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l.= Introduccidn

™ 1a actualidad; dc acuerdo 21 sistora herodndo dol gobinrno in odiate ~nterios,
los bancos rocibon dendsitos por cucnta y orden dcl Ranco Central de la Penthlica Y
irzentina y, por lo tanto, no pueden disponer de log fondos asi reeihidos nara dar
prostal os a sus cliontos. Por otra 1rto, para prestar, dehen ‘recurrir al oronio Ban—
co Central para qu:z les acucrde wun/d= zscucnto, o vpreostar rocursos pronios do cad2 han-
co. Los re’uscuntos son on pirte acordados toniondo on cucnta la cvelucién dc 1lns

depbsitos quo tienc los bancos, pero nunca fué ruy claro core se tuve cn cuonta a /
los depdsitos, muzs ol Binco Contral no lo cmpecified jamds. Durante ol gobhizrno an—
terior s~ 11aré a usto ™acioralizacién do los A pdaitos", rizntras ue hov sc hahla
on ol Banco Scrtral deo "contralizacién do los depdsitor' para den~rinar a “se réris
ren. - /
) No cabe duda dc Quo, ch un plazo no iruy largo, ‘sc procederd 2 la Azsc.~tralizams”.
c16n dc log dunésltos, ¥ sc¢ volverd al tradicioal gistera de rzsorvas fraceirnarias,
Dentro de uste dltiro sistera; rosulta irnortantc pira un hanco on narticular conow
cer curl cs cl encaje a cfectivo que resulta "prudonto”terer.

Ia prosente versidn de cste trabajo ticne por fin cnunciar la r:todolomia 2 seguir
pra dar un sentido ciemtifico a 1a palabra "orudcnte" utilizadz on ) pirrafo nto-
rior, con li prudoncia ' udida. en tdr inos do probaHiliindas, quc, N~ otra Hortc, To-
sultan ostiiables.—

24~ Conccptos Zcond.'icos Ndgicog ;

Tl sistera deo rcsirvas fracecionarias sc caracteriza -or el hocho co que la enti-
dad dc dincro que un hanco recibed on denisite n~‘es ramtonida por dste tn su totali-
dad cn forra de cfcetivoy sino quc una. narte os tonida cn osn forra; y el roeto cs
invirtida on activos financiercs quc le reditdan wn intords: ~s pros 153,_

¢Chro cs posiblc que los bincos nrosten marte Ar lag dendritos qua Achon Acvelver
2 la vista?., I3 razdén ¢s la siguiontcr X msear de rue cada unn Y tﬂ’hq loe denpeitine
,tcs temman <l dercehe 2 zximir la dovolueidn inrodivta v tot~1 Ao sua dondaitos - com

on ¢l case do cucntas OOITIMHtCS ¥ fajyr do aherros -, nori~drentu no ccurro quo
todos y a 1a vez quieran hacer valer essc darccho. Par ol contrarin, eada din ~leunng
demositontes, dirccta o indircetarente, extraen parts A- sus Aandeitos, risntras que
otros - o quizas cllos risros, orocolon 3 demositar nusras swoag, ™n dafiritiva //
cn doter inndo di pucde ocurrir un 2w snto o dirrinueisn notns Ag las ' entns donogie
tados, pcro sc pucde GSDUTAT AUD CEYS SW 2T SEAN TNA PT moreicn — eavoral: nto hoquo-
fia dol stock total do doendsitos hochna an 21 bonce.

¢Porqué cl hrnce ro 1lera 2 prastor ol tatal A loc A n5~3t0= TQP1B1d0D¢ Qirng mee
1.ente porgue oxiste alguni pro™ahilidad do quo sc nrodvzean nﬂrc=oq nstn- ﬂng\rptlrog
Qa’derincitos, v ol banco tiena la oblipacidén do rurnllr con 1ap dpnnhltmf/napqﬂﬂo -
1a vigta, Ts {sta la razdén por la quo’ un beneo tiins APrC w1 cicrio creadje o cfoe
tévo cn caja. XNotiso que dl banco le eonvicnc tener cl rinire nosinlo de sfectivo on
su podcr, ya quc laraltcrnativa os tonerlo mreostade ganindo un intceds, wore csc -

*

niro ¢ntd condicionido prr ol ricsgo de no noder hacor frente s sug CANTe igos ‘
.‘ ‘ ; 908,

loo bancos ccntralos suclen fijar aquollo quéc so denn-ina "efcetives I iniros" ,econ
: : $COn—
ripterdes wn un Cotoer incdo pirocrtaic,n 21llgnr Behre W1 steck Ao "inigiteg gits i
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han 1 omtonaT cnlo minimo, an ofnctivo (1). Tales amcrics riniros tl(“'m' mn
ot B el ? - ~n .
1 cuo no o ol giso connidnmar, poro do ningtin modo sirve:

~uo heron genalado on lea pirrafon "mtoriores. n cfccto
( flujo) cn dotorrinado dia, si
lo porritian estar 21

Jwncon Az
fin de politica moratari
2 lon fines prccamtorios

nroducido en excaso do oxtricein
ol banco 1lo cubro con rercrvas on cfcetivo aun hasta amtorcos b .
ofoctivos miniros, guednrd por ahrjo de &stosy dnjy~do asi de cumplir
s dal ®-nco Jomtral. Monar un 2eainc memor 2l mirimo resuorido po

naog sobra devdsitos

nivel do lon

1>s directiva ]
= e ~ -~
Barco Newtrnl haco pasible 2w bco do samcionas, cowsists~tos sonoralriomt

fu-rt-s irtores pu-itorioSaplicados por esn owtldad, 91 los muritorios son — Coro /
sunorioros al mas alto irtsrie -ue »l hanco

fohed
DLy

50 cu—one oun dshor sar - notablamantc
~ucda ohtover de sus irvorsiotos, convndrd a fste rartorar or eu tosoro uma MATOT
cwtidwd de ofsetivo que la ritim re-uérida, a fin d» hreor frorto a las extraccio—
nos motis. 1 dsty dltira cantidd so 1a suele llamer ' mocorvas or cxceso'l. :
mi-iros (an otras Pl ras- som ortos Do—

ivo co—

™ defiritive; cxistin o »o efoctivos
“sitivoe o ”ulos), cyda banco com:rcial dcobe drcidir cuwto martandrd - ofne
mo resorva. Para cllo debord toncr or cumta lo %1ﬁu1ﬂ“tcﬂ .

a) 71 muwitaner dinero on ofcctivo ticnme un costo, consistortc on 1a phrdida de

creeos quo ol banco pukicra ganar si prestara esc diroro.-

b) Los beroficios que ol banco deriva del afoctivo on rescrva s ol evitar cisr—
tos dafios quc sufriria on ciso 4o no moder resrholsar los dsndsitns ~1 zoncer el /

.plmo o 2 11 vista - scgln sea ol tipo de depdsito — , o , si cxisticren cfoctivos
niniros, cn caso dc toner que p T imteroscs puwritorico.—

c) Toc costes son cisrtos, nues ol binco pucde =1 ¢r cuv-to Dl"fdp por °Cs0 ﬂu*
ticne cr rescrva con solo corec T la tasa de intcrds a2 1a ruc podria ﬂr‘stmrlo. aos
cncficios ticnen,; por cl corrario, im c:.ricter 2lcnterio, pucs 1- mcéssidrd de ,
que cl banco deba usar sus rosorvas denande de 1o corductt de los deOSItX“tOS, que
2l metos pirei lrentesss 2lsitoria. Tsta alsntoricdad so roflaia an 18 distribucidn
dc probibilidndas do los porcortiics que 1o fluios de depdsitos sor rosnccto Al /
stock dc los risros. ) ‘ ‘

=1 fin del pre§,ttc tribi‘o cs “fustarente cstimar 1+ distribucidn da troh1ibilida~
dcs ~rriha menciorda. ‘ '

34— Fctodologia
Defirarog 1n siguionte variadle:
a I"‘I"I‘CSO" moros QATesos POT 6\;*)0“11303
Stock dz donésitos
e Lz variable flujo " inercsos ranos orreros por dondditos" sard medida din mor /
L 4
12, por sor ont2 1a w-idad micivy de tismpo on 1o rui an e v321i-Ar comodn
remte rodiciorns » portir de los reristros del banco. foraistartoracta 6l atnelr do
I’_- 4+ " o rd - - 3 4y 3~ 3 ] .‘ ‘ N " v
dcréritog" zecrd -1 cor cshovdis-te 2l prireinio de cnde dfa. Peslta 1da Fagil ohe
rirrar colo 1lo oo B "hGT -
£ ctoc log rzeitros dol h- co,Av ¢'r Lreeo los fluos vor di-
dzrorcin stre stoe i “ml c irdei-l. ‘ -
d ucd 2zi dofinida ¢ . : -
q firid~ corn cl poreta’c - o $3to nor o — d~ carhin sufrido /
por los d.pdnitos ~» wr din.— '
Tor~d2 ur» rustry g rbo b T u
dot uficirtor ~ts srrde — wn Fo nunde cornidarrec coro prue
RLEE N - : e
©"¥8, pues mroveerit wr twaFp do pusdtra da T 200 v PR0 Afnn - se pracaderia
luugo ~ cofeecio v urt dis Arivacidn de fnlcu. )

. . ~meils con intarvilos Ao 6lass nope
d; guc luciria péis o ruvog Coro ~irua- O eliss para

1\ 108 ot

( Los 1ct s de cflctivos niriros BON, e 1. voe:lidnd, rucho rs co n1ic~d

pcro Hsta cor st id.a par o] peoe “to trbago B 08,
& progrta b0,

-
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Int-rv-log ™ cu “eing \hoolitar
Mhacevad e
rv-og dé dy . ™
dod e os do dp o
de dsn ro-0s do d3 : ™3
—— i e e e e A = - | <
da di. =912 1r2ros do dk -1 M- 1
me deo dk - 1 ) F‘k
w
S¢ proced-rf aderds 2 co vrutarg roaibhlor cto 2 pairtir A- lom A-tes oricit oy
mo do 12 distriueidn d frocuv.cias 2 fin do loer r rovor nreciside.
- 1 '
i-1 34, '
N i=1"1 o Y .

N
2 1 -
@ . 0 8=—& (a-3)

S 1940

s =\f;é

CA-ustvoros lu.go uns distrivwcide - orral a4 ngn dlﬁtrlﬁlclo* A~ fr-currcian

o
oroc:dii-do dql siruichte modo (2): Dofirires: ,
Zi = .ﬁ‘:j:_:_d_
S
y forvos ¢l sisnicrtc cudro:
Int-rv-los S ™ cu reian "alctivos et i hWealugae
' : - ™Aricas . Madricas '
L .mos de Zg P1 1
dc 77 2 reros do 2o . Po - fo
- dc Zp 2 menos de 23 By _ , £3
5 2y o a rconos do Zg-l Pr1 fie1
ms5 Zy ) Ty i
,”3;_.5 =

Lae frocucsceins rel tives todricns 1as obtoriros do we . t-bl- del “res do 1a
dirtritmeidr roral. ief; P cs ol dren de 11 distribhucidn novi 2l crtre niomon inTi
"ito ¥ 2y ; Pp o5 1 supcrficis do 1o minra distriducidr coror-didn Mtre Zo ¥

Zl y cte.

Jultinlicwdo 1-a fr.ecucheie rolitivae todricas por ¥ oon'cnarog 1ve fricunt
ciigc Dboolutza tooric- e,
ntoreues: .

£i = NPy
Teniroe y2 los clementoc neesnarios oars anlionr un tont do):( i ou-drado)
pira 12 bo~drd d:1 ~surte dn 1v dl #rihuei6n norral A o otren dvtos, c-lcoulando
| cl c¢stadistico:

L (2) Dixor, "I, and iasesy, P07, I troductior to Statirtictl A-alvsin, e oomd
“dition, VaGrar - Till Mook I PG A T Yorl- 1“%7),oﬂw ?2\ - 2?7.—
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Si :ste sstadistico »o (n ravor quo ¢l punto critico quec hayaros detcrrirado,
nedi ote 11 toblr de Y ‘ton N - 3 rrados de libortad y <l »ivel de sigrificacidn
clegido (57 0o 17 ), 1c.ptariros cuc d se distribuya noeralrertes ™m $21 caso vodo—
Lor ¢ibir cuil c¢s 1a probrdilid-d de ~ui ccurry: w v:lor dc d Tvror gue uno oro—
pucsto, crleculv do 2 coio rridvy 5. irdicd y cormult~~do 12 t~hln do 1= distribu~

i&s mor 1 para obtuncr 12 ~uon.rficic que 2 doir 1 su izquirrdn.-

L probzbilid2d quo hoios memeiontdo arrib2 nos ride el riceeo qud 1 bmco
corre dc que fus r.os.rvie chigar por ~bajo Az les fretivos viriros o de ro vodnr
rcirbolsar o sas cliontes, cumrdo ticrc un detorri-ado poretaie d: rarscrvas, To—
2 oslo con wn citrplosSunn exrac ~1s ol cfentive ririro fii-do por -1 3yrco Con—
tral os ¢l 207 dc lo= depé=itos, ¥ ur banco drsrn srhor que probrbilidad sxicte
de -u. sus Te®.TVAS ClUSaEn por b~ o do lo rCHUFrido,'si’vw"tic“a - ¢fctivo ¢l
257 dec sus dunésitos. Tsto ¢sy, lo quo ol bando d%;cz saher, os cuil s 11 proha-
bilidad do que, 21 diar sicuionte, lo raguicran ol roorbolso rote de u 57 0 ms
dc lo-r dcpbeitosy nue Lo ctuivilonts o dscir quc d s32 ieunl 2 - 57 0 noroge i
tal probabilidad fr.ra .1 17 paasiblor st »1 hanco «: =y $ird etquro cor ollay,

An cxplor:rd pore “taiss u ras bidios do Tie TVLs: poro Ai por =1 co- r~ric,

b

12, prodgbilidad fu.ra dol drden do wn 30 o 40 por cisvto, rerultard 2cor~zizble /

cantorer una rayor rescrva, nuce cl 257 ro~ulta ~urnrorte riuago

4.~ Rcrultados Esporados ‘ :

4 fin dc crtablicer los roemliados cuc cs d-hle enorar, 2 13 vz qu- eroinoc
w reo de tefsreneia que ros norrditay en caso de ro obtoncr csos rocultados cx—
plor:r buscindo 12 crusa de thl falencin, portuos del caso or ol que = cwple ‘
que: 2) Tos depbeitos del bwnco mo ticmen tordoreis.; b) Wo huy infl-cién: o) Los
depbsitos @l byieco no pros Jﬂtﬁclo‘“lld1d°'d> 7l rarco ingtitucio~~l c¢s os—
table; o) Ia corductr do los depositwmitce s rutuancrte ind:noedd-mtoi—

Rzjo t2l:s supucsto, los flucturcioncs dz 11 variable d se Du*d*w dzh-r ﬁn*dz_
nente 2 1a ivflucnei~ d- 1z2e isptnerehle v:Tinbles qus afcetan 1a conducta das
los demositites o rolicidn con los depesitos y oxtraccioncs quc re~lizan, Por
lo trto; .1 trorcrn cvtral dol 140 it nos dieco nus o faotibl- sanarar ous A .
tonga di"tribucién nort nl. Por otra bmrtﬁ, remultn razonahle orcer quo 1 pfdia
dc d =t r7/ R ate C150, PuLs ;Ovhly croprimeipio razdn rara cemirar un valor pe~
gitivo o »rertivo.— :

Con rasncte ~ 1 mulid-d d: 11 =:din de dy we r-c oovio sin “rbarego, Hmo;r

12 sigui ~t. 2clarrcidén- Pora que cllo aun w~trictw .mto cisrto, hubi.r~ rido n.~
c_<rrio definir d coro fludn do drnéeitos dividido oor ol gtoelr dn lne @ pA=itos -
21 »prineipio o 21 finzl d:1 dia; -1 que fu.r- romor. Tanos d-cidico; sin crbargso,

2 lor fir-s de cete trabajo, tornr coro do-orirador dr. d; sixrpen, 1 stock ini-

cial; puse st stock o 21 dito cor qus i1 b-reucro cu ~ta par> tormr las dzci~

cior.s dcl dia. Psto trnc coro comercu mein wna sub stimacidn do los valorcs no—
getivoel in tirrivos bcolutos) deo S; ¥y po lot ta-to, una mohrretiracién de su
1<din, cul prie ~tard uwciorto volor paritivo.

Far.ron “hor2 2 aralizar coro carbiariae los r'"ult"dnc senorados arriba oxe
nu.etes, cuwrde v gL ewilor endn wo di log supusstos on Que ~5 HUEN. -

2) Par2 v.or lo~ U7 ctrs do onn 1 - doncia cr.ci.~tc o deericicte do lo= dondao—

sitos, ¢» .1 probl 12 qur -og nroocup, podeios plartear <l vewrto ALl sisuionte
rrodo: d surgc de ruw r don pore. Mtajeo;
d'= d"+ q
Dorde d'ecs .l c2rbio pore.rtuzl de lo- dendaiton, @ hido 1l ~znr, nul ~o SUpOo—
nc norit 1 »t ., dimtriduidd con 1. di~ nul-~ y variarza o
d" e 12 tasa ditrin d. er ciri vto Ao len duopdritor.—

™ t21 easo, £i .1 cricini nte A, lon d.péritos = produc.. . for s d., unt pro-
groeidén goor “triea do razdén (1 + d"), nu otre veorichle d szt 1o sure Ar W vae

Tiabl. 21l-2toriz 12m wn comatrti, ¥ vor lo t rto ru di~tribucidn nori~ 1o rors-
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Eilr con 1 .dia gn (3) ¥ vari-rza 0'1__ ’ ‘ G

Sl’zl Crici: i Yo 4. In~ A népriton tor <1 u forrm Aifor ~t. 2 12 pla-toada - /
¢l pirrafo terior, todfinv or qu. eovnidorir 4 dY ol o variihly, 12 ou. cogurnrs -
te ro t - drg distridbucién nor al, =i 11 varivza d. d" n posusiin r.apueto 2 1a va-
Tinza 4. d, d 1odo quol~ prirera vorinhle no rooulte dorimart:, & tro A 1a va~
Tiwble total, ~rf ci.tto qu. d t -drk dintriducién rorral cor 1.dia unpoct ~upcrior
2 12 0 0dia dc av Yy v.riwsza 1lgo rayor quc 6"; iy, por otrr parte, A" on dor innnto
tndy, “nt? o dictridbuird com 1- odia smwreiadn ¥ vorioeza iewnl 2 1o s AL 1-ap
Viritrooae Ao sus sweedos nas dor v.c.o 11 covariwza,; pero nadn pod. on ~firyar roe-
Pvcto 1 12 foria do su distribucidn.—

b) 4 pri:ora vieta par.cicrr oue 12 inflaceidr ro pucds er.ar ringdn problra,

1o cu~l e wa forr 2 i) plicita 4. dcfla

PU.c .ctror trabajando con porc.tajes,
cifn. €in Cibargo, conriderado ¢l asunto cn for: 4 rar ciud~daésa; s 2dviurte qu. 1a
{xflaci®™™ m0 cs cino un camo nirticular d. crccirionto de loe dipdeitos: Su cro—
vxista tordarein n lons valorcs ronlcge—
lo “ie o0 eru:- v .rmocto - 1 tond
.n .1 crmo ds 1n ihflacidn e

°i i =to un valorcs no inalos, ~unque mo
inly pucs pude decirce roepoeto A 1n irfl-ecién
eir, y2 ‘u. su aflisis suris ai ilae, 71 teravant.s
que 12 taex pucde sor tuy varithley y afcetar surivionte 1z forna de 1 distrihucidn.
:.dr o1 rocurso d- doflaccionnr loa depdaitos, ¢ foria provia 2 ~u cl-horneidn,.
. “sto ti.nc un scrio incorverionte, ads 4As do los tivicos d¢l uso A mores irdiccge.
El bwmquiro no sc iLja con cifrng on $7Tiinos rcalcs; sino cor los voloron norine—
creomtTaros wrn bifn confor ada dis—

lcs, pucs lor dnicos que 1o inter.san, Asiy oi
tribucidn de d, us-ndo ddpﬁnitos'dofliciohmdos, qu. nos DLT itr gahor que vore ntndo
d.. Torcrvan dehl toer ol banco pora corrigp un dotorritado Ticago o roon de ener /
poT 2hajo di los cfuctivon riri: os, %crdrfros cue-roatar 4 ocse pore ctadl 1o taen
dirin 4., infl-cidn coeperadag pora llogar ~ 1n verd dera t2e1 3. T s rvan W) COTTOS
pondc 1 cre ricsgo. ' :

Dircde =1 nunte do viata co: puticinrnl, por otra p-rto norics i pAsithl o trahaar
cor loc stocks dofrecion-des; pu.s =0 cxict.n fndicon do m‘-:cios'di‘rioss y2 gqun ol
s s 12 Irdin wrddnd do tiopo qu. . hava utilizndo para o@rf¢oci0“1rlos.\¢in

-1 brrpo, vodri~ it .mt rrs corstriir 1a =it ditsria doowe Iedics vodic-te ittormolas
cién wrir. 1 e vilor.s d.1 corr.snondi rtog 2 dos Mim e AUG iRivOm.— |

c) L2 .strcion-lid-d 4 loe d.pdeitos pucd. sir Lstndinga dividiioto 1 4 n dos
surondo co' o s hize cn a), pero torindo . cuinta quc 12 dufiricidn A 4" s ~hora
dif.rcrtc.Bn ofcto d" ¢s ¢l cocficicnte wstreinral correenordi -t 1l'di1 pmrz 1
quc d cs crleulado. Bste cocfici.ntc ¢stacional ticne redia nula, razéd» por la cunl
12 rodia de d'reeulta nuld. For otrn prrte 4 cevariabl., y no ticr. & ~tido p. raar
cuc pu.da turer distribucién norinl.— ‘ :

i 12 cstrcienalidad fu.rn ruy suwe, do iodo que 1n v2riabilidad dc dM sca ray
pcgueiiz rugpecto 2 12 do d, pode o copuror que 13 dictriusidn de &

] Zeta Altira vom

vizblc sc2 norc2l, ‘ _
€i, por otra partc, d" .o dorin vt on d; no'podi os mbir quﬂ fﬂf-ﬁ tordra 1n -
irtridueién de d, L2 wic~ s1lidy qu Queda ¥ ot eand og . oatimr ¥y c¢liirar 1a
egtioionalidad d. lns dupdrites antis dc c-lculr loe valores de d, 2 utilizar cn 13
¢crratruceidn d- nulntra dictriducidn rniriet.— ’ .
d) Tor ¢ biers irstitucin= L .5 pv d » o etar de diversn £arrn A om etrn dictri-
bucién. Jn pron voriod~d do en bios trotituciorsl & poribl g dificrlta 1a prcediceidn
dc 12k corr.cu.rcize quc - 1llog turdrin sobrc nu oetroe rorultrdos.— ‘
Aur.C'tc.‘trzﬁd? no.rtry 't -cidr cobre ura onla di 1lon, qu- AoR su i mertoreia
y proxira oscurrcrciz rorultt crucial on -at- “orento, no ocs noeible d-cir radn 2 //
priol. ¥as rof.rizon 2 12 d_oso ~tralizncidn do los dupsites que ¥ ercismares 2l
prircinio dc  cto trabain, Ia part:, wrpirics g0 relizgn v eircurstoreing onoque ol
nco r.cibe dendnitos per cuopta Y ordir di 1 Boreo 7ot 40 1 PopSblica \recn—
tina. 28t ~uc Tanto ¢ pu.de  pmopap qu. 1n dirtribucidn cntirda con vAlida cunne

- 3
(3) Tetrict~y rto, soris 2lpo 1 ayer qu. 4", cr vzé dc ha™ v usnde » 1 d¢morinaé
dor dc d 1 stock irici~l, o pin 1o vxplixndo mg Aarribi.-—

o8
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Qé €l banco rancje libr.s intc mue dcpdeites? X si re e vilido ¢ ~urd per-u. cobid
SUtidiryehvarianza , su far1 o alpana corbinneidn dc 1lan?.

- S¢ nes b cugeridn r calizar wa coti 2cidr du 13 distribucién en dntns de 1272,
N0 ¢ 1 quo los d.pSsitos atn no sc habfdn c.-tralizadon, parn comp-rarla con  //
“u.ctra dietribueidn zetual;, 2 fin do e probar 12 robustoz «dul @ ltede 1 carhie [/o
l?stituciot:l que nes preocupa. In idea no s dosprecinhle, poro tioee o1 ireanves!
nicnte de quey si rechazaios 12 hipét.eis rula de 12 igunldad de 2rboe distribucio—
€8; mrien podre cs saber gi ¢l carbio sc debe 2 12 cormtralizocidn do. los A odsitor
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tr2 siric do circunstrmcias qu. pucden haber ¢ hizde 2 1e I~rgo dc cuntriy -

OSe—

o o

Otr~ id.2 cs ter ar nuostre cstiracidn por bucn2 hhata tante <. preoduzer 11 d s
cintralizacidn, y unt vez ouc s. dismengar do suficio~tes drteos brje 21 ~u vp cistis
L2y rerlizer unt nuova cstic 1cidn.— )

e) Si 19a depositwrtis no actuny o foria indep. =4l »te ru ptra trabzin carce
dc simtido. Por supucsto gqus un pequefio grado dy i:turd,p;ndcncim oucdce no produ—
cirnos problcins o scr do 2lgin mndo rmeinde: Tysndoneia , infloeidn y wrtrcionnlid
i2d pucden scr comsidorados coio cisos de inturdopcmd,ﬁciz cntre 1an cordurtas de
los dcposittes. AlgGn caso cxtrcinw — tal en o o1 clisico - jo ple d.. 11 corrida do
bancos ca o1l que cl teror do perder lee dipirites curde ontre les d.pasitonics de
dcteriinado boneos, 1llevands 1n distribucidén, cr cl casn lirditc, 1 concuntrorsc sin
varimnza sobre ¢l 1007 = o, aurque no cxtrerno, lo sufici-ntc fuinte; pucdc irutili-
2ar nucetros rcrultados,
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