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La situacion tecnica extraordinariamente favorable que, en la fecha indicada,
muestra eI conjunto de los Bancos chilenos. no co-responde a su situacicn norrnal.fl )
El exceso de recursos disponibles obedece, par una parte, a las emisiones de bilk­
tes fiscales que han aumentaco la moncda en circularion en mayor cantidad que
las necestclades comerciales y. par otra. a las precaucicnes naturales que, en perfo­
do de perturbaciones politicas, los bancos adoptan para atender un retire eventual
Y violento de los depositos.

* * *

St. en el cuadro anterior, se comparan las colccaciones bancarias (prestamos,
descuenros de letras y avances en cuenta corriente) con los depositos a plaza y a

la vista. podra observarse que ambos grupos de valores son, hasta cierto punto. co­
rrelativos. En efecto, si bien 16gicamente un banco aislado 5610 puede prestar sus

depositos mas el capital del banco, en cambio el conjunto de los bancos recibe en

deposito el total de sus prestamos. De esca circunstancia resulta la inffuencia fun­
damental que Ia poiitica bancaria puede ejercer sobre la vida econ6mica de un pais.
Asi, por ejemplo, si el conjunto de los buncos aumentase los prestamos en un 50%
tambien los depositos aumcntaren en un S07(), creandose can ella una expansion
artificial del credito.

La primera limitacion tecnica a csta expansion artificial reside en la obltgacicn
del encaje legal (0 practice), minima, el eual siendo un porcentaje definido de los
depositos bancarios a la vez que una fiaccion relativamente estable de la cantidad
de moncda en ci.culacion, no permite la elevacton ficticia de los prestamos, ya que,
a1 convcrtirse estes en depositos, obligarfan a un mayor encaje que el que es po­
stble obtener de la cantidad efectiva de moneda.

La segunda limitaci6n corresponde ala. naturaleza de los prestamos, puesto que,

': I.) EJ cambia originado en 18 5i! uacion bancaria per la crisis iniciada en 193"1 podra aprectar­
SI:: comparando el balance del presence piuraiu ron cl balance correspondiente a 1917, reprcduckio
e) cl parrnfo 13 del Torno I. En cfccco. en 1927 Jc1 activo de los Bcncos nacionales sumaba 2;:;01
millones. Los recurscs disponibles Ile.&;aban a 504 millones por depositos que sumaban 14J 3 rrtillones

(I) £1 § 15 del Torno I determine las rclecioncs algebruicas entre. cantidad de mcneda en cir.,
culaclon encaje bancaric y depositos bancarios
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por disposiciones legales a por [a simple exper-iencia, todo prestamo banceno de­

be corresponder a una transaccion comercial Iiquidable a menos de un afio plaza.
Ningun banco en particular, n i el conjunto de ellos, podrfa entonces elevar cons­

cientemente sus prestamos mas alla de 10 que las necesidades del comercio pudicsen
justificar.

En resumen; como se ha dicho anter iormente, la funcion de los bancos co­

merciales es la de recibtr los capitales individuales y darlos a su vez en prestamos
En otros terminos, los bancos distribuyen el mismo credito que ellus rec.iben. Este

credtto 10 reeiben a corto plaza Y. en consecuencia. deben concederlo tambien a

corte plaza.
La movilizaci6n de creditos a largo plaza corresponde a otras instituciones que

trataremos en el pan-afo siguicnte

Psirrajo J 59 .--Los boncos ivibotecarios

A diferencia de los bancos comerciales, que concedcn creditos a menos de un

ana plazo, los bancos hipotecarios conceden creditos. cuvcs perfodos de amort.izackm

excede generalmentc de los veinte afios

Se comprende que SI los depositos del publico en los bancos comerciales se

efectuasen a plazos super iores a veinte aDOS, no habria inconveniente en que estes

bancos efectuasen sus prestarnos par perfodos tambien superiores a veinte afios

Pero, efectuandose los depositos bancarios «a la vista» 0 por periodos maximos de

tres a sets meses, los prestamos de dichos depositos no pueden, prudencialmente.
exceder de! tternpo medic de los depositos.

La circunstancia anterior ha ohligado a entregar el credito a largo plazo a ins­

tituciones espcciales que, a su vea, obtienen tarnbien a largo plaza los capitales que

en seguida dan en prestamo. Estos capitales pueden ser obtenidos pOI' venta de accio­

nes 0 bonos, por prestamos gubernativos, per depositos de ahorros ° cualquiera
otra forma que satisfaga [a unica condicion de que ellos no sean exigibles.

Aparte de esta diferencia fundamental respecto de la forma de Ia obtencion de

capitales, los bancos hipctecarics ofrecen edemas la part.icularidad de que el credito

que conceden es de caracter impersonal. St se considera, en efecto. que la vida activa

de un individuo no excede por 10 general de un periodo de veinte afios, no pareceria
prudente que los creditcs individuales excediesen de dicho plazo de veinte afios, aun

prescindiendo del heche de que el deudor pueda dejar de existir antes de dichc plazo
Es par esta razon, precisamente. que el credito hipotecar io se concede casi exclusiva­

mente sobre tierras y edificios ._ propiedades raices--- gravando las deudas a las pro­

piedades cualesquiera que sean sus propietarios presenres 0 futuros

En cuanto al regimen bancario de concentracion de capitales y prestamos de los

mismos a largo plazo, analizaremos a continuacion las caracteristicas de los sistemas

de creditc hipotecaric en los principales paises. Para este efecto hemos clasificado los

diferentes mecanismos del credito hipotecario en los siguientes grupos:

A) Pafses con un «sistema nacional» de instituciones de credito hipotecarto.
(Estados Unidos. Alemania).
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B) Pafses con credito hipotecario a cargo de una institucion fiscal. (Francia, Ar­

gentina, Chile, Colombia).
C) Paises con prcdominio de la iniciativa pr ivada.

La claslficacion anterior no es absoluta. En el heche, s610 Sf: trata de la mayor

importancia de un regimen hipotecario respecto de los rescantes, ya que, en general,
las instituciones flscales desarrollan sus actividades en competencia con los bancos

hipotecario.s privados

A.,,---S'istemas nacionales de buncos tvipotecarios

1) El «Federai Farm i.oan Svstem» de los Estados Unidos, La ley que !leva este

nombre fue dictada en Julio 17 de 1916, con el objeto de establecer un sistema nacio­

nal de credito agricola que permrtiese elevar los recursos destinados 1:1 esta clase de

creditos, reduct- las rases de interes y simplificar los procedimientos bancarios. Has­

ta la fecha de esta ley el credito agricola era atendido en parte por los bancos co­

merciales (Iimitado a una pequefia fraccion de los depositos a del capital de cada ban­

co, ver § 158) yen parte par compafifas privadas de creditos hipctecat-io (ef-urm
Mortgage Companies», reunidas a la Iecha en Ia «Farm Mortgage Bankers Asso­

ciation of Amer-ica», que incluye aproxrmadamente doseientos asociadas, incluyendo
bancos con secciones hipotecarias). La ley de 1916 establecio un sistema nacional de

bancos hipotecarios, paralelo 1:1 las organizaciones privadas existentes y en compe­

tencia con elias A continuacion se resumen las principales dispostciones del Federal

Farm Loan Act.

Dcscripcion del sistema:

La ley establece un directono nacional. eI eFcderal Farm Board-, que controls las operactones
de doce .Federal Lund Ban ....s », cada uno de los ouales attende una decermmada seccion del terrt­

rono de los Esrados Unidos. Cede Federal Land Bank atiende a los agr'icultorcs de su disrrno al tra­

V(:S de asociaciones coooerauvas ugricolas. _National Farm Loans Associations', formadas per diez

o mas pceeeoores de terrenos agticolas en snuacton legal y tccnica de obtener credteos htpocecertos

Administracion:
EI <Federal Farm Board- Sf compone de sicte rruembros aiendo uno de ellos el Ministro de Ha­

cienda y los sets restantes deslgnados per un pcr'iodo de echo anos par el Presidente de la Republica
con acuerdo del Senado.

Cada «Federal Land Bank- cs admmistrado por un oonscjo de stecc miembros, tres de elias de­

signadcs por eI "Federal Farm Board-, rres per los -Farm Loan Associations', y el ultimo, que ac­

tua cornu Presidente del Bence. cs escogldo tarnbien por el Federal Farm Board de una llsta propues­

ta per las ccoperat.ivas locales

Financiamienio

Cada uno de los dace <Federal Land Banks debra emitir un capital lnicial de 750 000 dolar en

acciones de 5 dolares cada una, las que serian ofrecidas para su vcntn al publico, dcblendo el gobierno
Federal suscribir las acetones no vendidas. En seguida, cuando cada «Farm Loan Association> soli­

chase un prestamo hipotecur!o deber-ia adquirir acetones de! «Federal Land Bank> respectivo por un

5% del monte del prestamo soli(:itudo. IJe estc modo se incrementaba mdefinidamente eI capital
del banco y los deudores patticipaban de las utiudades del mismo. Naturalmcnte, eI monto de los

prestamos es superior al capital de los _Federal Land Banks�. Los recurses suplemcntarios son en-

1'onet's obtenidos por venta en e\ mercaJo de bonos cnliticl()s por el ,["cderal Land Bank', respectivo,
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previa autorizaci6n del «Federal Farm Board>. Estes bonos, conccldos con el nombre de Farm Loan
Bonds, son cmitidos can Ia respcnsabilidad conjunta de los doce bancos, y bajo 1a garanrta de las pro­

pfedades de los deudores Aunque el interes de estes bonos habituales no excede de 5% anuel

Criditos :

Los Federal Farm Banks s610 conceden creditos a largo plaza con amortizacion acumulat.iva,
por un 50% del valor de 18 tierra cultivable y un 20% de las instalaciones. a un tnrcrcs maximo de
(/Jo, y s610 para los srguientcs objeuvos: a) Adquisici6n de terrenos de cultivo ; b) Adquisicion de ma­

quinarias, semillas y ganado; c) Para const.ruccion de edificios requeridos por Ia explotacion agr.cola ;

y d) Paru 18 cancelectcn de dcudas incurridas en los objeuvos anteriores

Par Ia descripcicn anterior se deduce que el Federal Farm Loan System solo atien­

de los prestamos a largo plaza a la agricultura, perc siempre que los solicitantcs se

encuentren asociados en una cooperativa agricola. Las ventajas del sistema residen e

el heche de que, tratandose de un sistema nacional, los bonos emitides par In organi­
aecion ofrecen maycres garantfas de seguridad Y aieriedad y son pagados a mejcr pre­
cia por el publico inversionista, reduciendo aSI et interes pagado por los recursos ob­
tenidos y, par consiguiente, reduciendo tambien el interes cobrado par los prcstamos

•

conccdidos.
El desarrollo del sistema en sus pecos arias de existencia puedc aprectarse par ct

crecimientc de los prestamos vigentcs a.Ia agricultura (1):

Millones de oo11;1r5

1918
1920 ..

1922 .

1924
1926
1928.
1930.

156,2
349,7
639,5
927,6

1077,8
1 194,4

Los bonos emit.ides a! final de 1928 sumaban 1 177 millones de dclares, a sea,

que practicamente ia totalidad 0 crcdito otorgcdo por .Ia Federal Farm Banks cs

obtenido directamente del mercedo monctario.

2) Los <'Joint Srock Land Banks'> de los Estadcs UniJos.-- Fueron autorizados per
la ley del Federal Farm Loan system para el objeto de conceder creditos agrfcolas
directamente a los agricultores (los Federal Land Banks s610 conceden creditos a las

cooperatives agrfcolas). Los joint Stock Land Banks son sociedades anonirnas can

un capital minima de 250 0,00 dolares y que pucdcn emitir bonos haste par 15 vcces

su capital. Los prestamos a rn solo deudor quedan Iimitados a 50 000 d6lares y deben
estar garantidos can primera hipoteca.

La diferencia principal entre Ia Federal Land Banks y los Joint Stock Banks

(1) Datos del <Annual Report of the Federal Farm Board>.
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reside en que los primeros constituyen un sistema nacional, responsable en conjunto
por los bonos emitodos. Los segundos, en cambia, son compafiias privadas e indepen­
dientes y responsables individualmente de los bonos que emitan.

El propcsito de la ley aI establecer los Joint Stock Banks fue el de ofrecer a los
bancos hipotecar ios existentes «Farm Mortgage Companies> ) Ie oportunidad de

reorganizarse y acogerse a las disposiciones de una ley comun, sometiendose edemas
a1 control del Federal Faro, Board con el fin de ofrecer una mayor confianza al publico
inversionista, obtener una Inns alta cotizacion de los bonos emitidos y reducir asl el

tipo de interes de los prestamos.
El desarrollo de los Joint Stock Land Banks, aunque en menor escala, ha side

paralelo al de los Federal Land Banks, como 10 comprueba cl volumen de
�

creditos

vigentes:

Mrltones de dolars

1918
1920.

1922
1924
1926.
1928

8,3
77,9

218,7
446,4
632,5
656,5

Puede observarse que los Saint Stock Land Banks mantienen en vigencia un

volumen de creditos aproximadamente igual al 50% de los creditos correspondientes
a los dace Federal Land Banks,

* :I: *

3) Los «Building and Loan Associations» en los Esuuios Lfnidos_-Los «Federal
Land Banks»; los I:Joint Stock land Banks» y los «Farm Mortgage Companies»
atienden, como se ha dicho, solo al credito agricola a largo plaza, diferenciandcse en

esto de otras inst.ituciones que como el «Credit Fancier» de Francia, atienden indis­

tintamente a los creditos agrfcolas y a los creditos de edificacion.
Los «Building and Loan Associations», esrablectdos en los Estados Unidos desde

1831. tuviercn primitivamente la forma de cooperativas de edificacion financiadas

par cuotas fijas de los asociadas. Mas tarde se han transformado en sociedades por
acciones que invierten su capital y el producto de Ia venta de bonos emitidos por elias
en Ia conceston de prestamos de edificacion. A.. Ia fecha existen en los Estados Unidos
12 804 asociaciones de esta clase con un total de prestamos vigentea que ex.cede de
7 000 miilones de dolores, 0 sea, una cifra superior al conjunto de los creditos hipote­
caries agricolas vigentes.

Real Estate Mortgage Bonds.----:-:Los <Building and Loan Associations» atienden
casi esclusivamente a Ia concesion de creditos para la construccion de habitaciones

individuales .. En el caso de grandes edificios comerctales 0 de habitaciones colectivas

(,;Office buildings», «Apartment houses», <residential hotels» el financiamiento se

efectua por 10 general formando una campania par acetones que reune aproximada­
mente el 20% del capital necesario para la construccion. El resto es obtenido por la
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hipoteca del edificic en favor de un banco a un <Mortgage Company», que emite

y vende <real estate bonds» a medida que el edificio los requiere durante su construe­

cion. Estos bonos son adquirtdos por bancos, compafiias de seguros y publico inver­

sionista. Naruralmcntc. el servicio de los bonos es atendido con las rentas de arrenda­
miento y, hasta cierto punto, la continuidad del servicio esta sujeto a menos inte­

rrupciones que en el caso de bonos de compafiias industriales .

•• •

4) El Deutsche Rentenbank Kredit Anstalt, A. C. (Banco Central Agricola de Ale­

rrtania).-En este caso sc trata de un super banco hipotecario, establecido en 1925
con el prop6sita de obtener credtcos para los demas bancos hipotecarios.

Administraacn:
Esta a cargo de un consejo de 110 mlembros (�Anstaltsvcrsammlung.) en el cual estan rep res­

entadas las prlncipales organlzaclones y cooperatives agrfcolas. Un corrute ejecutivo (c Verwal­

tungsret> ), cornpuesto de miembros del parlamento y miembros del Consejo atiende a la adrninis­
tracion directa del banco.

Finariciamietuo:
Los recursos son obtenldos del capital propio del banco (500 millonee de marcos oro, parte

contribuida por el Cobierno) de ernprestitos extreojeros (I), y de la emlsion de bonos hlpotecertos
hasta par sets veces el capital del banco.

Criduos:
El banco no concede creditos directcs a los egricultores sino que actlva como crgants­

rna central para Ia obtencicn de credttos que, a su vez. concede a los bancos htootecartoe locales.
Estos ulttmos son concedtdos con Ia garantja directa de los bancos solicitantes. mas Ia gurantfa 00-

lateral de hipotecas par un valor no superior al 40% de la tierra.

Puede observarse que, hasta cierto punto, el "Kredit Anstalts ha side creado con

el principal objeto de poner el credito externo a1 alcance de Ia agricultura alemana,
consolidando, para este objeto, las garanrfas de los bancos hipotecarios locales.

Los Landschaften. Establecidos desde 1770, son asociaciones de agricultores so­

metidas al control del Estado que emiten bonos hipotecarios con la garantfa colec­

tlva de los bienes hipotecados. Los bonos son entregados al agricultor para su venta

o bien son vendidos por una organizacicn central, [a «Central Landschaft> que recibe
las hipotecas como garantfa, emite y vende sus propios, y entrega el producto directa­
mente al <Landschaft> respective, evitando asl al deudor Ia venta directa de sus

bonos e impidiendo indebidas fluctuaciones de las mismas

Los Stadtschaften. Desempefian, respecto de la edificacion y las proptedades urba­

nas, las mismas funciones que corresponde a las -Landschaften- en relacicn con los
terrenos agricolas. EI �Zentralstadtschaft» es una consolidacion de .. Stadtschafts­

para el objeto de uniformar los bonos y centralizar el credito.

(I) EI Deutsche Rentenbank Kredit Anstalt he colocado en Nueva York, a partir de 1925, 10&

siguientes emprescttos: US s 30 000 000 (6%, colccado a 86,5); US $ 30 000 000 (6% a 85); US $ 50

mtllones (6% a 83,5); US $ 25 000 000 (7%.96,5).
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Los lndustricsciiajien emiten bonos hipotecarios sabre industr'ias y comercio con

garantia de terrenos, edificios y maquinarlas. La unica institucion de esta naturaleza
(basta el ario 1929) es el Institute Hlpotecario del Estado de Sajonia (e Saechsische
Landespfandbrief Anstalt) creado por ley de 1925 y supervigilado por eI Estado de
Sajonia (1).

Los i.cuuics-Kredi: Kessen und Landesbanken son instltuciones de Cobierno local
que tienen por objeto: 1.0 Emitir bonos hipotecarios sabre bienes urbanos 0 rurales ;
2.° Emit.ir y vender bonos municipales: 3. n Actuar corno banccs de deposito y conceder
avances a las municipalidades 0 emprcses industriales del Estado. E1 <Deutsche Lao­
desbanken Zentrale A.G., Berlin», cuyas acetones pertenecen a los bancos provin­
ciales, actua como organismo central de credito de los mismos (2)

Las instituciones alemanas mcncionadas son todas de indole cccperativa a a

base de lcyes especiales que establecen 1a part.icipacion del Estado I -ederal, de las
provincias 0 de las municipalidades. A pacee de elias existen los buncos hipotecarics
privados, semejantes a los «Joint Stock Mortgage Banks» de los Estados Unidos,
sometidos solo a la inspeccicn del goblcrno local pero sin participacicn de este en el
capital del banco ni en Ia garanria de sus operectones.

5) Dinam�rca.-Existen asociaciones ccoperativas de propietar ios <Kredit­
forening> que erniten bonos con garantia de hipotecas (Leyes de 1850 y 1880).

Par ley de 1906 rue creado el Banco Hipotecario del Reina de Dinamarca. que
centralize el credito emiticndo bonos POI' cuentas de las asociaciones cooperatives y
c?n garantia de las hipctecas de estes ultimas.

6) l'\"oruega.-Ex:ste tambien un regimen de asociaciones cooperativas practica­
mente similar a los sistemas de Dinamarca y Alementa .

• • •

Los ejemplos citados confirman que, en cada case, el creditc hipotecario ha side
or-igfnalmente de iniciat.iva privada. ya sea par parte de los bancos comerciales a ins­
tituciones afines. 0 par parte de propietarios que se han reunido en asociaciones
cooperat.ivas con el objeto de ofrecer una mayor garantia de credito.

La necesidad de establccer un «sistema nacional» se ha origtnado como una con­

sccuencia de las mayores demandas de crcdito a medida que la industria agricola era

sclicitada par agricultores que no eran duefios de las tierras y a medida queIa mecani­
racion de 13 agrtcultura rcqueria otros capitales aparte de la tierra rnisma. Esta nece­

sided de credltcs sc produjo simultaneamente con el gran desarrollo de la industria
manufacturera y de transportee, la que, organizada en sociedades anonirnas, pcseia

(1) A partir de 1925 csta instituci6n habia colocado en Nueva York los siguicntcs emprcstiros :

US $ 2000 (lOO (6% a 90); US:'5 4 000 000 (6%% a 91:1); US S 5 000000 (7'?d a 96).
(2) Esra institucion ha colocedo en Nueva York los siguienccs empresencs: US :$ 5000000

(6% a 83,5); US ,: 10000000 (6% a 83,5)
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mayores faciltdades legales para recurrir al credito y ofrecla, en general, mejores es­

pectativas para Ia inversion de los ahorros del publico.
Los «sistemas nacionales> mencionados de credito tuvieron aS1, como principal

objeto, ofrecer al inversionista, nacional 0 extranjerc, una especie de "super bono

hipotecaric», con una garant.ia suficientemente amplia y legalizada, e1 cual pudiese
ser adqulridc por inversionista sin necesidad de investigar siquiera 1a ubicacion del

<landschaft> 0 de Ia «farm loan association» que ofrece el bono y sin soportar el

riesgo de una depreciacion en el valor de la propiedad que, individualmente y en ul­
timo term ina, representa la garantia del 0000 emitido. Naturalmente, estas ventajas,
se traducen en una mayor demanda de bonos hipotecar ios por parte del publico inver­

sionista y, en consecuencta, en una baja del interes de los creditos a Ia agricultura.

B.-Pqises con crsdtto hipotecaria a cargo de una instuuciorv central del Estado

7) EI "Creair Fancier» de Fra'ncia.-Fue fundcdoen 1852 como resulrado de una

agitacion publica en favor de un mecanisrno que permirfesc el credito agricola a largo
plazo, ya que el sistema de bancos comerciales de deposito no permitia el desarrollo
de esta clase de creditos sin comprometer 1a seguridad rnisma de los bancos ante una

demanda eventual de los depositos.
Los recursos de los bancos hipotecarios, de acuerdo con Ia ley de 1852, serian ob­

tenidos por la venta de acetones y bonos al publico y los prestamos podrian efectuarse

segun pcrfodos compatibles can el tiempo de amortizaci6n de los bonos emitidos.
La ley de 1852 era de caracrer general y, bajo sus disposiciones, fue organizado

el "Credit Fancier». En 1854 se dicto una nueva ley que concedio al «Credit Fancier:'>

una espccte de monopolio del credito hipotecario. consultc una part.icipacion del Es­
tado en el capital y un control gubernative sobre su funcionamiento y administracion.

A continuacion se resumen las disposiciones prtnclpales de la ley de 1854 y de

sus enmiendas posteriores:

Administraci{in:
Un dirc.ctorio de 20 rmembros desrgnadc per [a Junta General de Acctontstes y un Presidente

(Ccbernaclor) y d05 Vjce-Presidentes designados por eI Presrdenee de la Repobllca

Firuuidamieruo:
El C�edit Fcncier obtiene sus rccursos par vente de acetones y bonos. Estes ultimos pueden emi­

ctrse combinados con sorteos de premios 0 bornficaciones.
EI valor de los bonos emitidcs no puede exceder las sumas de credtcos concedidos por el banco.
La cancldad de acciones cmltides no debe ser inferior a la vigesima parte de los bonos emitidcs.

CredilOJ:
£01 banco concede los siguientes credttos: I." Presramos con garant4t h ipotecaria (primer hipo­

teca) amorttrables en el plaza de 10 a 75 anos al 5% de interfs. Las arnortlzaciones de la deuda puc­
den scr ordinartas 0 cxtraordinarias, en dinero 0 en bonos de iguales caracterfstieas de interes y

emornsectcoes que el prestamo. EI valor del prestamo no puede exceder del 50% del valor de los
bienes rakes 0 del 30% del valor de las vifias, bosques y plantacicnes ; 2." Prestamos con gerentic
hlpctecaria per pertodos de I a 9 ages, sin amoruaactcn acumulativa, pagaderos al final del perfodo
o por media de abonos semestrales; 3.° Cualquier otra forma de prestamo. can aprobacion JeI Gobler­
no siempre que su objeuvc sea destinado al mejoramiento de Ia agriculture yal desarrollo de la edt-
ficecion.

. .
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El "Credit Fancier» representa, en el heche. mas que un banco hipctecario,

pues efectua edemas operactones de credito a "plazas intermedios> cuyas caracterfsti­

cas estudtaremos mas en detalle en el parrafo 160,

Merece la atencion 18 simplicidad del sistema hipotecarto frances al ser comparadc
con los sistemas norteamericanos y aleman, afectados estes por la dispersion de acti­

vidades resultante de los regimenes federales de ambos parses. Las ventajas del sis­

tema frances han heche del "Credit Foncier> un modelo reproducido en un gran nu­

mero de paises, entre otros la Republica Argentina, Colombia y Chile.

8) El Banco Hipoucario Nacionai de Argentina.�Fue creado por ley numero

1804 de Septiembre 24 de 1884 can el prop6sito de facilitar creditos sobre hipotecas
basados en la emision de bonos a largo plazo (ecedulass ).

Los creditos pueden concederse hasta por el 50% del valor de tasaciones de te­

rrenos en explotacion y hesca el 50% del valor final de edificios en construcclon.

En case de construcciones de edificios para obreros eJ prescarno puede alcanzar hasta

el 70% del avaluo de base para eI pago de impuestos.
Las <cedulas> del Banco Hipotecario Nactonal tienen In garantfa del Estado.

El Banco tiene edemas el privilegio de emtston en 1a Capital Federal y en los territo­

rios nacionales. Las provincias pueden crear edemas bancos hipotecarios can opera­

ciones limitadas a fa respectiva provincia.

(Continuara).




