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COMENTARIOS



e o M EN T A R lOS ')

ENRIQUE· L.· Busco GARMA

:Entiendo •que los. cOrn~ntarios .sobre este .:interesante trapajo
puedan sePararse. en. dos partes. Por ~ •lado, .• las ÍII1~lica:[J.(::ias; dxl
ánálisis respecto de la política moIletaria, quegIe.parecen noyálida~,

y p.ore.lotró-el.anáfisis dela dem.. an.da de din.er.. o deIas.~mpr.esas,
por. ~ectores "econ6micos, que abre un amplio campo de futura; ip.-

vestigacioIles.. .. . .. . .... ... .•.• . .....
El trabajo .concluye afirmando que, si los bancos atendierallll

sus clientes. en proporción a los aumentos del valor. de pioduRci6n,
se produciría .tIlla situaci6n. perjudicial para. las .empresas más .pe
queñas. Lá Hne!!. de razonamiento sería que, como requieren una
relación Iv.f/V más elevada, deberían obtener mayores financia?iQnes.

Entiendo queesta línea de pensamientopeva ae0nfuI1~irllll
¡>ocp las cuestiones en discusión, pnacosa?s .demanda decréclito.
y otra demanda: de dinero. Si bien, en nuestro sistema monetario, ·la
crea¿ipIlde dmeroestá asociada cOLlelfinanciamiento al,g6bierIlo y
a lasempr~sas y particulares, crédito y .:dineroson COIlceptos que

111o -guardan niIlgUÍ1a:vincuIa~ión.necesaria. ASÍ, .• Ia" demanda de.prés-
tamos esuna:función de la conveniencia de alÚl1entarlos activos
(netosdedepreciaci8nes) y del!;ls condiciones~nque·las émpresas·
puedan lograr aportes de capital o retener utilid~des.Mie~tras que
la d~lllanda de.dill~roes. una función de .. los .s~~cios .que.pueda
prestar ese activo y de los costos de mantenerlo, además.del monto
de riqueza de los posibles tenedores.. Podríamos decir; par~dejar
más claro esta .distincióIl.que mientras que la demanda de.. dinero
es lademanda de un bien concreto, la demanda de crédito es una

') Sobre el b·abajó·'El Efecto Escala .en la Demanda de Dinero de las Em
presas" de. Aldo A. Amando, aparecido en Revista de. EConomía. yE8tadística,
XV, 1~4 de 1971, p. 33.
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demanda de bienes no especificados y que tiene, oademás, en cuenta
las condiciones en que se pueden obtener capitales u otros aportes
financieros.

Si se deseara detallar aún más esta parte del comentario, cabría
simplificar el tratamíentoy dejardela.d({ el problema de cuál es la
mejor manera de fínancíar.un dado: aumentode activos netos, es de
cir no entrar a considerar la política de endeudamiento y de aportes
de sapital, y suponer que el ,único arbitri0es la c~~tación de _prés
tamos. oTilIn1Jié~: se pódría suponer que",dentro de cadasébfor}~dl.lS
tríal," .exísteo,úDa rebcióIl, úriica,valor ',<le .produccJÓ~-ac~'1?s,~~t~s.
A~bajo estos supuestos simplificadores;' ~stá clarb qÜ¿Sf'Ullá em:'
presi~ti~ne uná.maYot~rebcióllM/V que' otras;' ~e!lclrá'~orrelativa
n;,ente una "menor relación (Activos -:... M )1\7; Como el :oxpon:to a
HnancüIT, es funcióndel aumentoe.~el valor delos acti~,Ósq#e~e
de,seen,el hechoq:üeel dinero, Únó: Cié losrobros dehicti~o,tenga
distintaparticipabión en Iós activos ,cle gruposdéélllP]"~S~' ~ó]C~ons
titÚye Un ,o eÍeniento a tom en cuenta' en la evaluaciÓIl dejos efec
tds de eJistintas '. sii:ua~iones'de racioriairiiento ',,~~, crédit(),b.an~~-iQ.'.o
" ~bs result~dos empíri~osdel trabajÓ ysli:'po~t~rior,~atamieÍltb:
sOIlsüInament~;impórtantes para los estudiosos de~o~tos~~~ct<)S así
cornoPara las,autoridades, ,Il1onefaIias. Así, ~orej~mpio:d,e"l~s, <life'~
ienciasintersectoriales,del •co~ficie~tea" result~ o" q~e'l()s 'e~cargado's
de~eguirlaevol~ció~'de los requerimientos, dedirierodébeií~n
observar cuáles secto~es ,cre~en más, ~ápid~meiite.••~i ••bs'iridustrias
con, Il1ay?r utilización dediI1~ro, P?r unidad de '1~nta, avanzaili
rltmo°ÍDá¿acelel;adb, Il1ayordebería, ser 'el atiIl1ent9dela'dfert~, ~b
netaria:,'ta:~xist~~ciadel efecto escal.~" de la magnI~4~efbáJ]a~o
enest~~abaj9' .plaÍlt~~O asimis

Il1o,la
,iIecesldad deoseguir.' de, ~ce~c~

los procesos de c,oricentradón indristrüil'y de 'crecfurlento :gor tamaño
de las fírmas.. , "o ' o

" "Ul10 del()sjinterrogantes que se pueden plartte,'ar,es, Ia'¿<'IllP9:ti~
bilización 'de, ,esto~ resultados, con 'l()s.obt~nid()s en eSt1:lcli~s', de 'la
c1e~anda d~ dinero para toda ht e~ónoÍní~,' donc1~ no' ~e~bseITª~l.
efecto,'escala .y;-c1Ía~doenokdefinicióndec1inero.se' in:cluye~ .~epó

sitos a plazo,- resultan" elasticidades ingreso sup~r~d~esaJápni4ad.;~
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