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Integración bancaria e in+ervencién oficie]

lo.-LA BANCA CENTRAL

La necesidad de un banco central se ha hecho sentir en todos los,
países en cuanto se ,lrlega a un adto grado de desarrollo índustríaí y 00-

mercíal ; pues a medida 'que se va haciendo más compleja la función de
producir y hacer circular la riqueza, Ia falta de orden y sistema 100 1<>s ,
organismos distribuidores del poder de compra empieza a causar serios
tropiezos. La dntegracíón de Ias actividades bancarías en ¡un organismo-
coordínado se torna indispensable para Iograr un suave funcíonamíen-

to del aparato financiero de la sociedad !y, como resultado, un ordenado,
crecímíento de la industria y el comercio.

El sistema de Ia bancacentral es el que mejor responde a tales nEl_.
eesldades, aunque no !pueda decirse que do haga todavía en forma per_.
fecta. La Conferencia Financiera Internacional de Bruselas, reunida en.
1920, lo 'recomendó como 'el mejor, según Ia experiencia ya para enton,
ces obtenida con el Banco de Inglaterra, fundado a fines 001 Siglo XVII,_
el Banco de Francia, establecído a 'prmcípíos del XIX, y la Reserva Fe,
deral de los Estados Unidos que data de 1914. Antes die ¡la Primera
Guerra Mundial exístían ya otros bancos centrales en los principales
países, 'como Aaemani'a, Suecia, Noruega, Dínamarca, Holanda, Bélgica,
Italia, Rusia y el Japón. De 1920 en adelante se han fundado no menos
de 25 bancos centrates en Europa, Améníca, Sudáfríea, Nueva Zelan~·
día y Austrafía.
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En cada país puede tener un banco central sus modalidades especia-
.les, pero. en el fondo existe una básica analogía de funciones, sobre la
naturaleza de las cuales existe ya un acuerdo general. Entre Ias príncí-
pales se cuentan Ila centralización y custodia de las reservas bancarias
del país: el mantenimiento de la Iíqanídez mediante <la facilidad para
convertir sólidos activos bancarios en medios monetarios de reserva; la
regudacíón del volumen del medio círculante ; la unificación del sistema
monetario y la emisión de bHletes.; dos servicios de agencia fiscal del
Estado y sus dependencias ; el 'establecimiento de facilidades para com,
pensación de cheques y cobranzas; y Ila guía y orientación general del
mercado de dinero.

bancos nacionales afiliados , 20 %; Clase C, de los bancos extranjeros
añiíados, 10 % ; y' Clase D, pertenecientes a particulares, 27 %. (Estas
proporciones son sólo aproxima das y varían de tiempo en tiempo).

Para afiliarse all sistema central, los bancos privados deben suscri-
bir acciones del de [a República hasta por un 15 % de su propio capital
pagado y reservas. Todos los 14 bancos comerciales que hay en el país,
y ¡la Caja Agraria, son accionístas. La Junta Directiva se compone de
.nueve miembros, tres de Ios cuales son nombrados pOT el Gobierno. Los
restantes son nombrados: dos por los accionistas de la Clase B; uno
por los de Clase C; uno por Ios de Clase D; uno por la Federación Na-
cional de Cafeteros; y el último por las Cámaras de Comercio y Socie-
dades de Agr-íouftcres. Las sucursales funcionan con juntas directivas
de cuatro miembros, dos de ellos nombrados .por la Junta del Banco de
la República, uno 'por el Gobierno Nacional, y uno por los bancos afl-
liados del respectivo Departamento.

Por su misma naturaleza, un banco central no debe ser un negocio
estalb],ecido para ganar dinero, sino una institución de servicio público.
Entre nosotros, sin embargo, no era fáci'l que el capital privado llega:ra
a invertirse con ese espíritu de desinoorés; ni se creyó tampoco pruden,
te que el banco cerrtral fuera exclusivamente ofician, en vista de la de,
plcrable experiencia que ya tenía el 'País con el célebre Banco Nacional
y otros ensayos análogos. Para que el capital privado ·colaborara, era
preciso ofrecerle el hrul,ago de ganancias. Con esta concesión de Ia téc,
nica a la conveniencia práctica, se adoptó el sistema de propiedad míx;
ta ya descrita, y se autorizó la repartición de dividendos considerables
sobre Ias acciones. La ,ley cl,j.sponeque de las utilidades se d:estinará un
10 % a reservas (1) y un 5 % a recompensas Y jubilación de emplea-
dos. De 110 que sobre, el banco puede repartir dividendos hasta de un
12 % sobre las acciones. En la práctica, estos dividendos han sido en-

tre 'el 8 rI ellO % anual.

.En adgunas partes se reconocen otras funciones más, y existe en
muchos países Ia tendencia a exíg.ir que un banco central no· se Iímíte
a ser un simple "banco de bancos", sino que asuma también responsa,
biiJidad principal por la estabilidad monetaria y Ja estabilización índus;
tníal.

Un banco central! puede ser oficial, privado o mixto. Los pníncípa,
les fumeionan como sociedades anónimas, en las cuales el Estado puede
ser o no ser accionista; pero en cualquier caso, el banco es <elprmcipal
agente y auxiliar del Gobierno para todas las operaciones oficiales de
carácter fdnandero, y <elEstado ejerce sobre él cierto grado de control,
mayar o menor según el país de que se trate. Un banco organizado co-
mo compañía privada ofrece la ventaja de no estar directamente sujeto
a los vaivenes de Ia política, y de- poder tomar sus decisiones con más
atención a 'las necesidades de la economía nacional que a consideracio-
nes de estricta conveniencia fiscad,

2o.-EL· BANCO DE LA ,REPUBLlCA

(1) _ Originalma-nte el 20·;-, naata que él oCaijl¡ital.pagado y reservas llega-

ra 'a $ 15.0'00.000: Hoy llega a cerca de $ 20'.0'00.0'0'0'.

3c.--!MPUESTOS DE E~,;':S!ON
EII Banco de ia República se fundó en 1923, sobre la orientación ge-

neral .que entonces tenían Ios Bancos de la Reserva Federal en los Es;
tados Unidos, y por recomendación del Profeso'!' Edwin W. Kemmerer,
de la Universidad de Prínoeton ; pero con modificaciones sustanoíales
indicadas por Ia naturaleza de 'la economía colombiana, de nuestras tra,
dicíones y nuestra organización política. Es una sociedad. anónima cu,
yo capital, que hoy (1946) pasa de $ 12.500.000, está dístríbuido en
cuatro olases de acciones, más O' menos en la siguiente proporción:
Clase A. pertenecientes al Gobierno N acíonal, 43 %; Ciase B, a los

Prevé la ley el caso d.e que, después de pagar dividendos hasta por
un máximum del 12 % 'anual sobre el capital, Y de retirar ¡las partidas
'Para reserva y .oompensaciones, quede todavía un remanenOO de las utí-
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Iídades : y dispone que entonces de ese remanente se harán tres porcío;
1100 iguales, una para ser repartida como dividendos adicionales, y las
¡otras dos para ser pagadas al Gobierno Nacional, como impuesto eSJÍ¡e-
·ciBllpor el prfvílegío exolusivo de emísíón de que goza el banco.

. E'sta prevísión del legíelador pecó de optimista, porque en los ~3
años que lleva' funeíonandoel banco, no se ha dado si caso ,de que que,
-de !tal remanente. Una simple operación aritmética demuestra que, de
.acuerdo COiIl Ia fórmula de repartícíón, las utHidades tendrían 'que ser
.wperiores a un 14% anual sobre el capital pagado, ¡para que hwbiehi
lugar a empezar-a 'llagar el impuesto. Utihdades de esa magnitud no se
han obtenido nunca, ni es probable que se obtengan, entre otras cosas
porque el Banco de ,la Bepública ha ido aumentando su capitakde los
$ 10.000.000 Iniciales a $ 12.535.700 en la actualidad,

. ¿ Fue Ia intención del leg·is~ador dejar en la práctica sin tal graVA_
men e,l priVilllegio de emísíén del Banco de la Repúblíca ? Lo hubiera po-
.dído declarar francamente, y no hubieran falltado para esa política ar-
gumentos plaueíbles. Verdad es que las ganancias a que da lugar el pri-
vlegío de emisión no se deben a ninguna habilidad especial de los aecio,
nístas particulares, síno a la acción estatal, Sobre esta consíderacíón
se ha justificado siempre el Impuesto de 'emisión de un banco central,
de la misma manera como 'se ha justif.i,cado el de exceso de utílidades
·debidas a ,la creación de privilegios jurídicos de 'cualquier orden. Pero,
.sin desconocer ese pr,inci,pio fundamental, puede decirse que Ila contra;
prestación a que esté obltgado el banco no tiene que ser necesaríamen,
te el pago de un impuesto. En efecto, algunos bancos centrales se obli;
gan, a cambio del privílegío de emisión, a-hacer préstamos sin mterés
al Gobierno por determinadas sumas, o a prestarle otros servícíos que
.se consideren recompensa equitativa por el aludido 'Priv~¡'egio.

En los Estados Unidos Qos bancos de Ia Reserva Federa:l, después
.de repartir un dividendü~imo del 6 % anual sobre el valor de las
acciones, destínaban io % del remanente de utilldades rulfondo de re-
serva, y 90.% a pagar al Estado ,el impuesto de emisión (pese a que el
E-stado no es' accionista). La ¡}.eybancania de 1933 dispuso que todo el
remanente fuera a reservas, e],iminando el impuesto. E.JJó no quiere de-
cir, empero, que la banca central quedara exenta de oblígacíones pecu-
níanías, [porque el Estado puede disponer de ese fondo de superávit en
.eualquíer momento. Así '1.0 hízo, ¡pOorej,enmlOo,cuando por aa misma 1e7que suprimió el im¡puesto de emisión, ordenó a los Bancos 00 la Reserva
Federal invertir hasta lla mitad 'del superávit, que era como .de 140 mi_
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:Uones de dólares en ese momento, en acciones de la Federal Deposit In,

_ .surance Córporation (empresa oficiall aseguradora 'de los depósitos de
la banca privada).E's más que probable que el Congreso siga apropian,
do esos fondos de tiempo en tiempo :para fines especíales.

En Colombia, el Banco de la República presta a[ Estado muchos
servidos de ímportaneía, como las remes as de fondos del Gobierno a
todo ei país para atender all pago del servicio público, remesas Qlulese
hacen gratuitamente; los anbícípos o préstamos sin interés dentro de
un cupo. del 30 % del capital y reservas del banco; grandes facHoid:ades
para Ia 'rápida absorción de la deuda flotante representada en pagarés
o libranzas de Tesorería; ,el mercado inmediato para la colocación de
bonos de la deuda consolidada y ,loaadministración de estas emisiones.

Por otra ¡parte, 'Un impuesto sobre la emisión de bi¡Llews constdtu,
y-e en Colombia una práctica discrdmínatoría, contraria a ta justicia
-tl'ilbutaria que exíge iguaídad en el gravamen, parque los bancos comer-, ,
ciales no están afectados por ninguna .contribución análoga. Es cierto
que esos bancos no emiten bHletes, pero en cambio crean otra clase de
moneda, ¡Ira llamada "escritura!", mediante rra apertura de depósitos
en cuenta corriente. No existiendo 'entre Ios dos prooedamientos una di-
ferencia esencial, no re V1e:la razón para que la creación de moneda por
el sdstema de depósitos no se considere un servicio público, Io mismo
que Ia emisíón de billetes.y no quede también sujeta, al ser delegada 3.

empresas privadas, a pagar alguna forma deretríbucíón all Estado por
ese ¡privi:leg,io.

4o.-BJ:L.!LETES YR!ES,ERVAS

'I'eóríeamente :1008 ,bB¡letes del Banco de ¡la República son redimibles
en oro; o en giros pagaderos en O'rOa la vista, o a tres días vista, sobre
Nueva York o Londres. Cuando esta condición se cumplía, el volumen
de Ibillletes en circulación era directamente proporcíonal a Ias reservas
ínternacíonales del banco, mientras 'se hiciera uso de toda loacapacidad
lega! de emisión. Para' .impedir que ee excediera de I€s-eñímite, la ley
estableoíó un impuesto de d~fiici'en,Qja,bastante fuerte y progresivo, que
el banco pa;garí,a cuando ISU encaje baiara del mínimum legal;' y una
.simuiltánea obligación de elevar el tipOo de redesc,uento. Desde 1931
las reservas internacionales dejaron de influír en 'el volumen de
billetes en cireulacíón, que se rige hoy día ,por Ja prudencia de la Jun_
'ta Direetdva, o por la pOlJ.Íticaeconómica interna tanto del Gobierno co;
mo ,del Banco d-e [a R~úb¡'ica.
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De acuerdo con la Ley, el Banco sólo puede emitir billetes para

comprar oro fisieo ; para comprar y descontar giros sobre el! exterior
pagaderos en oro, a no más de 90 días; y para descontar y redescontar
documentos comerciales y agr icolas de ciertas características. Le está
expresamente ¡prohibido emitir btlletes para comprar tierras, edificios
o hipotecas y otros documentos representativos de tales propiedades.

En Colombia era indrspensable concentrar en un solo organismo la
función de emisión para poder poner ordenen el sistema monetario.
Antes de la fundación del Banco de ,la Repúbldca, la situación era caó,
tíca. La insuficiencia de moneda de años anteríores, qlue ya no podía
ser compensada !por papel moneda ofícial, había dado por resultado el
que se permitiera a algunos bancos emitir billetes en la forma ddsírnu;
lada de cédulas del 2 y del 4 %., y bonos bancarios de pequeñas deno-
minaciones autorizados por ley en 1918; y hasta el Gobierno ha:bía pro-
cedido a emitir como .ClUiatroll1lt,!il:ones'en Céduüas de 'I'esorería del 2%
y otros seis millones en -Bonos del Tesorc.en 1922. Estas obligaciones

. de tesorería ee diferenciaban muy poco del !papeJ.moneda. Tanto elias ¡

como las cédulas y bonos bancarios circulaban como verdaderos bilHe~
tes, junto con monedas metálicas, inclusive oro acuñado nacional y ex,
tranjero. Todas estas 'especies monetartas no tenían igual valor ni acep,
tación, sino que las unas se cotizaban con prima o descuento con rela;
cíón a otras, o eran recibidas s610 en determinadas regiones del país.
Por otra ':parte, ~l numerario así constituido no tenía nínguna elasti;
cídad, Los bancos ee veían obligados a mantener altísimos encajes pa-
ra peder atender a las, épocas de mayor demanda, como .por ejemplo,
Ias cosechas de \cafJé.

En 1923 el, Banco de la República se encargó de Ia unificación, me-
diante la sustitución de sus propios bjlletes por todos los anteriores.
Cédulas y bonos, tanto de los bancos como de la' Tesorería de la Nación,
fueron recogiéndose en Ios años aiguientes, y ya para 1927 práctica,
mente habían sido todos retirados de Ia circulacíón.

El Banco de la República necesita mantener para sus billetes un
respaldo, o enea] e mínimo, equivalente a un 30 % de [a emisión, \YIasea
en OTO en bóveda o'en depósitos pagaderos en oro en bancos d,el exte;
ríor ; y un respaldo de 25 % contra sus depósitos, que se mantiene 'en
oro o en otras especies monetarias, pero la <plata sólo puede cornputarse
hasta el 50 % de ese encaje. '

E;l Banco de la República tiene también en custodia aas reservas.
que constituyen el encaje legad de los bancos comerciales. Paradójica;
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mente, este encaje que se supone const.ituye una garantía para los de;
pósítos del público en caso de emergencia, no está disponible 'en Ila emer-
gencia, 'puesto que Ila ley exige el mantenimiento de un encaje mínimo.
La verdadera garantía de que los depósitos serán pagados a la vista en
caso de emergencia, está en 11008 fondos que el Banco Central puede su-.
mínístrar a sus accíonístas, mediante el redescuento o el descuento di~
recto de pagarés bancarios, En cambio, el encaje Iegal exigido a los
bancos comerciales sirve más bien para 'limitar la 'expansión de prés;
tamos y depósitos de 'esas instituciones. En los Estados Unidos, recono;
ciendo esta realidad y con el ánimo de proteger mejor a los deposrtan,
tes, se creó en 1933 una gran compañía de seguros, Ia Federal Deposít
Insurance-Corporatíon, empresa of,i-cial que tiene por objeto exclusivo
el seguro de depósítos de los bancos comerciales. Desde entonces no se
ha presentado en aquél país una nueva síbuacíón de "pánico", de mane;
ra que no puede saberse todavía qué tan efícaz sea el sistema para un
caso die verdadera emergencia nacional. En Colombia no existe nada
parecido .

5o.-0PERAC!ONES DE REDESCUENTO

El Banco de la República negocia principalmente con los bancos a-
frliados y con el Gobierno; pero tiene amplias autorizaciones para tra-
tal' también direotamente con el público, recibir depósitos, comprar y
vender oro, giros, aceptaciones bancarias, letras y pagarés proveníen;
tes del comercio, olbli'gaciones de deuda pública, y hacer préstamos O'

antícípos sobre prenda agrarda, Las operaciones con los particulares
han sido, sin embargo, muy Iímítadas, y caeí puede decirse que se re,
duren al descuento de recibos expedidos por dos almacenes generales de
depósito de ,la Federación de Cafeteros. Como ,un 90% deestos antict,
pos se han destinado al negocio del café.

EI banco tiene prohíbíción de conceder c~éditos flotantes y auto,
rizar giros en deseubíerto, adquirir bienes raíces fuera de 'losedificiM
indispensables para el banco, y hacer préstamos y descuentos sobre do,
cumentos, a menos de 90 días. Sin embargo, el plazo puede ser hasta
de 180 días para documentos de prenda agraria o ganadera, O' présta.,
mos directos a Ios bancos afiHados.

'Dam¡poco puede ,e'l banco negooiar dos siguientes documentos: los
-que tengan menos de dos firmas (a menos que una sea austttuída por
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documentos que den al banco tíltulo de propiedad sobre mencancías por
un valor siquiera 25% superior aI del préstamo); aquellos cuyo pro-
ducto se destine a inversiones permanentes o aespecu:lación; sus pro-
.píaaaccíones o documentos respaldados !por ellas ; acciones industriales
en general (con algunas excepcionee) y documentos de deuda públíca
en exceso del cupo legal asignado a Ias entidades oficiales. Como en ESl

curso de ¡las operaciones normales 'Pueden quedar en' poder del banco
documentos de esta clase, o fincas raíces --por ejemplo, cuando tiene
que recíbirlos en pago de operacionesanteriores o hacer efectiva una

,garantía subsidiaria ,POT incumplimiento del deudor- la ,ley le asigna
un plazo de dos años para deshacerse de Ia propiedad raíz así adquird;
da, !Y' de un año para realizar los. documentos mobíliarios.

Para los bancos comerciases la operación de redescuento tiene mu,
che importancia, puesto que los 'Pone ínrnedíatamente en posesión de
fondos Hq¡Ulidos'que puede necesitar para atender a sus exigíbilídades
.a Ia vísta, en caso die una demanda muy grande o de; un "~ánico" ban,
carío en que todos los depositantes acuden a retirar aus depósitos. Pe,
ro además, aun sin presentarse ese caso extremo, ~lUede ofrecérsele al
banco la oportunidad de aumentar. sus préstamos y descuentos (y por
consiguiente sus ganancias) cuando su encaje sea ya el mínimo exigí-
do por Ia ,loey.En este caso una operación de redesouento permítírá au-
mentar eLencaje legal' depositado por el banco comercíal en el de la Be-
públíca, y con base en ese incremento puede ampliarse Ia cartera. De
esta suerte 3a. capacidad de un banco para otorgar nuevos cré,
dítos a 'su elíentela y aumentar el medio circulante por 11acrea.
eíón de depósitos sería teórteamente il}.imitada; pero (lomo son tan ob;
víos Ilos peligros de semejante acumulación de obligaciones, la ley ha
limitado el cupo de redescuento de cada banco a lUIIl120 % de su capítal
pagado y reservas legales, Además, para tener derecho a;l redesouento,
el banco tiene que obligarse a no cobrar a su propía clientela una tasa
de interés superior en más ,diedos puntos al tipo de redescuento del Ban-
co de Ja República. Existen también las ñímítacíones ya aludídas sobre
las condiciones que deben reunir 108 documentos comerciales para ser
redescontables,

La práctica bancaria europea, especíalmente \la bnitáníca, tiene el
redesouento como una operación corríente, en tanto que la norteameri-
cana Io considera como un mecanismo de emergencia. En Colombia 108

bancos comerciales hacen uso moderado del sistema, y la Caja Agraria
copa entre lun 70 y un 90 por ciento del total de ,100 redeaeuentos en el
banco central. Ha habido ocasiones en que los bancos comerciales' han
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apelado a esa operación en forma apreciable, como en 1939 en vísperas
de ~a guerra, yen 1941 cuando se ,sintió una fuerte demanda de fondos
para pagar ímoortacíones 'en previsión de las ,di,f,icuUtadespata !impor.
tar ,que iba a traer la entrada de los Estados Unidos al eonflícto.

El Banco de la República mantiene desde julio de 1933 una rata
estable del 4 % para redescuentos comer,cia;les (3 % para operaciones ,
con prenda agra'l'ia o sobre certifícados de !los almacenes generales de
depósito, y 2% para ciertas operaciones de ,la Caja Agraria). Esto sig.
nif'ícaqua en Ios últimos 14 añoa el Banco de la República no ha trata.
do de intervenir en el mercado monetario, ni en la expansión o contrae,
eíón del crédito, ni ha seguido más polí'tica que Ia de mantener tipos
de interés estables, cualesquiera sean las condiciones monetarias en el
país.

60.-BANCOS CENTR,AlLES EXTRANJEROS

El sistema bancario ncrteamericano anterior a 1913, aunque re.
g;lamentado por numerosas dísposicionss legales, adolecía de, todos los
incónveníentes de la descentralíaacíón : dispersión de reservas, falta de
uniformidad para la emisión de billetes, ausencia de control sobre el
sistema monetario, poca solidez de Ias Instítucíonea y escasa a'iquidez
de los activos. En 1914 empezó a funcionar un sistema de banca cen-
traJI, IHamado deüa Reserva Federal. Caracteríatjca especial del sistema
norteamerjcane es Ia exísteneía de doce bancos, centrales en lugar de
uno solo para todo el país, lo que se explica por la desconfianza de la
opinión púbtíca en il'acentralización del poderío bancario, y por la rnag-
nitud del pafs y Ias diversas necesidades económicas determinadas por
la naturaleza de la índuatrta de cada región. Así pues, cada uno de los
doce Bancos de Ia Reserva Federal está sítuado en un distrito estraté,

. gico ; pero todos están coordinados y gobernados por una junta central
-que funciona en Washíng'ton con el nombre de Junta de Gobernadores
die Ja Reserva Federal.

I

Los Bancos de Ia Reserva Federal son instituciones prrvadas, en
cuanto a la propiedad de sus acciones, que pertenecen a Ios bancos afí;
Iíados. sill embargo, el Gobierno, sin ser :accionista, controla todo el
sistema, puesto, 'que los siete miembros de que se compone Ia Junta de
Gobernadores son todos nombrados por el Presidente de dos Estados
Unidos. La Junta, a 'su vez, nombra a tres de dos nueve directores de
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cada Banco de Ia Reserva F,ederal. Los otros seis son nombrados por'
los bancos accionistas. Estos últimos, fuera de este pequeño 'Priv:m~'gio,
no tienen prácticamente ninguna autoridad sobre la institución, ni rnu;
cho menos sobre el sistema en general, que es manejado ¡por Ia Junta
de Gobernadores deWashington, cuyos poderes se han incrementado
constantemente por disposioíón de la dey. Las funciones de cada Banco,
de ia Reserva dentro de ,siUlpropio distrito son análogas a Ias ¡ya estu __
díadas con respecto al Banco de la República en el territorio de Colom-
bia.

En Europa,. el Banco de Francia, institución privada hasta la Se--
gunda Guerra Mundial, tenía: 'el monopolio de, 'emisión de billetes, con
un respaldo de 35 % en oro,' 10 mismo que 'el privilegio de redescuento.,
Como en Francia no se ha extendido tanto el empleo de cheques, elprívi;
Iegío de emísíón tiene importancia eepecíalístma, y la circulación de bí.,

, Keteses .el factor dominante en el nivel de precios. Las inflaciones en.
Francia síemnre Jian sido inflaciones de bH'letes. Controlado ese fac,
tor por el bancovqueda casi eontroiada, sin mayores complicaciones, la
fluctuación del valor de la moneda.

El Banco- de Inglaterra, también ínstitucién privada, ha funcionas,
do durante si,gfio~sin mucha regl;amentación Uegal::,pero reañízando sin
embargo un 'ideal de servido público y no de ganancias prívadas: Es.
el que ha ido dando ~!asnormas generaííes, derivadas de Iaexperieneia.,. .

para Ia banca central moderna. Consta de dos departamentos separados :
e: de Emisión, y el Bancario, este último encargado de Ios depósitos,

El Departamento de Emisión trabajó hasta 1935 a base del "tCU_.
rrency principle",con una emisión fiduciaria relativamente pequeña, y
una emisíón de moneda representativa de ahí en, adelante, con unl'es-
paldo ,d,sil100 % para !losb,i;lUetes'en metálíco. Este sistema resultaba muy
adecuado cuando no se había extendido mucho la práctica del deposito ..

'El Departamento Bancario tiene en depósito las reservas de los de-
más bancosvcon un encaje entre 'el 50 y el 60_%, mantenido por tradi.;
cíón y buen sentídovsín ninguna disposición Iegal al respecto. A dífe,
rencía de lo q)1leocurre en otrospaíses, los bancos comerciales ingleses
no solicitan sino rara vez ,préstamos o descuentos .directamente al Ban,
co de Inglaterra. :E'n cambio, colocan sus fondos excedentes en présta.,
mas eaIa vista, o "cald Ioans", entre Ios corredores y "casas de descuen-
to" que constítuyen el famoso mercado financiero de Londres. Son estas
casas ,de descuento Ias que redescuentan documentos en el banco central,
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cuando los bancos comercíales les han pedido la cancelación de los cré-
ditos a Ia vísta. iDeesta manera indirecta las reservas que guarda el
Banco de Inglaterra van a manos de toda la comunidad. '

En caso de un pánico, 'se suspendía temporalmente la vigencia de
Ia :leyhancaria de 1844 que limitaba la emisión fiduciaria; el Departa-
mento Bancario obtenía entonces más billetes del Departamento de E_
mísíón , sobre obligaciones del Estado. El Banco de Inglaterra ha ín,
tervenído siempre en la regnalaoíón del crédito mediante la manipula,
ción de Ja tasa de redescuento y extensas operaciones en mercado ahíer-
to, dos sistemas que en ese país han demostrado ser factores de esta-
biihdad en 'el mercado monetario.

7oo-tv1ETODOS DE CONTROL

Por 10 dicho hasta aquí debe 'entenderse que un banco central tie-
ne en sus manos varios instrumentos de control sobre el crédito y el vo~
Iumen de los medios de pago, que pueden resumírse así:

(a). - Incremento del encaje exigido a ,lo's·bancos comerciales. E8
éste el instrumento más poderoso, directo y radical: pero no puede de,
cirse que haya sido ensayado sino a medías, de modo que sus verdade;
ros resultados en la práctica están aún por ver. En Colombia se hizo
.um€inS'8@'en 1943, aunque en forma tan incompleta que no puede ser;
vil' die base a. conclusiones definitivas. Qui:~á Jal! únicas enseñanzas
práebícas derivadas de esa experiencia son que la intervención a me,
días no tiene mucha importancia, y que el incremento del encaje tIega,1
no es 'POI'sí sola medida capaz de controlar la expansión del crédito. Se
vió, en efecto, que la contracción buscada quedó anulada por €i1aumen-
to de los redescuentos. Por consiguiente, el aumento. del encaje exige
como complemento indispensable Ja límitación de los redescuentos para
que la medida pueda ser eficaz.

• (b). -;- Modificación de Ia tasa de redescuento. Esta medida se ha
ensayado en los Estados Unidos, pero ha resultado menos eficaz 'de lo
que pudíeraesnerars« por consíderacíones teórícas. El fenómeno requie-
re alguna expldcacíón. Puede decirse, 'en general, que el interés del di-
nero es apenas uno de J.08 muchos elementos (y no el más importante)
.d.eilcosto de produocíón ; de modo que pequeñas fluctuaciones del ínte;
.rés no pueden afectar mucho Ia demanda de fondos 'lí'quid03<para capi;
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tal}crrcuíante de la industria y el comercio. Durante una fuerte infla;
ción el alza' de los tJipos.de interés no puede descorazonar la demanda
de dinero, porque 'los ,preSitatariostienen la expectativa de grandes ganan.
cias, y porque saben que Ia desvalorizacíón de la moneda les permitirá
saldar más tarde sus deudas entregando un poder de compra menor del

\
que recibieron en préstamo. En una época de depresíón, !la reduecíón
de 1a tasa de redeseuento no puede estimular mucho Ia expansión del
crédito, porque precisamente en esas épocas es cuando más fondos so-
brantes tienen en SlUIpoder 'los bancos comerciales, y por consiguiente
no necesitan redeseontar documentos. En Colombia, el Banco de la Re-
pública sólo eiguíó, en los primeros años desde su fundación, una poli- .
tica general de abaratar el crédito, que sin duda era demasiado caro
antes de 1923; pero en los últimos 14 años, como ya 'se ha dicho, se ha
limitado a mantener una tasa estaMe de redescuento.

)

(e). - Operaciones en mercado abierto. Al comprar documentos
negociables en mercado abierto, el banco central paga con sus propios
fondos, que van al fin a' aumentar las reservas de los bancos comercia-
les y 'sus depósitos, 10 que ofrece la posibilidad de nuevos préstamos,
siempre que Ias demás condiciones sean favorables para esa expansión.
En nos países donde -loS, tipos de .interés no son tan rígidos corno en ·eU,nues
tro, €Il fenómeno va acompañado de una baja del interés corriente, que
es otro factor expansíonísta. Cuando el banco central vende en mercado
abíérto, ocurre el: fenómeno contrario: contracción' del crédito comer-
ciall y alza de I.os tipos de interés. Este sistema de control ha sido ene,
nos ensayado que el anterior, excepto en Inglaterra, y sus efectos prác,
tices no son aún rmny etaros, Huelga aiüad,ir que en Colombia 'ellBanco,
de la República no ,l() ha ':usad¿ nunca con [a intención deliberada de in,
fluir en e't mercado financiero.

En conclusión, puede afirmarse que una política bancaria de ínter;
vencíón en el mercado fínancíero, con el propósi,to de controlar el volu-
men del crédito comercial, tendría que hacer uso de varios de [os an-
teríores sistemas (quizá de todos) simultáneamente para que pudiera
resultar efdcaz. También parece evidente-que la eficacia de tales me-
dios de control está en función de la elasticidad de la demanda de fon,
dos ¡lÍlquid:Os,y ;por consíguíente será mayor que entre nosotros, en los
grandes mercados mundiales, donde es grande da demanda marginal de
dinero para' operaciones de carácter estrjetamente financiero, es decir,
no conectadas en forma dírectacon las necesidades de la mdustria y'
el comercio. Puede considerarse como demanda marginal, dependiente
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-en alto grado de los tipos dejnterés, la de las casas de descuento, co,
rredores de bolsa, especuladores en títUllos y acciones, mverstonístae en
papeles comerciales a corto plazo, personas que utilizan constantemente
créditos 1ilotantes, "calí' ~oans" y descubiertos, Incíuyendo ~::asrápídas y
muy importantes transferencias internacionales de fondos .a corto
plazo.

Por lo que hace al valor de la moneda, no hay que olvidar tarnpo.,
eo que el crédito comercíal de Ios bancos privados no es él único factor :
el crédito ofíciad puede ser a veces igualmente importante, 'como pue.,
den serto otros factores no monetarios --económicos, políticos, etc-
que suelen .infiluír en ocasiones eri fonrna -decisiva en Ia situación.

8o.-NUEVAS TENDENCIAS

,
Él perfeceionamíento de la banca central en las cuatro primeras

décadas del Siglo XX, permite observar algunas tendencias muw impor-
tantes, que parecen orientar el futuro desarrollo de estos sistemas. Hay,
'por 'tina parte, acuerdo general sobreIa función pública o soeíal de un
banco central, y para reconocérs~laes indiferente que el banco' se or-
gáníce como ínstrtucíón of.icial, privada O' mixta. La forma de organi-
zación no es 'más que un detalle, de adaptación a ·las tradícíones, grado
de desarrollo y circunstancias políticas de cada país. POT otra parte,
es bien claro también el acuerdo sobre la necesidad de que sea el- han.
co central el único emisor, y de que sus bi!l}.eres(con respaldo -O' sin él)
equivalgan a moneda ,legal\.

Es notoria, además, la tendencia a exigir cada día mayor respon;
sabihdad al banco central, 'como director de todo 'el aparato monetario
de.Ia sociedad, y corno instrumento princípallsímo del Estado en su nue,
va funeíén de orientador de una economía ipecuniar:ia dirígida. Se cree
que un banco central no sólo debe ayudar y respaldar a los bancos eo;
merciales, sino también controlarlos ; ayudar al Gobierno y al público
en la paz y en aa guerra; propender por ¡la estahi¡l¡id&d monetaria que
en ·eI~fondo equivalle a estabi'lízación de' Ios precios, haciendo ,ea,medio
cireuíante .sóllido y' aceptabie : y buscar f¡iaestaihi~i'zación de ¡las operaeio.,
nes financieras y aún de toda Ila estructura índustrtal de ¡Ia nación, a
fin de prevenir 'los peligros de Ilos 'ciclos y crisis ¡per.iódicá's.

Sobre estos últimos 'Puntos, sín embargo, las ideas 'corrientes son
todavía un poco vagas e inciertas, quizá por falta de 'Suficiente expe-
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rjencia. Falta un acuerdo general sobre diversos puntos concretos de
cavita:l importancia. ¿'Cuáles son, por ejemplo, los príncípíos que rigen
el mecanismo del sistema monetario, si la teoría cuantitativa de la mo-
neda sólo nos ha dado, éomo muchos econcmístas sostienen, una solu-
ción parcial del Iproblema? ¿ Cuál es, exactamente, el papel que correa,
pende ,a la banca central en la estabilización de ,la vida mdustrial y fi-
nanciera? ¿Y .cuál Ia meta a que debe aspirar IUil1buen sistema banca,
rro : ingresos monetarios estables o vaníables ? precios fijos o incre;
cremento constante de precios? Porque, naturalmente, .la simple soli-
dez de un sistema bancario ni ee ha alcanzado hasta ahora en forma per-
fecta, como lo prueba el pánico bancario norteamericano de 1933, n.i
pUE..de eer en sí misma un ddeal humano, a menos que sirva como Ins-
trumento 'para Iograr un máximo ingreso social real.

En Colombia no existe todavía 'una definida orientación doctrina,
ría sobre el problema bancario. Sólo ·puede hablarse de una tendencia
general y empírica ,hacia un intervencíonísmo estatal cada día mayor
en el crédito en todas sus manifestaciones, puesto que la experiencia
ha demostrado cómo los problemas económicos no se resuelven ·soI08, y
.eómo es preciso que el Estado asuma Ia función social de coordinar los.
factores productivos, entre ellos el dinero y el crédito - para su mejor
aprovechsgníento en la realdzación de una finalidad de beneficio común.
Am donde no parecía queJa ínícíatíva privada estuvíeraeatisfacíendo
"as necesidades de nuestra economía en eetas materias, Ia .iniciativa o-
ficial ha venido a reemplazada con el estaólecirniento de varios ínstítu,
tos oficiales, como el Banco Agrícola Hipotecaa-io, el Central Hipoteca,
río, la Caja de Crédito Agrario, Ia Caja Colombiana de Ahorros, el Ins..
tituto de Crédito Territorial yel Instituto de Fomento Industrial.

En muchos de estos establecimientos hay separación o dUlpl'icaóón
de funciones que no se justifican por consideraciones técnicas. La sim-
ple armonización de las Iabores de unos y otros que buscó el Decreto
N.O 2600 de 1943, no ha dado resultados satisfactorios, y habrá que
Ilegar al fin a establecer un organismo único para el fomento 'del cré-
dito agrarío, mediante la fusión definitiva del Banco Agricola Hipote;
caria, la Caja de Crédito Agrario, la Colombíana de Ahorros y 'el InstL
tuto de Crédito Territorial, por lo menos.

En materia de crédito comercial, por el contrario, Ja iniciativa prL
vada ha tenido 'éxIto y no ha 'sido sustituída por Ia oficial. Los bancos
comerciales abren todos los días nuevas sucursales y agencias, exten ,
díendo 'SiUS servicios a nuevas regiones. En este campo la acción esta-
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·tal se limita a la raglamentacíón Y vigilancia. La Superintendencia
Bancar.ia protege a los accionistas Y a los depositantes, impidiendo Ios
fraudes, la falta de liquidez y las especulaciones, vigilando la aplicación

, -de las normas Iegales y llenando los vacíos de Ia Iegislación con inter-
pretaciones y disposícíones adicionales; Ipero no tiene facultades !para
intervenir en la orientación Y calidad del crédito bancario, ni mucho
menos en el control cuantitativo de los medios de pago.

<Jo.--CRED!TO AGRARIO

Desde hace mucho tiempo se ha reconocido como una de las gran-
.des necesidades del país el fomento del crédito agrario. La labor de 101'
'bancos comerciales en este sentido resulta .ínsuñícíente, por la misma
naturaleza de esas instítuciones IY sus limitaciones .legales. Los recur;
1S0S de la banca comercial sólo son aprovechables para una mínima par;
·k de los agricultores Y ganaderos del país.

El crédito a largo plazo para la agríeuñtura es ,lo mismo que el cré,
.díto de inversión de da industria, destinado a la obtención de capital
fijo; y el crédito a corto plazo :para las industrias agropeouaríases aná,
Iogo al crédito comercial destinado a financiar el capital circulante de
la industria y el comercio. Sin embargo, el crédito agrario en general
IlI'C diferencia del comercial por varios aspectos muy importantes:

1.- - Porque .generalmente los plazos deben ser un poco más lar-
gos (aún en .e<]Ilamado "corto plazo"); 2: - Porque las .remumeraeio-
-nes son menores que en el comercio o la industria fabril, y por consi-
guiente los tipos de interés deben ser más 'bajos; 3.° - Porque, carac,
terizándose nuestra agricultura ,por Ja pequeña explotación, debe aten,
derse a un número muy elevado de ,prestatarios con préstamos relatí ,
vamente pequeños en promedio ; 4.° - Porque los prestatar-ios están
.esparcidos 'sobre una vasta extensión geográfica muy difícil de servir,
-en vez de estar concentrados en las ciudades corno la clientela corner.,
cial e índustríal ; 5.° - Porque el crédito agrardo presenta, dentro de
esa denominación genérica, modalidades distintas de acuerdo con los
plazos y el destino de Ias inversiones; 6.° - Porque el bajísdmo nivel

.cultural de Ia masa campesina exige esfuerzos especiales de adaptación
del hombre a Ia institución del crédito, y constante vigilancia de la in-
'versión para proteger Ios intereses del pequeño agricultor o ganadero.

Con respecto a este último punto, hay que decir que la Caja Ag ra-
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ría no puede actuar con el czíterdo utítítaríeta de hacer únicamente loa'
préstamos más productivos y menos eostosos.vcomo lo haría un 'Parti~
cutar, porque entonces desvirtuaría su fumoión sociat, Sin contentarse.
simplemente con que la prenda sea suficiente garantía, debe, por el
contrario, vígñar euídadosamente la inversión de los préstamos que ha-
ce, a fin de proteger a:l prestatazio, aeonsejarlo y colaborar con él en el
desarrollo de su empresa. .

Existe una díñcultad fundamental en el desarroño del crédito a.
grarío, muy difícH de resolver en :Ia 'práctica. Las características que'
se acaban de anotar dan por resultado que este crédito resulte general.
mente más costoso de otorgar y admínístrar que el comercíal: y sín.em,
bargo, debe ser más barato para que cumpla su función de fomentar la
producción agrícola. Muchas de las críticas hechas a la labor de la Ca->
ja A'grari-a pierden de 'vista este hecho 'capital!. Una tasa del 5% a,nuaJl
para ¡prestamos a corto plazo sería apenas tolerable, dada Ia baja redí-
tuacíón medía, de nuestra agricu.Jtura;y sin embargo, llegar a ella no'
es posible mientras Jas instituciones de crédito tengan que I:inanciaJl'8e
mediante :la cedocacíón de bonos y cédu'las del 6% a1li7 % .

Para que Ila producción agrlco'a pueda prosperar, el ag'rioudtor de.
be tener acceso al acervo de crédito de inversión queexíste en Ias cíu,
dades, y que sólo puede Hegar hasta el campo por intermedio de un
sistema bancario adecuado y especializado. Sería inútil tratar de resol,
ver el ¡problema con bancos que sólo eaentencon su propio capital para
prestarlo ; pues por muchos esfuerzos que haga el Estado, el ca;pitaJl de·
los bancos oficiales no podrá ser jamás suficientemente grande para ·a.
tender a las necesidades casi ííímitadas del crédito agrario.

El Banco Agrícola Hepotecarío, creado en 1925 para otorgar eré;
dito a Iargo plazo a Iosazrícultores, emitió cédulas en dólares y libras
estenlinae.' En Ilos prímeroe años la finalidad de esta institución se des~·
vírtuó porque la mayor parte de [os recursos se destinó a préstamos hi-
potecarios urbanos; luégo, con la crisis de 1930, obldgado 'a rebajar un
40 % de su propia cartera y a recibir con igual castigo 1a de. otros dos
bancos hípotecaríos, sufrió una pérdida de más de $ 21.000.000. Por'
todas estas círounstaneias, y teniendo en cuenta el verdadero papel del
crédito de . ínversión para Ia agriQuatura y la ,ganadería, puede decirse
que el Banco Agrícola Hipotecario ha sído hasta 'ahora un experimento.
fracasado. Después ,de varros ~ños dedicados a sanear na insbítucíón, pa;
rece estar en condiciones de prestar en adelante .importantes servleíos.
Una de sus actividades ha sido 'la financiacíón de parcelacíones; 'pero
esta actívídad, en a¡pariencia tan importante, no se ha adelantado con
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un críterío económico y globel del preblema de Ias tierras. Es evidente:
que Ia parcelación ¡po:r sí sola no :resuelve sino mmedíatos prOibl:emaIJ
sociales de colonos. Para que influya en el mejoramiento del campeeíuo-
y el incremento de Ia producción, es preciso adelantar paralelamente
una campaña de reha:bi:Jitación técnica y económica del ~abrie.go, y fa•.
mentar el movimiento eooperatista como medio de combatir Ios peli.
gros del minifundio.

La Caja de Crédito Agrario, Industriat y Minero, creada por Ley
57 de 1931, ea hoy día Ia principal agencia distriibUlrdora de crédito a
corto, mediano y Uar,go¡plazo para nuestra agricu[tU'ra. A pesar de 1a8!
innumerables diñcultades que ha hallado en su desarrollo (entre las.
cuales no es la menor la incomprensión e injusticia de muchos crítioos)
ha itlevaoo el crédito a sectores antes completamente ,pi¡,vados de él, ha
Iogrado dísmínuír las tasas dé interés hasta 'el 6 %alll\l&l, y ha. sido un.
poderoso estNnulo para el mejoramiento de la agricultura y Ja ganade,
ría. Cuenta con [as si.glurientes fuentes de recursos :

1.) - Su propío capi'tat1,que es hoy día como de 13~ mílíones, con.
reservas que apenas~alcanzan a un 5% del capital.pagado ;

'2.) - Bonos descontablesen el Banco de la Re[lúbHea, con un cupo
máximo 'equivaP.ente :1].120% del ca¡püta¡lly reservas del}banco;· •

3:) - Préstamos en la Caja Collombiana de Ahorros, con un cupo-
máximo equivalente al 50% delca¡pital y depósitos de la Caja de A-
horros; y

4.) - Bonos agraníos que pueden ser suscritos por Ias compañias
de seguros, dos bancos comerciales, y los ¡particulares.

Los fondos con que <menta la Oaja son todavía demasiado limita-
dos para su vasta labor; y sobre todo para das necesidades de un ~futuro
Inmediato en que es previsible 1.a necesidad de ampliar considerable-
mente la cartera. La Ley 33 de 1933 autorizó a Ia Caja para recibir de.
pósitos en cuenta corriente, autorización que sóloempez.ó a ponerse en
práctica en 1945. Falta ver qué resultados dat1á esta nueva fuente de
f,inancí ación. Dentro de una sana técnica de líquídee bancaria, los de.
pósrtos en cuenta corriente, exig'ibles a la vista, sólo pueden servir de:
base para ¡préstamos a corto plazo, como Ios de los bancos comerciii,les.
Si Ia Oaja tiene éXlito, es claro que vendrá una competencia del banco
oficial con los bancos privados por el recibo de depósitos del público;
y entonces ya podrá decirse que d Estado ha intervenido directamente-
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.en este renglón de la banca comercial, hasta ahora dejado a la inícíati.,
va privada, como se ha anotado atrás.

En un tiempo se trató de descentralizar el crédito agrario, median ..
te <elestablecimiento de Sociedades Séccíonaies, en que' eran accionistas
los Departamentos y Mninícipios, .10mismo que el ¡púbnico. Aún cuando
bien intencionado, el ensayo fue un fracaso completo por ila fajIta de co-
laboracíón técnica de los intereses no bancarios, por ':'as .ínñuencías de
la política y ,las intrigas reg íonslles en aquellas sociedades, todo I}ocuaí

.obligó a lia Caja a rr~quidarl¡'asy abrir en cambio nuevas sucursales y
agencias.

I

Fuera de 'las secciones estrictamente bancarias encargadas de otor,
gar crédito, la Caja tiene otras dos de mucha importancia: la de Pro-
visión Agrícola, cuya misión es importar y vender- a los campesinos al
costo elementos de trabajo, como maqumaria, 'herramienta, abonos, ge-,
míélas, animales de raza, etc.; y ,la de F,omento Agrícola, creada en 1943,
cuya misión es contribuir a,l'conocimíento, aprovechamiento y conserva-
ción de las riquezas naturales de Colombia que se relacionan con el fo;
mento agropecuar-io. Esta sección trabaja en colaboración 'con una mí,
sión técnica norteamericana y está financiada por un crédito de diez
millones de dólares, del Export.Import Bank, de Washington, para fo;
mentar la producción de alimentos ry materias prírnas, y el intercambio
comercial con los Estados Unidos. Ha venido haciendo estudios sobre
provieíón de aguas, abonos, insecticidas y fungncídas, crédito agrícola,
parcelacíones, nuevos cultivos, centrales de beneficio y dístribueión, re-
forestación, protección de suelos, etc.

Todas estas actividades se apartan ya mucho .de lo que son las o-
peraciones bancarias. Pero hay que tener en cuenta que el Estado no
es sino accidentalmente banquero, es decir, por cuanto debe aprovechar
el crédito como un 'instrumento útil para la realización de un fin más
alto. Dentro del problema global del fomento agro¡pecuario,' el crédito
es apenas uno de .]08 múltiples factores a que deben atender las entida-
des oficiales para buscar una gmdualll <elevación del nivel de vida del
¡pueblo colombiano.

'.
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