convertirlos a pesos, comprar Lebacs
para despues volver a délares y asi ganar una tasa del 2% mensual en dodlares

equivalente a mas de un 30 % anual en esa moneda, la tasa mas alta del mundo. Este
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negocio es tan atractivo y deslumbrante que paraliza el resto de la actividad econdmica.
La oferta de dolares acentla mas la sobrevaluacién cambiaria, la cual provoca un mar
de desempleo. Este panorama es de libro de textol. Es el modelo de Mundell- Fleming
bajo tipo de cambio flotante. Este modelo que no es mas que el conocido modelo
keynesiano, pero adaptado a la economia abierta y es aceptado por todas las
universidades del mundo. Este modelo predice que bajo tipo de cambio fluctuante, la
politica monetaria restrictiva provoca sobrevaluacion cambiaria y desempleo. Y ademas
predice que el déficit fiscal en caso de tipo de cambio fluctuante no es expansivo de la
economia, sino que también provoca sobrevaluacidon cambiaria, es decir que tendriamos

sobrevaluaciéon cambiara y recesion al cuadrado.

Y

edio de TNA

TNA Lebac 35 dias

> mes ¥

¢Qué podemos hacer para evitar la bicleta financiera? Lo propuesto en este proyecto de
ley. Lo mejor es indexar el tipo de cambio con el indice del costo de la vida como lo hace
este proyecto. De esta manera, al que traiga dodlares al pais, le convendria invertirlos
en la economia real y en la creacién de empleos y no en la “bicicleta financiera”. El
mismo modelo de Mundell-Fleming, de libro de texto, predice que con tipo de cambio
fijo, el déficit fiscal es expansivo y tiene un efecto multiplicador de los empleos. Claro
estd que debe haber una politica creible y, esta misma, seria de reducciéon del propio
déficit fiscal para ir reduciendo gradualmente la tasa de inflacion. Incidentalmente, esta
politica de indexacion del tipo de cambio llamada de “crawling peg” y reduccién gradual
del déficit fiscal fue aplicada con gran éxito durante la presidencia del Dr. Arturo
Umberto Illia en 1964 y 1965. En esos dos afios la tasa de crecimiento del PBI y del

empleo fue cercana al 9% por afio. En cambio, la politica de restriccion monetaria, altas

1 Eduardo Conesa, “Macroeconomia y Politica Macroeconémica”, Sexta edicidn,
Editorial La Ley, Capitulos 38, 39 y 40, Pags 543 y siguientes.
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tasas de interés y sobrevaluacion cambiaria fue aplicada en 1977-81 y en 1991-2001

con los resultados que todos conocemos:

La emisidn de titulos publicos indexados por parte del Estado Nacional posibilitaria que
el Gobierno Nacional cuente con fondos para financiar obras publicas de infraestructura
de gran impacto social y econédmico. Dichas obras permitirdan mejorar las condiciones de
vida y remontar los indices de pobreza que tanto laceran a nuestro pais. Las obras se
constituiran en un legado de desarrollo para las futuras generaciones que estaran en
condiciones de pagar el interés del endeudamiento en razén de que recibiran el beneficio
de las obras. Ademas, las sumas depositadas quedarian resguardadas de los efectos
inflacionarios, sin perjuicio de que éstas generen un rendimiento para el ahorrista y, al
mismo tiempo, que las entidades financieras cuenten con una enorme masa de
depédsitos, posibilitando que éstas puedan expandir la cartera de préstamos a las pymes
a bajas tasas de interés y crear ademas importantes carteras de préstamos hipotecarios
a largo plazo y bajas tasas de interes reales para la vivienda. Notese que la oferta de
préstamos, con un costo financiero moderado, permitiria expandir el empleo en nuestra
economia, principalmente, en el sector de la construccién, industria creadora de empleos

por excelencia, sin necesidad de recurrir a fideicomisos rellenados con gasto publico.

Asimismo, el régimen propuesto en este proyecto de ley actualiza la iniciativa presentada
el 11 de abril de este afo, bajo el titulo "OBLIGACIONES MONETARIAS, CREACION DE
LA UNIDAD DE CUENTA ESTABLE Y REACTIVACION DE LA ECONOMIA”. (Proyecto de Ley
1513-2016). En la actualidad, en nuestro pais la cartera de préstamos bancarios sobre
el PBI asciende al catorce por ciento (14%) aproximadamente. Con la adopcion del
sistema propuesto - similar al implementado y vigente actualmente en Chile2-, los
préstamos bancarios sobre el PBI podrian sobrepasar el ciento nueve por ciento (109%),
como en Chile, con lo cual la cartera de préstamos de los bancos a las pymes y a las
familias en nuestro pais también se podria multiplicar por ocho en términos reales lo
cual implicaria, entre otros efectos, un apoyo masivo a la construccion de viviendas en
todo el pais que contribuiria a materializar el anunciado propodsito de pobreza cero, todo

ello con escaso impacto en el gasto publico.

2 Veral respecto “La Moneda Virtual” de Guillermo Laura y Ergasto Riva, Prélogo de Eduardo Conesa,
Pluma Digital Ediciones 2012
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Cabe insistir ademas que el regreso y reinsercion del capital nacional a la economia
argentina, bajo los lineamientos previstos, no provocard sobrevaluacién cambiaria
debido a que el tipo de cambio estaria indexado con el IPC. En efecto, por una parte la
adopcién de una Unidad de Cuenta Estable (UCEs), esto es, la indexaccion de la moneda
local, y por otra parte, la implementacién de un tipo de cambio real fijo para la valuacién
de la moneda extranjera, generaran las condiciones macroecondmicas propicias para
evitar la utilizacién del mercado cambiario con fines meramente especulativos. Mas adn
la adopcién de un tipo de cambio real competitivo, y la reinsercion de capitales que aqui
se promueve, tampoco generaran inflacion ya que dichos fondos se asignaran
prioritariamente al ahorro por la via de los depdsitos a plazo fijo o de los titulos publicos.
Notese que la inflacidon en si no tiene un efecto pernicioso mayor. Todos economistas
académicos afirman que determina la malignidad de la inflacion es el defasaje de los
precios relativos. Concretamente, el perjuicio principal de todo proceso inflacionario
radica principalmente en el retraso o adelanto que la inflacion genera en los precios
relativos de los bienes y servicios y la consiguiente deficiente asignacién de recursos
entre las distintas actividades econdmicas. Estd claro entonces que la indexacion es
consistente con un aumento general de precios parejo pero declinante, es decir con el
gradualismo en la lucha contra la inflacidn, siempre en el entendimiento que su causa
mas importante es el déficit fiscal, el que debe eliminarse gradualmente y lo antes

posible.

La vuelta de capitales aqui propuesta se complementa con el programa de bancarizacién
de la economia contenido en el Titulo II del presente proyecto de ley. El desarrollo de la
economia argentina requiere de un sistema bancario profundo y sélido que esté en
condiciones de financiar el crecimiento, brindando crédito genuino, abundante, y de
coste y plazo compartible con los plazos de maduracién de cada tipo de inversion. El
lamentable bajo nivel de bancarizacion de nuestro pais a la fecha, uno de los mas bajos
del mundo, puede ser revertido facilmente si se aprueba el conjunto de medidas

legislativas que aqui se proponen.

Dicho proceso requerird cuatro condiciones; La primera es que el dinero se encuentre

depositado en los bancos. Para que exista crédito bancario, el primer requerimiento es
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gue previamente haya ahorro bancario. Cuando el publico pierde el habito de mantener
el dinero en los bancos y lo retira para realizar sus pagos en efectivo, los bancos carecen
de la materia prima indispensable para efectuar préstamos, y los préstamos se vuelven
escasos y caros. En una economia altamente bancarizada, la mayor parte de los
movimientos de dinero deben hacerse dentro del circuito bancario. El dinero pasa de una
cuenta a otra, pero siempre dentro del sistema, sin que se produzcan filtraciones que
interrumpan el proceso del multiplicador de los depdsitos. Un proceso profundo de
bancarizacion requiere el sostenido crecimiento de los depdsitos y la permanencia de los

mismos dentro del sistema.

La segunda condicidn es el fluido funcionamiento del multiplicador bancario que permita
al sistema en su conjunto prestar varias veces el dinero depositado. Una vez depositado
el dinero en los bancos, la segunda etapa del proceso de bancarizacién es que no se
retire el efectivo. La bancarizacion permite maximizar el fendmeno de expansion multiple
de los depdsitos bancarios. La reserva fraccionaria hace que los bancos conserven un
encaje infimo para hacer frente a los depdsitos. De esta forma, cada peso de alta
potencia que se incorpora al sistema bancario integra la base monetaria y posibilita
multiplicar la oferta de dinero tantas veces como lo permite el encaje o efectivo minimo.
Esto es lo que se denomina multiplicador de los depdsitos bancarios. En la Argentina,
hasta ahora, la escasa bancarizacién obligd a una enorme expansion de la base
monetaria con fuerte impacto inflacionario y crédito practicamente inexistente para el

largo plazo.

La tercera condicion del programa de bancarizacidon propuesto es crear una moneda de
cuenta estable (UCE), para garantizar al ahorrista el mantenimiento del poder
adquisitivo. La erosion del poder adquisitivo en los depdsitos de baja movilidad por efecto
de la inflacién disuade a los agentes econdmicos y los induce a buscar otras opciones
que les permitan conservar el valor. Asi, aparece la compra de délares y la fuga de

capitales, la cual es desalentada con esta propuesta.

Para alcanzar un alto grado de bancarizacion es necesario un programa coherente que
remueva los factores que desalientan el uso del sistema. El programa de bancarizacion

propuesto en el Titulo II del presente proyecto de ley sugiere la implementacion de
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medidas simultaneas tendientes a producir un rapido cambio de ciertos habitos que hoy
se encuentran fuertemente arraigados en la sociedad. Algunos de estos habitos se
originan en normas legales que constituyen barreras insalvables para que el sistema
bancario pueda prestar sus servicios con alcance universal y con bajos costos de

transaccion que permitan su fluido funcionamiento como palanca de crecimiento.

En primer lugar, y como condicion esencial, se propone la eliminacion del impuesto a los
créditos y débitos bancarios a partir del 1 de enero de 2018. Este impuesto, creado
mediante la ley N° 25.413, es el principal obstaculo que encontramos para alcanzar una
profunda bancarizacion de nuestra economia y no es mas que una solucién cortoplacista
que aspira a recaudar impuestos en lo inmediato, comprometiendo el futuro recaudatorio
al premiar fuertemente la economia negra, creando una competencia desleal en perjuicio
de quienes cumplen con la ley impositiva. Asimismo, se sugiere la adopcién de medidas
gue faciliten la bancarizacién universal y gratuita, tales como la eliminacion de los costos
bancarios vinculados a la apertura de cuentas bancarias; la simplificacion de los tramites
de apertura de las cuentas bancarias; y la extension del horario bancario para la
realizacion de determinadas operaciones bancarias y a la facilitacién del servicio de
posnets. Consideramos que la bancarizacion propuesta convertiria a la banca en un
servicio de caracter universal, al alcance aun de los mas pobres. Nétese que existe una
clara correlacién entre la bancarizacion, el desarrollo social, el crecimiento econémico y
desarrollo financiero. Los altos porcentajes de bancarizacién alcanzados por los paises
desarrollados se apoyan en el uso del dinero bancario en todos los estratos de la

poblacidn.

Ademas, se propone incorporar al Cédigo Civil y Comercial de la Nacion las normas que
establecen la obligatoriedad de efectuar determinados pagos, mediante procedimientos
que requieren intervencion bancaria (vgr. depdsitos en cuentas de entidades financieras,
giros o transferencias bancarias, cheques o cheques cancelatorios, tarjeta de crédito,
compra o débito, y factura de crédito). Cabe sefialar que las normas ya dictadas en tal
sentido, y contenidas en la Ley N° 25.345 y sus modificaciones, no han sido lo
suficientemente eficaces, en cuanto a promover la bancarizacion. Para superar esta
limitacion, se propone que por ley la AFIP y los fiscos provinciales no reconozcan gastos

qgue no estén bancarizados, excepto los muy menores, con lo cual el operador en negro
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tendria que pagar altisimas tasas de impuesto a las ganancias e IVA. Queda claro
entonces que con este proyecto de ley, no solamente se crea un incentivo fundamental
para la repatriacién de capitales y su incorporacion al circuito econémico nacional y se
desincentiva su salida al exterior, sino que por la via de la bancarizacién forzada se
elimina la economia subterranea y de esta manera se posibilita el aumento considerable
de la futura recaudacién fiscal. En pocas palabras, este proyecto de ley traera capitales
al pais, impedira futuras fugas y combatira eficazmente la economia no registrada, y con
ello posibilitard el aumento de la recaudacion y la eliminacién del déficit fiscal. Y ademas

posibilitard que la deuda publica sea de jurisdiccién nacional.

En sintesis, consideramos que con la adopcion de este esquema triple de medidas
macroeconomicas de repatriacion de capitales, de moneda y de tipo de cambio
indexados, cerrando con la bancarizacion forzada de la economia, se conforma un
sistema econdmico coherente para promover el empleo de manera efectiva y lograr con
fuerte crecimiento del PBI, de las exportaciones, de las importaciones y de la recaudacion
fiscal en un contexto de creciente estabilidad de precios. Si el PBI crece sin
sobrevaluaciéon cambiaria, el empleo registrado y en blanco se incrementara en la misma
proporcion, permitiéndose asi alcanzar la viabilidad del sistema jubilatorio futuro con la
incorporacion a la economia registrada de cuatro millones de trabajadores ahora no

registrados, tendiendo asi a acercarnos a la ansiada meta de pobreza cero.

En este proyecto de ley se considera que el llamado proyecto de las UVI, unidades de
vivienda, no es positivo, ya que deroga la indexacion de manera timida y solamente para
dar lugar a un régimen de hipotecas para la financiacidon de la compra vivienda Unica por
parte de las familias. La timidez del sistema de las UVIS se funda en que en nuestro pais
existe un prejuicio equivocado contra la indexacién proveniente del régimen nefasto de
la circular 1050 del 1 de abril de 1980 del Banco Central de la Republica Argentina.
Infortunadamente, en abril del afio 1980, el Banco Central de la Republica Argentina
estaba en manos de economistas que en su ideologismo monetarista superficial crearon
un mecanismo perverso que el publico identificd erroneamente con la indexacion. Los
economistas del Banco Central estaban embelesados con el sistema del euroddlar
vigente en Londres y admiraban las supuestas bondades de las tasas de interés libres,

determinadas en el mercado monetario por la oferta y demanda de fondos prestables en



H. Cdmara de Diputados de la Nacion 2016- ANO DEL BICENTENARIO DE LA
Comision de Finanzas DECLARACION DE LA INDEPENENCIA NACIONAL”

el circuito bancario. Infortunadamente, la tasa de interés de corto plazo en nuestro pais
no era tan libre pues estaba determinada a niveles altisimos por encajes impuestos por
el propio Banco Central con su restriccion de la oferta monetaria, y por la sobrevaluacién
del peso determinada por la “tablita cambiaria”, también impuesta desde el Banco
Central, por la otra. A esas dos determinantes de altas tasas de interés habria que
agregar tres mas: la demanda de fondos que proveniente de las letras de tesoreria que
emitia el propio gobierno, los enredos de la cuenta de regulacion monetaria, y sobre
todo las expectativas de una alta inflacion del orden del 100% anual vigente en ese
entonces. Con respecto a este Ultimo punto, es bien sabido que la tasa de interés libre
siempre tiende a ubicarse algo arriba de la tasa esperada de inflacién: es la famosa ley
de Fisher. En nuestro pais hacia 1980, los economistas directivos del Banco Central,
como afirmamos antes, eran admiradores del sistema de la “tasa de interés libre de
corto plazo” vigente en el mercado del euro-délar en Londres. La llamada “tasa LIBOR".
Como la inflacién en doélares en Estados Unidos estaba alrededor del 10% anual, |a tasa
de interés libre en el mercado de ddlares de Londres debia estar alrededor del 12%
anual, y se reajustaba de acuerdo la oferta y demanda de fondos prestables en el
mercado londinense cada tres meses. El equilibrio en los contratos de préstamo en el
mercado monetario londinense en dolares se obtenia ingeniosamente: si bien por una
parte la inflacidn reducia el capital adeudado en perjuicio de los acreedores y
beneficiando a los deudores, por otra parte el aumento de la tasa de interés por arriba
de la tasa de inflacion beneficiaba a los acreedores, y, ademas, el promedio del plazo
del préstamo se acortaba, lo cual también beneficiaba a los prestamistas. El sistema
funcionaba bien en el mercado interbancario de Londres con la inflacion menor del 10%
anual. Debe aclararse sin embargo que el Banco de Inglaterra no fomentaba los
préstamos en ddlares para la economia interna de ese pais. Adentro de Inglaterra regia
rigurosamente la libra esterlina. El fomento de los préstamos en ddlares a la tasa variable
LIBOR, se hacia afuera del pais, para financiar desde Londres el comercio internacional
en dodlares, y préstamos a extranjeros en dolares. Este sistema se tornd ridiculo, sin
embargo, cuando se lo aplicé en Buenos Aires en pesos cuando la inflacion era del 100%,
pues en tal caso la tasa de interés debia ser del 130% anual por lo menos, y el promedio
ponderado del plazo del préstamo se acortaba considerablemente, todo lo cual apretaba
a los deudores con un sistema de pinzas infernal. Pero esto no es indexacién, es otro

animal completamente diferente. En todo caso es un reajuste letal de deudas sobre la
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base de |a tasa de interés. Lo cierto es que en nuestro pais quedd un tendal de deudores
arruinados con ejecuciones judiciales y bancarias. Como el publico no entendia bien ese
sistema infernal de repotenciacién de deudas, quedd establecido en la opinién publica
gue la indexacidon era muy malsana. Pero es que la 1050 no establecia la indexacion sino
el sistema de reajuste de deudas sobre la base de la tasa de interés del mercado de
eurododlar pero en pesos en un contexto totalmente distinto e inapropiado. Por eso es
gue el Cddigo dirigido originalmente por los distinguidos juristas Lorenzetti-Highton-

I\\

Kamelmajer, rechazo la indexacion y prefirié el “sinalagma” contractual implicito en la
dolarizacién. Pero se trata de una confusién. En la verdadera indexacion, el capital se
reajusta con el indice del costo de la vida, y al eliminarse el factor inflacionario en el
préstamo por la misma indexacion, la tasa de interés pasiva baja al 2% anual por la
gran oferta de fondos prestables, y la activa baja al 4%, mas o menos, para poder
colocar esos fondos en préstamos, todo esto manteniendo los préstamos con plazos
larguisimos, que no se acortan por la inflacion, como en la 1050, pues el factor
inflacionario es eliminado de cuajo del contrato. Reiteramos, del confuso rechazo de la
opinidn publica argentina a la indexacién proveniente de la falta de comprensién de la
naturaleza de la 1050 proviene la timidez del proyecto UVI. Pero la indexacion parcial
para favorecer a un solo sector es peor alin que la prohibicion de la indexacion total. Si
se la permite la indexacion, debe hacerse sin cortapisas. Por eso es que en éste proyecto
se modifica totalmente el articulo 766 del cédigo civil que prohibe la indexacién vy
también se derogan las disposiciones de la ley de convertibilidad y su derogatoria que
también prohiben la indexacion. El inconveniente del proyecto de la UVI radica en que
fomenta solamente un tipo de ahorro: el que se dedica a la financiacion de viviendas.
El ahorro también debe dirigirse a otros sectores estratégicos que lo necesitan para su
propio crecimiento econdmico, por ejemplo para el desarrollo industrial de las pymes, o
al desarrollo las empresas pymes agropecuarias, todas ellas actividades creadoras de
empleo a lo largo y a lo ancho de todo el pais. Un contratista que debe entregar una
obra en dos afios, por ejemplo, también puede necesitar indexacion. Gran parte del
engorro y la corrupcion en las obras publicas y en los procesos licitatorios se debe a que
no existe una indexacion automatica. Al prohibirse la indexacion no queda otro remedio
que la contratacién en dolares, pero las oscilaciones del valor del délar en el mercado de
cambios suelen ser astrondmicas y el alea de los contratos inmensa. Tampoco se ven

razones de justicia para negar la indexacidn de los salarios en las convenciones colectivas
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de trabajo, por ejemplo, si hay acuerdo de las partes. Existen muchas otras actividades
prioritarias que también necesitan del apoyo del ahorro privado, y no solamente la
construccién de viviendas. Por ello, al privilegiar el ahorro indexado y los pagos de las
hipotecas solamente para viviendas, es claro el proyecto UVI fomenta una distorsidon en
asignacion de los recursos econémicos del pais y es victima del espejismo de la 1050.
En Chile todas las obligaciones a mas de tres meses se pactan en unidades de fomento
indexadas y el sistema funciona perfectamente e incluso ha permitido bajar
substancialmente la tasa de inflacidon. Por ejemplo del 500% anual en 1973 a 31% en
1980, a 8,20% anual en 1995 y a 2,9% anual en el 2010. Lo que ocurre es que la
indexacion de los depdsitos a plazo fijo a mas de tres meses otorga a los ciudadanos
una forma muy facil de evadir el pago del impuesto inflacionario. Y finalmente, esto
decide al gobierno a tener finanzas publicas equilibradas porque le resulta casi imposible
engafar al publico emitiendo moneda. Para incrementar la afluencia de ahorro privado
para la vivienda y para otras actividades se debe “bancarizar” |la economia forzadamente,
como propone este proyecto. Esto es que todos los pagos de la economia se hagan
obligatoriamente por la via bancaria, y que solamente queden para efectuarse por medio
de billetes las transacciones muy menores. La bancarizacién permitiria atacar la evasién
impositiva, lo cual daria pie a su vez para ampliar la base de tributacién y bajar las tasas
de impuestos en general para toda la actividad econémica. Ello redundaria en un mayor
crecimiento econdmico. La misma bancarizacion reforzaria aun mas el afluencia de
fondos hacia los bancos. La superabundancia de fondos prestables determinaria
considerables bajas adicionales en las tasas de interés reales lo cual, a su vez,
redundaria en un tipo de cambio real competitivo que daria un fuerte impulso a la
exportacién y a la sustitucién eficiente de importaciones, amén del crecimiento de la
construccién de viviendas. Todo ello permitird aumentar la demanda de trabajo vy
eliminar el amenazante desempleo y subempleo que hoy enfrenta la Argentina con un
millén de desempleados buscando trabajo, 4 millones de trabajadores en negro y 4
millones de desempleados desahuciados. Con la bancarizacién forzada que proponemos
desapareceria la economia subterréanea, que no paga impuestos y convive cerca del
delito. En sintesis, si se decidiera a bancarizar la economia habria que tomar cinco

medidas legislativas clave propuestas en este proyecto de ley:
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Primero derogar el impuesto al cheque, que como ya se dijo, implica un subsidio a la
economia negra, ya que con tal de evadir legalmente este impuesto, una gran parte de

los pagos se hacen por fuera del sistema bancario.

La segunda medida seria obligar que todas las obligaciones de mas de 10000 pesos se

paguen por cheque o por la via bancaria, como tarjetas de débito o crédito.

La tercer medida consiste en que por ley, la AFIP deberia rechazar todas deducciones de
gastos de las empresas, incluso Pymes, cuyos pagos no se hagan por la via bancaria,

excepto, por supuesto, las transacciones menores de 10.000 pesos.

Cuarto, por ley habria que obligar a todos los comercios a tener posnets e incluso

subsidiar la compra de estos utensilios por parte de los pequefios negocios.

Y quinto obligar a los bancos a abrir sucursales en todos los barrios y regiones mas

apartadas del pais, incluyendo a los pueblos mas pequenos de mas de 2000 habitantes.

Con estas cinco medidas desapareceria la economia negra y se integrarian al mercado
casi la totalidad de los 8 millones de personas entre trabajadores en negro,
desempleados, e incluso los desahuciados que hoy ya no buscan trabajo porque se
cansaron de hacerlo. Todo ello con un gran auge de la industria de la construccion y
con direccion hacia la solucién del problema de la vivienda y el objetivo de pobreza cero

y la viabilidad del sistema jubilatorio de reparto.

Por ultimo cabe sefialar que en las discusiones preliminares del proyecto UVI varios
colegas diputados sefialaron con razon que la indexacidon del proyecto UVI solo servia
para proteger la integridad de los préstamos bancarios, es decir, que protegia a los
capitalistas y no a los trabajadores. Ello no ocurre con este proyecto porque también
permite la indexacion de los salarios en los convenios colectivos de trabajo y la
indexacion de cualquier convenio laboral con tal de que ambas partes estén de acuerdo.
Este proyecto es superior al proyecto UVI también porque adopta como base para la
indexacion el IPC que tiene una desviacién estandar menor y no el indice de la industria

de la construccion que esta cuestionado por los grandes saltos que registra.
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Por lo demas, este proyecto se complementa con nuestro proyecto de impuesto al valor
venal de la tierra libre de mejoras en todo el pais registrado en esta Camara de diputados
con el nimero 4765 del 2016. Se trata de un impuesto altamente progresista y
productivista que puede verse en la pagina web “www.diputadoconesa.com”, impuesto
gue reemplazaria a ingresos brutos en todas las provincias. El impuesto a los ingresos
brutos es un impuesto nocivo en cascada que se piramida aumentando artificialmente
los precios en un 6%. Su eliminacion, en consecuencia aumentaria los salarios reales

de los trabajadores en un 6%.



