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BASES CONSTITUCIONAL DEL CREDITO PUBLICO

Es necesario efectuar una breve introduccién para aclarar algunos aspectos
terminoldgicos que tienen fundamental importancia para la comprension del
tema. El crédito publico es la capacidad que tiene el estado para obtener, otorgar
0 garantizar recursos financieros a través de operaciones de endeudamiento. El
crédito publico tiene como propdsitos principales: controlar selectivamente
para objetivos prioritarios, administrar adecuadamente la deuda contratada,
prever la evolucion del endeudamiento, lineamientos de politica .

El sistema de Crédito Publico comprende el conjunto de principios, hormas,
organismos, recursos y procedimientos administrativos que intervienen en las
operaciones que realiza el Estado, con el objeto de
captar medios de financiamiento que implican endeudamiento o modificacion de
la estructura de sus pasivos.

La idea de crédito publico puede ser resumida en una sola palabra: confianza,
0 sea, confianza en el Estado. Cuando un Estado se vale de esa confianza que
inspira utiliza la técnica de emisién y colocacion de titulos de un empréstito
publico, los cuales representan las obligaciones contraidas por el Estado a causa
de préstamos monetarios recibidos de las economias de los particulares o de
otros organismos publicos. A su vez, la suma de todos los empreéstitos publicos
contraidos y adeudados por el Estado, en determinado momento, conforman la
denominada deuda publica. En consecuencia, la deuda publica es la constituida
por el conjunto de diversos empréstitos emitidos y colocados por el Estado, en
diferentes fechas, y todavia no reembolsados. No comprende los compromisos
del Estado que derivan de otro tipo de obligaciones, por ejemplo: sueldos,
pensiones, depdsitos, etc. El importe de la deuda publica figura en el pasivo y el
servicio o la carga de la deuda estara constituida por la amortizacion del capital
y el pago de los intereses, comisiones y otros cargos que eventualmente puedan
haberse convenido en las operaciones de crédito publico, en determinado
ejercicio financiero.
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Las finanzas clasicas hacian
uso del crédito publico con
caracter excepcional o]
extraordinario.  Desconfiaban
del empréstito tendiendo a
restringir su empleo, no
considerandolo un verdadero
recurso, Sino0 una anticipacion
de ingresos, que creaba un
problema de orden generacional
y reducia el capital individual.
Las finanzas modernas consideran que el empréstito no consiste en una
anticipacion de recursos, sino que representa un verdadero recurso, y Su
diferencia con el impuesto, para la financiacién de los gastos publicos, es una
cuestion de oportunidad que deberé evaluarse en cada caso. Tampoco aceptan
que el empréstito reduzca el capital individual.

Segun Mordeglia, Albacete y otros, a diferencia del caracter coactivo de los
impuestos, el crédito publico tiene como caracteristica distintiva la de su
naturaleza voluntaria. ElI Estado hace uso de éste entregando titulos, bonos y
valores a los particulares de acuerdo a la voluntad de éstos de suscribirlos, a
cambio de dinero. Se produce una transformacion patrimonial de los particulares,
gue no ven en consecuencia reducido su capital, incurriendo a su vez el Estado
en el compromiso de atender los servicios de los intereses y reembolsos del valor
de aquellos titulos, bonos o valores en el futuro. Los efectos econdmicos que
produce un programa de gastos publicos financiado a través del crédito publico,
son muy distintos de los financiados con imposicién o expansion monetaria.

Las principales fuentes del crédito son: el crédito de los individuos; el crédito de
las instituciones financieras; el crédito de los bancos comerciales; el crédito del
Banco Central. 9 a) El crédito de los individuos: en situaciones normales, el
empréstito que puede suscribir un individuo esta limitado por el importe de su
ahorro o por la composicion entre su consumo y su ahorro. El Estado puede
fomentar el ahorro individual a través de una politica de crédito publico que
proporcione los suficientes incentivos, haciéndolo prevalecer a cualquier otra
inversion privada o a algun consumo inmediato. Pero esta politica estara
condicionada fundamentalmente a las tasas de interés y a algun otro tipo de
beneficio que se quiera ofrecer al inversor en el momento de emisién de los
titulos y teniendo en cuenta las alternativas del mercado. b) El crédito de las
instituciones financieras: es comuin en los paises capitalistas que se vendan
titulos publicos a instituciones financieras, compafiias de seguro, etc. Cuando
las instituciones financieras efectlan inversiones en valores, reducen en alguna



forma su capacidad prestable, tendiendo ello a elevar la tasa de interés. La
elevacion y la reduccién citadas tendran un efecto contraccionario en la
economia, medido desde el punto de vista de los particulares. c) El crédito de
los bancos comerciales: nos referimos a la banca comercial clasica, capaz de
crear medios de pago. Los bancos comerciales tienen un exceso de reservas,
hallandose en condiciones de absorber una cantidad importante de titulos
publicos sin que sea necesario provocar la reduccion de la cartera de préstamos.
La realidad es que el poder de compra para adquirir los titulos publicos se crea,
y no se transfiere como en los casos de las fuentes anteriores. Resulta, este tipo
de financiacion, de caracter expansionista. d) El crédito del Banco Central: el
Estado puede llegar a colocar titulos representativos de su crédito en el Banco
Central, que lo depositard en sus cuentas o pondra a su disposicion la suma
equivalente. Aqui se producira un doble efecto acumulativo, ya que estamos en
presencia de una de las formas de creacion de moneda que, a través de la
circulacion del circuito financiero, provocaréa la creacion de medios de pago. El
crédito dentro del sistema bancario resulta el promotor de un efecto
expansionista en la economia.

El efecto econdmico buscado sera mucho mas expansivo si, en lugar de recurrir
al ahorro de los individuos se recurre al sistema bancario. En este caso, nadie
debe restringir su consumo o su inversion. El Estado coloca sus titulos o valores
y ellos son pagados con dinero creado por el sistema bancario. En el caso de los
individuos se verifica una transferencia de fondos hacia el Estado, mientras que,
por medio del sistema bancario, se produce una creacion de medios de pago. El
ahorro individual es una fundamental fuente de crédito publico y constituye un
factor muy importante para la reactivacion econémica. Posibilita la canalizacion
de la inversion a través del gasto estatal.
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CONCLUSIONES

Crédito Publico tiene como finalidad obtener, dar seguimiento y controlar los
recursos internos y externos, originados por la via del endeudamiento publico, y
coordinar la accion estatal en materia de deuda e inversion del sector publico no
financiero con el Presupuesto General del Estado.



