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Comentarios en Torno al Proyect 
del 23 de enero de 1970 • --···--.._.......,_·- ··----· 

Una vez más los grandes i ntereses económicos de Puerto Rico, la 
prensa y los poderes políticos del estado puertorriqueño de espaldas a 
los intereses del pueblo de :Puerto Rico , se han dado a la tarea de impo
nerle a las Cám.aras Legislativas, la triste r esponsabilidad de proteger 
a los intereses financieros que se lucran y especulan con el construir de 
este pueblo ocupado. 

La situación de la liquidez en Puerto Rico 
.. 
• 

En consonancia con lo que se cree en Puerto Rico que está sucediendo 
en Estados Unidos, se ha llegado a la conclusión de que en Puerto Rico h ay 
un grave problema de liquidez. No obstante, un an~lisis de los datos pre
sentados en sus inform.es n1ensuales por el Depa:t"tarnento de Hacienda, así 
como los inforrl}es anuales del Banco Gubernan1ental de Fomento; demues-

r 
tran que bajo condiciones de o-peraci6n satisfactoria de los inte r m ediarios 
financieros y del Banco de Fomento, la situación c r ítica que loe adivinos 
del gobierno están prediciendo desde hace 15 días, no tendría por que pro
ducirse. 

Según demuestran los informes mensuales del Banco de Fomento J:..../ 
la situación de liquidez de los bancos privados en Puerto Rico, así corno 
la del Banco de Fomento, presenta características de liquidez que no guarda 
relaci6n con la situación en Estados Unidos. 

Debido al alto costo del dinero, en Estados Unidos los bancos se han 
visto forzados a reajustar su cartera de inversiones y a convertir la mayor 
cantidad de activos menos líquidos-bonos, notas de ?euda de la Tesorería, 

• deuda de la Reserva Federal-en dinero operando en el mercado de valores. 
Este m ovimiento se acentu6 durante el año 1969 debido a que la oferta mo
netaria desminuy6 en valores ab solutos durante 1969. Los bancos privados 
en Estados Unidos, en estas condiciones, sólo rr~antienen entre un 6% y 9% 
de sus valores en documentos de deuda del Gobierno Federal.y En Puerto 
Rico , el Banco de Fomento, en las condiciones actuales esta proporción 
oscila entre el 46% y el 51% • .1_/ 

LJ Banco de Fomento, Estados Financieros e Informaci6n de Flujos Men
suales. 

LJ Federal Reserve Bank oí New York, Federal Reserve Bulletin, 
January - December . 1969. 

LJ Banco Gubernamental de FolY'.ento. .. 
>:< Ponencia presentada por el Prof~sor José Antonio Herrero, de la Facultad 

de Ciencias Sociales de la Unive :i.·sidad de Puerto Rico, ante la Comisión 
de Hacienda el rriartes 10 de febrero de 1970. . 
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·' En el prfr.c,e r trimestre d el afio 1968 - $9 el Banco Gubernamental de 
Forn.ento tenía en su cartera de valores, $176 m illon es. De ellos $114 
rnillones correspondían a valores del Gob i e r n o Federal; En v alore s de 
entidades públicas de Puerto R ico tenía s6lo $5 1 m illones. El absurdo 
d e esta política im.plicada por los dat o s presentados, habla por s:i' misma. 

Varias son las razon es por l as cuales el Banco de Fomento ha seguido 
esta política de 11 alcancía. 11 

Las dependencias del Gobierno de Puerto Rico y los Departamentos 
de l Gobierno en sus r elaciones financieras c;on el B anco de Fomento y 

viceversa, utilizan un sistema de garantías en colatera l e s que ade- '. • 
m ás de absurdo es antiecon6rr1ico. Por ellas, entr e el Departan1ento de 
Hacienda y el Ban co de Fomento, solam e nte tien en ina ctivos más de $250 
millones. En 1968 - 69 los fo ndos inam.ovibles p a r<r \·c'olateral del B.a~.CO· de 
Fom ento $114 m illones , de los cua l es $ 74. 4 m illones estaban absolutam ente 
ociosoi:¡. 

E l Gobi erno de Puerto Rico utiliza a t ravé s d e la b anca privada ciertos 
recursos financieros por medio de la llamada línea de crédito. Di cha lí-
nea de c rédito requiere , taxnbién, colateral en el caso de que Puerto Rico 
us e dich o crédito. Baj o estas condiciones el Gobierno d e Puerto R ico cuando 
utiliza el crédito bancario, no sólo paga un inter~s por dich o crédito, sino 
que transfierelll. b anco acreedor los i nterese s de los activos en la colateral. 
E sto i mplica que el Gobierno de Puerto Rico paga en intereses sobre prés-
t f t . t 1 ~ d 1 1 . . . . . 1 . . a1nos , e ec ivarr.en e , n1.as e o que pag an os ina1v1 C1.uos por a m isma ·. > r. .• : ' 

operación. Nadi e negará que esto significa una alta tasa de i nterés. 

Como si todo fuera poco, aún con la r educida liquide z efectiva del sector 
gobi erno , y el Banco de F omento , gracias a u na política a b surda, la sin
cron ización en los pagos del gobierno es tan deficiente que se ven momentos 
en que aún en momentos de estrechez m on etaria, los i-ecursos líquidos de 
estos o rganismos son excesivos, en otras oportunidade s escasos. Sólo por 
causa de una coordinación en los pagos a r eali zar. Aú n e n las peores con
diciones de coordi nación , el excedente lrquido del Banco de Fomento, so
lamente, y que n o se tJ.~iliza, sobrepasa l os $ 60 m illones . 

Como dato adicional, debemos decir que l.os activos utilizados en cola
teral no repre sentan ni siquier~ activos del Gobiern o de Puerto Rico, son 
en un a rr1ayoría considerab le activos del Gobierno Federal 
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La polít ica, de l a banca privada en Puerto Rico es altamente lesiva a 
los interes e s y rr1etas del pueblo de Puerto R ico. Según demuestran los 
datos del Departam ento de Hacienda _i), si suponer...1os que los préstamos 
para con sun-;.o p rivad o tienen un pron-1e dio de 15 meses de duración; encon 
ces, la banca p rivada tiene su carter a líquida - efectivo - en un 80% del 
total O.e su carte ra. En períodos de tasas de interés bajas, en los Estados 
Unidos, esta proporción no sobrepasa el nivel del 50%. 

Nadie debe extraña:i.·se pues , que ante estas condi ciones los bancos 
privado s se v~an 11 im .posibilitados" de financiar inversiones en Puerto Rico 
y sob re todo absorber parte o todos los certificados de deuda de las oficinas 
del Gob ierno de Puerto Rico . 2_/ 

La legislación actual de Puerto Rico, sobreprotege a los bancos en sus 
derechos pero son muy lim i tadas las obligaciones. E s rr,as , el único 
"contr ol" que s e ejerse sobre la banca privad a consiste en por rnenores 
i m.puestos por la ley de corp oraciones , la nueva ley 11 Truth on L en ding 11 

y la presentación d~ i nforrD. e s contabilrsticos de reducido valor analítico. 

L as l e yes 36 y 90 de 1969, especialmente la ley 90 se aprob6 para 
subsidiar a la banca privada y faci litarle aden::.á.s fondos líquidos a los bancos:. 
La l ey 36 tan poco cun-i.p lió su, supuesto, p1·op6sito . Aunque permitió rn a 
yores ingresos líquidos a l o s bancos sin sac r ificar estos ningun a posición 
de liqui.:l.e z , no afectó en nada el funcionarriiento deficient e del sector ban
cario y por el contrario, contribuyó al deterioro en la actividad de la cons
trucción . .l./ 

LJ Departamento de Hacienda , Informe s Financieros :rv:ensuales , 1968, 1969. 

LJ Sobre e s t e t er:.:-:.a hay mu ch o que h ace r en Puerto R ico . E l problema del 
desah'2.!:!.? -1e l os consum i dores no es debido a que los consurr"idores 
gastan todo su ing reso en con sumo, se debe mas b ien a la poHtica de 
11 crédito a legre 1 1 que sigu en l o s ban cos privados . 

§_/ .D'osé A . He rre ro, :rv: em orando en Torno a la Ley 90 , i nédito, 1969. 

7 / Raul Asó:q. , Análisis de los Efectos ele l a Tasa de Interés Máxima 
.S obre Préstan-~os , UPH. , 1969 . ---.--



Los fondos en Fidei comiso es otro caso de exceso de liquidez actual 
y que de adn-inistrarse en fo rn'la m.ás racional , contribuiría notabl emente 
a resolver e l problema a que se quiere enfrentar . 

Durant e el período 1958 -5 9 , 1967-68, los ing resos en los fond os en 
fi deicorniso acurrmlaron excesos de ingresos sobre desernbolsos por valor 
de $250 n:.illones. De un total de inve :r sione s Cle $210 rr.illones en 1968 , 
aproximadan1ente $40 millones eran valores federales de corto plazo. 
Según los misn1os datos del S e cr etario de Hacienda_§_/ si estos bono s 
s e hu bieran invertid o en inversiones de largo plazo en Puerto Ri co, el 
rendirrliento de los fondos hub iese sido m .ayor . 

Cor.o.o puede verse , la administr ación de lo s fondos en fi deicorr"iso no 
sólo es deficiente en cuanto el p robler.na de la liquide& necesaria en Puerto 
Rico sino que adern ás subsidia el S<O! ctor financi e ro norteamericano sacri 
ficando e l :rendirr iento en los fondos e n fi d e icon-,iso de Puerto R ico. _2_/ 

La o peración del sector financiero presenta dos tipos de conflicto de 
intereses en Puerto Rico . 

En primer lugar, un posibl.e conflicto entre los intereses de Puerto Ricq 
repr esentados por el Banco ele For;:.ento-y los i n t ereses del sector de los 
b ancos privados. Este con ílicto no s e ha ext eriorizad o en Puerto Rico 
g raci a s a que el Banco de ForLento , ha regulado e l sector bancario a tono 
con los i ntereses de estos y no con los interese s del pueblo de Puerto Rico . 

'§_/ Departan1ento de Hacienda, In.forrr~es Anuales. 

J_/ Según los datos del Departamento de Hacienda, el aumento en los 
rendimientos de los fondos en fid eicon·...iso registrado en e l período 
1960 :-6C :responde a que la adrdnistradón de dich os fondos se movió 
de notas de Tesorería de :2EUU a h ipotecas en Puerto Rico . 
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En segundo lugar exista un fuerte conclicto de intereses por parte 
de las personas. El Gobernador de Puerto R ico quien es un destacado 
accionista del Banco de Ponce ha beneficiado desde su alto puesto de 
Gobernador de Puerto Rico los intereses privados del Banco d e Ponce.1.Q/ 

Una gran parte del problen: a que nos ocupa , además de lo sun::arr_ente 
importante que resulta ser lo discutido hasta aquí, resulta ser la falta de 
cono cimiento y estudio sobre el sistema financiero de Puerto Rico. J..!/ 
Todo lo que, aparentemente se es tá haciendo, es dar l a voz de alarma en 
Puerto Rico, mir.¡indo a las condiciones de los Estados Unidos. Como si 
el rr:e canism o financiero de Puerto ... ico fun cionara igual que el de Estados 
Unidos . Se copia y se copia mal. Se habla y m uchos no saben ni lo que 
dicen. 

Los problemas planteados por l a ley propuesta pueden r e sumirse de la 
siguiente forn'la: 

i)Perjudica a l as familias de ingresos bajos al encarecer el valor de 
las hipotecas para la con strucción. Al · 'J.Um .entar el costo de financiamiento 
la CRUV, es de e sperarse que esta a u menta el valor de las casas y por 
t ant o m enos personas de bajos ingresos tendrán alcance a casas. Prim.e ro 
por encarecir.o.iento de las casas y segundo por una merma en el mercado de 
hipotecas debido a que un autr!ento en la tasa de interés de los bonos hará 
preferib le estos a cualquie r hipoteca si e stq.s n i antíenen los mismo tipos 
de interés . 

10/ Segú n l o s informes del Departamento de Hacienda, · el 50% de los~· 
a umentos Cle lós B.epasitbs del ~Xobí.erno en el sector bancario se 
hicieron en el B.anco d-e Ponce.: · .Por otro lado .el Banco de Pone.e 
no r e·presenta e.l d epositario del 50% de los depósitos del gobierno. 
Esto señala a un desnrnsurado crecirnien to de l a importancia del 
B anco de Ponce con respecto a l a s ope raciones, del Gobierno de 
Puerto Ri co. 

Si ader.nás, el Banco de Ponce fuera el administrador del supuesto 
fideico:miso del Gobe rnador, entonces sería difícil poder desentrañar 
de quién es el interés y en qué cosa • 

. !..!./ Solamente s e ha he cho un estudio sobre este particular que aunque 
solo repre senta un esfu erz o i n ici a l e in.completo, es gran paso de 
avance. N os referim os al estudio financiado por el Comité del 
Propfürito de Puerto Rico y la Oficina de A suntos Legales del Senado, 
publicado en n 1arzo de 1969 y que todavía no se ha dado a con ocer. 
E l ' Iníorríle A~Jarcad.or" en que, supue star.üente se basó la ley 36 de 1969 
no solo no s e ha dado a conocer, sino que nun ca se hizo. 
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El caso del Banco de la Vivi enda es un p rob1erna q_1Je ¿ebe estudiarse en 
relación a este punto del costo de :-,ipotecas . El c a so de la CRUV , aunque 
mas indirectamente , presenta características parecidas . Los altos costos 
de financiamiento de la CRUV , si bien no s e reflejarán en hipotecas se 
refle jarán en ventq.s a cobrar a los residentes de casas CRUV o merrr.a 
en la construcción de cas a s de bajo cos to. En este último renglón las 
familias de ingresos bajos sufri rán los efectos de esta ley. 

ii) La propuesta de ley no especifica como se van a financiar los 
mayores intereses a pagar 

iii) No se explica por que el rendimiento efectivo máxim.o de los 
bonos será de 8 . 89%. Tampoco ha habido un estudio para determinar 
esta tasa de interés rr.áxirr1a. 

iv) En realidad, es dudoso que las empresas públicas , bajo las 
condiciones actu ales pu edan financiar e ste aumento de casi tres por ciento 
en l a tasa de interés . Ello implica un aumento considerable en el rendi
miento interno del capital de e stas ernpresas. Si ello no fuera factible, 
habría que aum entar los irDpuestos o los precios de los servicios públicos 
para financiar el déficit atlicional que s e cre e. 

Esto i rr:plica dos nuevos deficits . Uno del gobierno central, para 
pagar rendimientos rnayore s y transferido a las empresas públicas . Otro 
de las empresas públicas en sí mismas por n o aumentar los rendimientos 
del capital al m isn10 nivel de los aumentos de la tasa de interés. 

v) Subsidia , nuevamente a la banca privada y espe cialmente a los 
poseedores de acuerdos sobre b onos con el gobierno de Puerto Rico. 
Por un lado no se ob liga al sector financiero privado ~ ajustarse a las 
condiciones que señalan las condiciones actuales del mercado m.onetario 
y por otro, se facilita el financiamiento con bonos. fuente de fu e rtes 
ingresos a bonista s y banqueros . 

vi) Facilita a los b ancos a seguir su política especulativa de 
liquidez en un mercado monetario de escas e z. 

vii) Implica una (redistribución del i ngre so y la rique za de manos 
de puertorriqueños a manos de inversionistas absentista s. 

No debe cae r se en e l p roceso de histeria colectiva con1.o en el 
pasado cuando se ha recurxido a clis é s como: "Crisis en el Clirn a 
Industrial 11

, 
11 apocaHpsis del Sistema Económico 11 , 

11 Fuga de Fondos 
Hacia el Exterior" etc. etc. 



Estúdiese con , detenimiento este p roblema y decídase después. 

En esto consiste nuestra recomendaci6n. 

Es nece sario r e ajustar la política del B a n co Gubernamental de 
Fom.ento, la Adm inistra ci6n d e l os Fondos e n Fideicorn iso y la Banca 
Privad a. 

¿ Cóm_o log;rar esto? 

Estudiando las condiciones actuale s y h aciendo que el Banco 
de Fomento, los fondos en fideiconliso y los bancos privados se 
orienten mas hacia el interés de las necesidades de Puerto Rico 
y menos hacia los intere ses de un reducid o núrnero de privile giados. 

El Inform e del Estudio del Sector Financiero de Puerto Rico, 
que citamos anteriorm.ente, conten-.:.pla le$islaci6n a este respec;:to 
q\le es un buen com.ienzo. Estudios sub siguientes y recom endaciones 
sobr e legislación seguirían a este esfue rzo inicial con el p r opósito 
de hacer del sector financie r o de Puerto Rico un s·ector econfuhico 
al servicio de los intereses del país . De todo el país. 

Mientras tanto, no hay por que cambi ar l a s tasas de i nterés 
máximas. D e esta forma se obligará a l Banco de Fomento , fondos 
en fide icomiso e intern1e.::1.iarios financieros a adoptar una política 
mas a tono con las condicione s actuale s . 

Ajústese la política del Banco de Fom ento , la Administración 
de los Fondos en Fideicomiso y la polrtica crediticia d e la Banca 
Privada y todo el problema que se ha planteado en los últirr.i.os días 
será una tormenta en un vaso de agua . 

Si no hacen nad a ahora, usted es serán responsables ante el 
pueblo de Pue r to Rico d e este nuevo atropello . 

Pudiera ser posible que estas vistas sea n ignoradas , a causa 

7 

de algo que ya se aprobó a yer, según los periódicos qe hoy, en reuni6n 
con el Gob e rnador d e P u e rto Rico. En un acuerdo no partidista • • • • • ••. 
cuando se tra ta de proteger a la banca p r ivada •• • •• •• se pertene ce a 
un mismo partido: El P a rtido Financiero de Puerto Rico. 
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En el peor de los casos algo se ha a d elantado. Por primera vez en la 
historia de Puerto Rico, por primera vez, se han hecho vistas públicas 
con respecto a algo que afecta directam ente al sector financiero de Puerto 
Rico. Esto es también, un buen com ienzo. Va siendo hora ya de que se 
discutan, p<ib licamente, los arr eglos y desarreglos del sector financiero 
de Puerto Rico. 

Quiero terminar protestando por la se-cretividad y rudeza con que se ha 
tratado este problema financiero. s ·e .han ocultado los datos relevantes , no 
se ha hecho ningún estudio seriq, se ha ocultado la realidad y ha sido , la 
irresponsabilidad del Gobernador y del Banco de Fomento los que han creado 
la histeria colectiva que se observa en algunos sectores d el país • 

. .. .. 
• • 
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