






















































































































































































































































































































































































































































































JosÉ CONSUEGRA HiaaINS 209 

El número de transacciones comprende la suma de las compras y ventas 

de mercancías y servicios y está determinado, en una situación normal, por 

la actividad productiva: A mayor producción, más transacciones; a menor 

producción, menos transacciones. Precisamente en la igualdad de la llamada 

ecuación de cambio ( MV. = PT), donde se parte del supuesto de que "el 

importe total del dinero pagado por los compradores es igual al importe 

total del dinero recibido por los vendedores", se considera hipotéticamente 

que los movimientos de M y V se verán compensados por los movimientos 

de P y Ten las mismas proporciones. 

La cantidad de dinero necesaria para la circulación 

Para explicar una situación de estabilidad monetaria bastaría analizar la 

igualdad entre los diferentes factores analizados hasta ahora. Pero el logro 

de dicha situación no resulta tan fácil, especialmente si se trata de una 

economía en proceso de desarrollo. De ahí que uno de los problemas más 

graves que mantienen las economías inestables, radica en la variación de la 

cantidad de dinero necesaria para la circulación. Ya se ha dicho que "la 

circulación resulta de la cantidad de dinero en uso, como de la velocidad 

con que pasa de mano en mano".28 

Se supone que hay estabilidad cuando la cantidad de dinero en circulación 

corresponde a la realmente necesaria para esa circulación. 

Pero, ¿cómo podría medirse esa cantidad de dinero? ¿Qué factores deben 

tenerse en cuenta para calcular aproximadamente esa cantidad? 

Los factores principales que determinan la cantidad de dinero que aparece 

28. George Soule, en Ideas de los Grandes Economistas, p. I 74.
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en la ·circulación y que deben tenerse en cuenta para calcular la cantidad 
necesaria para esa circulación son: 

1 º La suma total de los precios de las mercancías y servicios que integran 
· la oferta. Esta suma de los precios· demanda una cantidad proporcional
de dinero y sus cálculos pueden llevarse a cabo a través de investigaciones

· periódicas en los renglones de la actividad productiva.

2º La velocidad de la circulación de la moneda. A mayor velocidad menor
cantidad de dinero necesaria; a menor velocidad mayor cantidad de dinero
necesaria. "La velocidad o rapidez de circulación es uno de los factores
que determinan indirectamente el volumen de gastos ... Cuanto más l�go
sea el "promedio de descanso" entre la recepción del dinero y su empleo
en comprar algo, menor será la velocidad de circulación"29 y viceversa.

3° Las operaciones a crédito, en relación indirecta, ya que a mayor volumen 
de ventas a plazos o créditos, menor será la cantidad de dinero indispensa­
ble par� la actividad circulatori�. 

4º La totalidad de las deudas vencidas, a diferencia de la anterior, en 
· relación directa. Supongamos en Bogotá, donde gran parte de la actividad
de las ventas se hacen a crédito con compromisos de pagos quincenales
o mensuales: En los días intermedios a los fines de quincena o de meses

. las ventas a crédito suponen una cantidad inferior de dinero en la circula­
ción a la movilizada _en· los días de cancelación de deudas que, precisa­
mente, coincide con las fechas de pagos de las entidades oficiales y de 
las empresas privadas. 

29. L. V. Chandler, Oh. Cit., pp. 44 y 45.
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5º Las deudas que pueden amortizarse entre sí, en una proporción inversa: 

, El uso permanente de las letras de cambio o de otros documentos que 

pueden endosarse para cubrir o amortizar deudas entre sí, permite suponer 

la existencia o necesidad de menores cantidades de dinero para la 

circulación. 

Sin embargo, si se pierde la proporción entre los fenómenos comentados y 

la masa de dinero, según los exponentes de estas teorías, aparece la inflación 

o la deflación.

Inflación y deflación 

Cuando la cantidad de dinero que se encuentra en circulación no corresponde 

realmente a la cantidad necesaria para la circulación se dan los fenómenos 

de la inflación o de la deflación. Así, un aumento de la cantidad de diner9 

en circulación no compensada con un aumento en la oferta de mercancías, 

determinará una situación inflacionaria, cuya característica principal es la 

subida de los precios. En caso contrario una baja de la cantidad de moneda 

en circulación, seguida de la baja de la cantidad de los precios, indicará la 

deflación. 

La inflación se asocia a la devaluación de la moneda; la deflación, por el 

contrario, a una valorización de la moneda. 

Con la inflación el poder adquisitivo del dinero disminuye; con la deflación 

aumenta. 

La inflación es sinónimo de una situación económica artificial. En una 

situación inflacionaria los fenómenos de los precios altos, la agilidad de las 

transacciones, etc., no significan expansión normal. Se trata por el contrario 

de hechos anormales, inciertos, inflados. 
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Haciendo uso de una metáfora de Pigou30 podríamos comparar, para distin­

guir el desarrollo económico de un país con la inflación, el vientre de un 

hombre que se dilata cuando pasa de la adolescencia o cuando consume 

alimentos que le permiten engordar, con el vientre de un borracho cuando 

bebe un barril de cerveza. En el primer caso se trataría de una normal 

expansión; en el segundo, de una inflación. Las libaciones, como sucede al 

ingerirse el "sifón", crean una dilatación artificial y a la larga produce los 

efectos del mareo hasta hacer tambalear la estructura corporal del bebedor. 

De la misma manera la inflación termina por echar al suelo la economía, 

"por estrangular y deformar el desarrollo económico, por hacer más desigual 

la distribución del ingreso, por disminuir la tasa de ahorro-inversión, por 

acentuar la tensión social y la vulnerabilidad económica respecto al exte­

rior" .31 

Causas y proceso de la inflación 

Podríamos. preguntarnos ahora, ¿cuáles son más concretamente los fenó­

menos que determinan una situación inflacionaria total? Para analizar· el 

origen de la inflación bastaría recordar lo expuesto anteriormente. Una 

creación de dinero, ya por emisiones de billetes, por expansión crediticia, 

etc., que incida en la demanda general de mercancías y que no sea compen­

sada por una mayor producción u oferta, esto es, que sobrepase a la cantidad 

de dinero necesaria para la circulación conduce a desniveles de los precios. 

El aumento de dichos precios significa una desvalorización de la moneda .. 

A su vez, la disminución del poder adquisitivo del dinero repercute direc­

tamente en la velocidad de la circulación, dado que las transacciones 

30. Ver A. C. Pigou, en Teoría y Realidad Económica, p. 83, Ed. Fondo de Cultura
Económica,

31. Aníbal Pinto, en Estabilidad y Desarrollo, p. 258 del Trimestre Económico, No. 106.
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aumentan y los poseedores de dinero tienden a desprenderse de él para 

adquirir bienes duraderos y de consumo. En este momento de abundancia 

de dinero los factores M (masa circulante) y V (velocidad del circulante) 

están indicando que para regresar a la normalidad la cantidad de dinero 

para la circulación debe reducirse, o buscarse la nivelación a través del 

aumento de la oferta como fruto de una mayor productividad. Sin embargo, 

estos factores no se modifican, determinando a la larga mayores depre­

ciaciones y mayores aumentos de los precios. A su vez, los precios altos 

exigen más cantidades de dinero por parte del Gobierno, de los comerciantes 

y de los productores -materias primas, nuevos salarios, etc.- para, por lo 

menos, obtener iguales cantidades de mercancías que antes. Y por lo tanto 

se hacen nuevas emisiones y se amplían los créditos. De esta manera se 

crea un círculo vicioso: Aumento de M y de V se cristaliza en aumento de 

P; aumento de P exige aumento de M y determina aumento en V. PÚede 

decirse que una inflación desenfrenada adquiere las características del alud: 

A medida que avanza su volumen crece". 32 

Clases de inflaciones 

Las inflaciones suelen catalogarse como moderadas y galopantes. Las 

inflaciones moderadas casi siempre preceden a las situaciones de expansión 

económica, dado que los aumentos de los precios se unen estrechamente a 

los aumentos de la ocupación. Podría suponerse que una vez realizadas las 

inversiones, por ejemplo, los gastos de dinero para producir medios de 

producción, se pase un tiempo antes de que la actividad productiva nivele 

la oferta de mercancías con la masa de dinero. En este caso, mientl;as tal 

cosa sucediera, la mayor cantidad de circulante determinaría subida en los 

32. Esta es la explicación monetarista. Otra teoría y que yo expongó, explica la inflación

por el dominio de los precios monopolistas.



214 Obras Completas - TEMAS ECONÓMICOS y SOCIALES 

precios. "Cuando la inflación es ligera, dice Samuelson, las rentas de la 

industria se engrosan bien y la producción total aumenta."33 

No sucede lo mismo c;;on las inflaciones galopantes que, como se ha descrito 

anteriormente, conducen inevitablemente a situaciones dañinas. 

Incidencia de la inflación en los sectores económicos y sociales 

La inflación afecta a una serie de sectores económicos y sociales de manera 

diferente, ya se trate de sectores económicos, de organismos jurídicos o de 

los diferentes grupos humanos componentes de una comunidad. Se puede 

intentar una clasificación de estos sectores o grupos, sin agotar la materia, 

para comprender mejor las afirmaciones anteriores. En este análisis hay 

que tener presente que la inflación se torna con toda exactitud desde el 

enfoque de la devaluación monetaria. E incluso para considerar los casos 

del Gobierno, de los exportadores, de los importadores, etc., puede suponerse 

que la devaluación inflacionaria afecta la capacidad adquisitiva interna y 

externa, esto es, habiéndose operado modificaciones negativas en la relación 

de cambio con las monedas foráneas. Veamos, pues, cómo incide la inflación 

en los siguientes organismos y grupos: 

a) Gobierno. Para cumplir sus compromisos de compras de servicios, de

inversiones y de gastos en general, el Estado siente los efectos de la pérdida

del poder adquisitivo de la moneda, viéndose obligado, para equilibrar la

descompensación, a nuevas emisiones, a aumentar sus recaudos fiscales o

a hacer uso de los empréstitos.

33. Samuelson, Ob. Cit. En el estudio de la crisis, capítulo del Ciclo'Económico, puede
estudiarse ampliamente lo anterior en el análisis del período ascendente. ·
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Desde su condición de deudor el Gobierno se favorece por cuanto puede 

pagar sus créditos con una moneda depreciada, siempre y cuando que se 

trate de compromisos internos. No sucede igual cuando las deudas son con 

el extranjero pagaderas en divisas, ya que el precio de la amortización y de 

los intereses ascenderá en la proporción del aumento del tipo de cambio. 

Supongamos para el primer caso de los bonos 'emitidos y vendidos a un 

valor nominal de 100 pesos con un interés del 10%. Al devaluarse la moneda 

en 50%, o sea que con los mismos cien pesos no pueden adquirirse más que 

una cantidad de mercancías igual a la mitad de la cantidad adquirida 

primitivamente, el Estado solo viene a pagar en definitiva 50 pesos al recoger 

los bonos o 5% de intereses, aunque su valor nominal siga apareciendo de 

100 pesos y los intereses de 10%. 

Para el ·segundo caso, si a consecuencia del fenómeno devaluatorio la 

relación de cambio pasa de 6 pesos por un dólar a 12 pesos por un dólar, el 

Gobierno se ve en la necesidad oe desembolsar doble cantidad de dinero 

nacional para amortizar las deudas extranjeras y para cubrir los intereses. 

Este fenómeno tan común en nuestra historia económica ha creado sucesivos 

problemas en instituciones oficiales, semi-oficiales o descentralizadas, como 

empresas públicas municipales, compañías telefónicas, etc., que han 

contraído compromisos en el exterior pagaderos en dólares. 

b) Los consumidores. Los consumidores en general se afectan con la

inflación. Toda subida de precios representa" una merma en la capacidad de

compra, especialmente de los ingresos que no suben en la misma proporción

de los índices del costo de la vida. La devaluación es, p.)r lo tanto, el prin­

cipal enemigo de la masa consumidora.
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c) Los deudores. Los deudores, como ha quedado explicado en el caso del

punto a), sacan provecho de la inflación af poder cubrir las sumas adquiridas

anteriormente con monedas de poder· adquisitivo inferiores. Sí las economías

dan señales de devaluaciones continuadas los deudores a largo plazo sacan

mejores provechos. Por ejemplo, los deudores del Instituto de Crédito Terri-_

torial están pagando actualmente amortizaciones e intereses de viviendas

adquiridas hace cinco o diez años que apenas representan la mitad o la ter­

cera pmte del arriendo que tendrían que pagar actualmente o que están

pagando deudores que han contraído sus compromisos recientemente.

d) Los acreedores. Los acreedores se desfavorecen con la inflación por

tener que recibir cantidades nominales de dinero que no corresponden a las

cantidades entregadas, dada la diferencia del poder adquisitivo de la moneda.

En el caso especial de los bancos como instituciones de crédito que cumplen 

la doble misión de prestamistas y prestatarios, los efectos negativos de una 

situación se compensan con los efectos.positivos de la otra. En realidad el 

sector bancario recibe beneficios de la inflación por la oportunidad que 

obtiene de hacer más operaciones de crédito con la abundancia de dinero y 

con la mayor demanda de circulante por parte de los comúciantes e indus­

triales. 

e) Asalariados y empleados. Los asalariados y empleados, cuyos iqgresos

nominales nunca logran nivelarse_ con las alzas de los precios, sufren los

efectos de la inflación. Así, aunque pueda darse un aumento nominal en las

remuneraciones, su valor real disminuye casi inversamente proporcional a

la subida de los precios.

J) Productores, comerciantes y especuladores. "En una época de alza de
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precios, dice Chandler,34 los costos suben más lentamente que los precíos 

de venta, y los empresarios obtienen recompensas mayores dilatando su 

margen de utilidades." Son los productqres los más favorecidos con las 

inflaciones al percibir beneficios más altos a medida que aumentan los 

precios.A su vez, la inflación es también "un gran estímulo para las empresas 

mercantiles y el empresario comerciante se beneficia grandemente con el 

alza de los precios". 35 Más provecho aún sacan los especuladores que pueden 
. . . 

- . 

retener las mercancías para vender a los nuevos precios por venir o que 

realizan sus saldos á los elevados precios inflacionarios. 

g) Agricultores. Los agricultores capitalistas que explotan técnicámente sus

tierras con equipos y abonos que han adquirido a crédito, se favorecen con

la inflación: 1 º porque pueden cancelar sus deudas, adquiridas por ejemplo

con las casas comerciales, con los bancos, con la Caja de Crédito Agrario,

etc., con una moneda desvalorizada, y, 2º porque obtienen ventajas en la

venta de sus productos a precios altos.

Los campesinos o agricultores minifundistas -problema de la economía 

agrícola colombiana-, cuyas enrradas. son increíblemente reducidas 

-por la, densidad o relación entre el área de la pequeña parcela y la cantidad

de personas que trabajan y dependen de ella-, sufren los inconvenientes

de la inflación: Dado que la cosecha de sus productos apenas. les deja un

mínimo sobrante de papa, trigo, maíz, etc., una vez deducidos los consumos,

las porciones que llevan al mercado, pese a los nuevos precios, no compensan

los precios que tienen que pagar por los restantes artículos de consumo que

tienen que adquirir, por los remedios, vestidos, etc.

h) Exportadores. Los exportadores se aprovechan de las devaluaciones que

34. Chandler, Ob. Cit., p. 27.

35. K. Kurihara, Ob. Cit., p. 58.
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tienen incidencia· en los tipos de· cambio.· A medida que sube el tipo de 

cambio sus ingresos son más elevados. Es esta la razón de la posición de 

los cafeteros al solicitar subidas de fos precios de los dólares o cotizaciones 

de sus exportaciones, no a los precios oficiales del tipo de cambio, sino a 

los precios de mercado libre. Si por ejemplo, se están exportando 100 

millones de dólares en café, la Federación de Cafeteros recibirá 650 millones 

de pesos si la cotización se ha hecho al cambio oficial de seis pesos con 

cincuenta centavos por cada -dólar; a su vez recibiría 850 millones si el 

Banco de la República le comprara los dólares de su exportación a razón de 

ocho pesos con cincuenta centavos cada uno. 

i) Los importadores. También los importadores tienen que desembolsar más

dinero para cubrir los nuevos precios inflados de las importaciones. Sin

embargo, si se trata de comerciantes o productores, de acuerdo con lo

analizado en el punto f), se beneficiarán de la inflación a la larga, recayendo

el peso de los precios altos sobre los consumidores.

j) Pequeíios inversionistas. Los empleados, pequeños burgueses, etc., que

acostumbran a invertir sus limitados ahorros en pólizas de seguros, cédulas

de capitalización, depósitos a término, cajas de ahorros, etc., son desfavore­

cidos con la inflación en una proporción directa a la devaluación. Una cédula

que paga, después de diez años de devaluación, mil pesos, la mayoría de las

_veces su valor real expresa una cantidad muy inferior del valor nominal ..

En el caso de las inversiones en bonos (puede estudiarse el fenómeno en el 

capítulo del Interés) el efecto es negativo. Las inversiones en acciones son 

por el contrario positivas, por la relación que existe entre los dividendos y 

los beneficios de las empresas. Si se ha dicho que las empresas ganan con 

la inffación, lógicamente a los poseedores de acciones les sucede lo mismo. 
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Como conclusión, puede resumirse lo anterior diciendo que en la inflación 

se da una redistribución de riqueza y se llevan a cabo profundas variaciones 

en los ingresos, teniendo como víctimas a los asalariados y consumidores y 

como favore1 dos a los productores y come1 iantes. 

Las políticas contra la inflación 

U na política encaminada a combatir la inflación y a buscar en su reemplazo 

una normal expansión económica, tiene que plantearse como una decisión 
orgánica que supone la utilización dé todo un conjunto de instrumentos 

reguladores. Precisamente el error de los intentos anti-inflacionarios en 

economías como la nuestra, radica en la falla de encadenar tal conducta al 

tratamiento de fenómenos parciales, ya sean éstos puramente monetarios, 
fiscales� productivos o de control. De ahí que frecuentemente se dé el caso 

de intentar someter las resultantes de leyes económicas con simples mandatos 
o vigilancias policivás: Se decreta para impedir la subida de los precios,
pero se dejan tranquilas las fuerzas que están operando en la causabilidad

del fenómeno; se restringe el circulante, pero no se aprovechan las herra­
mientas selectivas para canalizar los ahorros hacia las inversiones.

La mayoría de Íás veces las fallas de la política anti-inflacionaria radica en 

su enfoque unilateral y parcial, ya que en realidad una conducta sobre el 
particular abarca una serie de aspectos, cada uno dé el_los de particular

importancia. 

Podríamos, por ejemplo, preguntarnos: ¿Qué factores económicos se 
relacionan principalmente con la inflación y cómo podrían explicarse las 

medidas anti-inflacionarias? 

Los factores - económicos relacionados con la inflación pueden agruparse 
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así: Banca Central, Banca Comercial, Gobierno, Salarios, Precios, Desarrollo 

Económico, etc. 

Una política anti-inflacionaria supone la realización de una serie de medidas 

que afecten a cada uno de los sectores hacia la búsqueda de la estabilidad o 

expansión normal. Se pueden explicar tales medidas de la siguiente manera: 

Medidas monetarias anti-inflacionarias 

En el Gampo puramentemonetario las medidas son las siguientes: 

a) Política de la Banca Central. La política de la banca central comprende

las emisiones, el redescuento y las reservas legales.

La limitación de las emisiones incide sobre la masa de dinero, teniendo en 

cuenta el papel que juegan cuantitativamente los billetes en circulación en 

la cantidad de dinero en circulación. Por ejemplo, en el marcado crecimiento 

de los medios de pagos que se operó en la economía monetaria nacional 

desde 1961, los billetes y monedas en circulación aumentaron en 30%, ya 

que se pasó de $1.724.410.000.00 que había en diciembre de 1960 a 

$2.229.140.000.00 en enero de 1964.36 

El redescuento es un instrumento de primera importancia en la política 

monetaria. Tanto es así que en las teorías monetarias explicativas del ciclo 

económico, se le concede a esta herramienta el papel principal en la actividad 

reguladora de los diferentes períodos. 

El redescuento puede utilizarse como palanca anti-inflacionaria a través d� 

36. Última información suministrada directamente en el Banco de la República.
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las variaciones del tipo de interés cobrado por el banco central o por 

intermedio del cupo de redescuento que se asigna a la banca comercial. Por 

ejemplo, en Colombia los bancos comerciales que son accionistas del Banco 

de la República, según la Resolución No. 40 de 1961, pueden descontar 

documentos hasta cupos de 120% para los primeros cuatro millones de 

capital y reserva legal y 90% del excedente.37 Los movimientos de estos 

porcentajes se relacionan directamente con el aumento o disminución de 

los medios de pagos. 

Cuando el Banco Central, en nuestro caso el Banco de la República, sube o 

baja el tipo de redescuento, también determina movimientos en la masa 

circulante. Supongamos que el tipo de descuento es de 10% por parte de la 

banca comercial. Si la tasa de redescuento por parte del Banco de la 

República es de 5%, un documento de cien pesos a un año le permitirá 

ganars.e al banco comercial cinco pesos y obtener 95 pesos. Pero si la tasa 

de redescuento sube a 7%, la ganancia del banco comercial se reduce a 3%, 

obteniendo solo 93 pesos, o sea dos pesos menos para sus futuras opera­

ciones y, además, con dicha tarifa alta a lo mejor prefiere no acudir al Banco 

de .la República por dinero, quedándose más bien con el documento en 

cartera a espera de su vencimiento. 

La reserva del Banco Central también puede ocuparse: Un aumentó de dicha 

reserva eh relación con los billetes en circulación puede determinar una 

disminución de la cantidad total de billetes. 

b) Política con la Banca Comercial. Las rµedidas anti-inflacionarias tomadas

con el sector bancario privado se relacionan principalmente con:

37. Otros organismos como la Caja Agraria tienen más privilegios, ya que el cupo de

redescuento no puede ser inferior al 200% del capital y reserva. En enero de 1964 los

préstamos y descuentos a bancos accionistas, no accionistas y particulares en el Banco

de la República alcanzaban unos 1.839 millones de pesos. Esta cifra puede analizarse

desde el punto de vista de las medidas a las emisiones y de los descuentos.
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La reserva legal que están obligados a guardar los bancos en relación con 

los depósitos. Teniendo en cuenta el fenómeno de la mi.Iltiplicación de los 

recursos de crédito de las instituciones particulares a medida que la reserva 

disminuye como ya se explicó anteriormente, todo aumento de la reserva 
. 

. 

se contabiliza en una merma en los medios de pagos, por la menor posibilidad 

que les queda a los bancos para "crear" dinero. 

La rata de interés juega también un papel importante. Una alta cuota de 

interés es un aliciente para el ahorro y para la oferta de dinero. Una baja ta­

sa del interés redunda en desaliento para el ahorro y para la oferta de créditos. 

A su vez la aplicación de una política de selección crediticia viene a constituir 

el instrumento más positivo y económicamente importante en una economía 

subdesarrollada. Si la masa de dinero en circulación puede canalizarse hacia 

la actividad productiva y hacia la explotación de los recursos, los efectos 

futuros de una mayor producción servirán para buscar la nivelación a través 

del aumento del producto nacional bruto. Nuestras inflaciones tienen mucho 

que ver con la mala utilización de los recursos del ahorro. El dinero creado 

por los bancos se ocupa en alto porcentaje en préstamos al consumo, 

préstamos al comercio y en préstamos especulativos. Todos ellos, créditos 

absolutamente inflacionarios. Una política selectiva del crédito, por el 

contrario, consecuencia de programas en favor del desarrollo económico, 

que permita canalizar los créditos en dirección a los sectores productivos, 

se convierte en un instrumento eficaz contra la inflación. 

Medidas fiscales contra la inflación 

Las medidas que pueden tomarse para contener la inflación o corregirla, 

abarcan las siguientes actividades de la conducta del gobierno: 



JosÉ CONSUEGRA HIGGINS 223 

La conducta presupuestaria afecta tanto el renglón de los gastos como el 

renglón de los ingresos. En la inflación "el Gobierno debe reducir los gastos 

y aumentar los ingresos en forma simultánea para lograr un superávit en 

· efectivo, el que será utilizado de manera anti-inflacionaria".38 

Para utilizar una dinámica constante, la teoría de la Hacienda Pública reco­

mienda los presupuestos anticíclicos, encauzados a vigilar las fluctuaciones 

para condicionar la actividad presupuestal a los cambios en la situación 

económica. De esta manera en los períodos inflacionarios los gastos se 

reducen. Por ejemplo, en Colombia, a consecuencia de la inflación que se 

originó en 1954-55 con motivo de los precios altos del café, en 1957 se 

decretó una política de austeridad que en el renglón de los gastos oficiales 

tuvo su expresión en la reducción del presupuesto fiscal. 

Los gobiernos se sirven también de sus sistemas impositivos para contra­

rrestar la inflación. En el propósito de absorber dinero que se encuentre en 

poder del público, se establecen nuevos impuestos o se modifican las tarifas 

·de los establecidos. Las nuevas cargas tributarias extraídas a los capitalistas

reducen la masa de dinero en circulación. Lógicamente debe suponerse que

el Gobierno congela el producto de estos impuestos impidiendo su regreso

. al público. Un ejemplo de lo anterior fue la política del Gobierno Nacional

. al exigir altas sumas de dine1'0 como depósitos previos en las importaciones

que siguieron a 1957 y la imposición de tarifas más elevadas en la intro­

ducción al país de mercancías extranjeras.39 

38. Kurihara, Ob. Cit., p. 84.
39. Algunos· autores son partidarios de la reducción de los aranceles como medida anti-

inflacionaria, a fin de permitir las importaciones. Esta conducta puede interpretarse en
un país desarrollado, pero no es valedera en una economía subdesarrollada, por los
trastornos permanentes de la balanza de pagos.
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A través de los empréstitos internos el Estado puede recoger medios de 

pagos, ya para congelarlos o para utilizarlos en inversiones que permitan 

aumentar la producción o crear condiciones para la actividad prodld_ctiva. 

Estos empréstitos, si forman parte de un plan de inversiones para el desarro­

llo, pueden realizar el doble papel de succionadores de circulante y de fomen­

tadores de la producción. 

Medidas de producción 

Sin lugar a dudas, las medidas relacionadas con la producción son las más 

importantes para una economía subdesarrollada, en el conjunto de medidas 

que estamos considerando. Como se explica, desde un enfoque monetarista, 

la inflación es el resultado del aumento de un factor sobre otro. Esto es, de 

la existencia de una mayor cantidad de dinero que circula y de una activa 

velocidad, en relación a las mercancías ofrecidas. El crecimiento de la de­

manda supera, por lo tanto, al crecimiento de la oferta, creando así el desni­

vel. Y si esta situación se está dando en una economía donde los factores 

productivos no se están ocupando plenamente, donde los recursos natu­

rales no se explotan y aprovechan debidamente, donde el nivel de vida de 

los ciudadanos mantiene escalas mínimas, etc., el incremento de la produc­

ción debe ser utilizado como la principal arma anti-inflacionaria.· 

Esta medida, como instrumento defensivo que es, no podrá dejarse en manos 

del azar, sino que tiene que ser la consecuencia de programas de desarrollos 

técnicamente concebidos y de una planeación científica de la actividad eco­

nómica. De ahí que las crónicas economías inflacionarias de los países 

latinoamericanos estén demandando cada día más la introducción de los 

sistemas planificadores en sus economías. 

Con la búsqueda de mayores índices productivos para conjurar la inflación 
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se desvirtúa el planteamiento vulgar y unilateral de analizar la inflación 

desde el enfoque monetario exclusivamente cuantitativo. Porque una 

verdadera política de programación del desarrollo -distintos a las carica­

turas de planeación que se están introduciendo en nuestros países- supone 

la utilización y transformación del fenómeno inflacionario como. fenómeno 

cualitativo. Lo importante es producir sirviéndose principalmente de la masa 

estéril de dinero ocupada por los bancos en créditos improductivos, al 

convertirla en capital al servicio de la producción a través de la selección 

del crédito comentada anteriormente. 

Medidas de control 

Las medidas de control se toman con el propósito de defender a los 

consumidores, determinando las normas legales para los precios máximos 

de las mercancías o los cupos y las raciones. El control es un instrumento 

complementario. Sin embargo, muchas veces el Estado se limita al control 

sin acometer resueltamente las otras medidas. Y otras veces la ausencia de 

un sistema integral que cuide de los precios del producto en todo su proceso 

-por ejemplo, control de precios de importación, de producción, de

distribución intermedia y final, etc.- permite que a la larga los productores, 

comerciantes o especuladores burlen el control. 

Un control de precios celosamente defendido, complementado por una activa 

política de desarrollo económico y correcta utilización de los recursos, es 

el apoyo indispensable y único en la conducta anti-inflacionaria. De manera 

tendenciosa los que sacan provecho de la inflación y los teóricos del 

liberalismo económico encuentran en los controles de precios causas de 

paralización de negocios. Pero tales temores se superan con la práctica de 

las políticas de desarrollo, de selección crediticia, de inversiones estatales, 

etc. 
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Medidas en los salarios 

Los empleadores han sacado buen provecho de las especulaciones de algunos 

teóricos que conceden máxima importancia a los salarios en la formación 

del proceso inflacionario. La teoría de la curva espiral de salarios y precios 

pretende otorgarle una alta dosis de culpabilidad a las constantes exigencias 

de los trabajadores de mejores remuneraciones, diciendo que esos nuevos 

ingresos que se trasladan a la demanda son causa fundamental de la infla­

ción. 40 

Tal afirmación es absolutamente gratuita, ya que las diferencias de nuevas 

remuneraciones representan porcentajes mínimos en comparación con las 

cantidades de dinero generadas en el sector de las emisiones y de los créditos 

bancarios. Además, si en una economía subdesarrollada los recursos 

monetarios se convierten en la proporción debida en capitales por el incre"­

mento económico, los nuevos salarios encontrarán la compensación del 

aumento de la producción y de la oferta. 

Si en la inflación el sector más afectado es el de los asalariados por el au­

mento acelerado de los precios en relación con los aumentos de los salarios 

nominales, una política anti-inflacionaria no puede saciarse sobre los trabaja­

dores demandándoles más sacrificios, sino que, por el contrario, debe intentar 

la manera de asegurar prontas entradas reales que conduzcan a ciertos niveles 

de vida. 

En resumen, y como se dijo en un comienzo, una política anti-inflacionaria, 

para poder asegurar resultados positivos, debe integrar, dentro de un 

programa de acción estatal, un conjunto sistemático de medidas monetarias, 

fiscales, producti;vas y de control, comprendidas dentro de un plan con 

medios y metas definidas. 

40. Ver capítulo de Salarios.
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El crédito 

AUNQUE EN EL PASADO, por ejemplo, en el Esclavismo y Feudalismo, se daban 

las relaciones de préstamo, ya fueran de objetos o de dinero con su debida 

retribución, el crédito como fenómeno fundamental en la actividad econó­

mica solo comienza a jugar un papel importante en el sistema Capitalista. 

"El crédito, dice un tratadista, no puede desenvolverse sino en los países 

que han alcanzado determinado grado de desarrollo económico." Se necesita 

que el dinero, como medida del cambio, adquiera la preponderancia que le 

otorga la economía basada en la intensa división del trabajo. A medida que 

los capitalistas observan que sus capitales pueden ser utilizados como· 

capitales-dineros para obtener utilidades a través de los intereses, el crédito 

va desenvolviéndose y adquiriendo la importancia que lo caracteriza en el 

sistema de economía de mercado. Tanto que en el desarrollo actual de los 

países capitalistas a esta etapa del sistema suele llamársele economía de 

crédito, dado el papel fundamental qqe juega la función crediticia en las 

actividade_s productivas, distributivas y consuntivas. 

¿ Y qué es el crédito? Cuando una persona se presenta a un banco a solicitar 

.227 
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dinero para adelantar cualquiera actividad económica y el banco se lo con­

cede, después de tomar todas las medidas de protección de ese dinero y de 

asegurarse el pago de los respectivos intereses, se está efectuando una ope­

ración de crédito. El crédito viene a ser así la transferencia de dinero o, en 

otras palabras, el uso que se hace de dineros ajenos. 

"En un sentido general, dice Petit, el crédito es el cambio que se hace de un 

bien actualmente dispónible por una promesa de pago." 1 

Para que el crédito pueda llevarse a cabo se supone el pago de un precio por 

el uso del dinero. Este precio que es el interés, puede estudiarse con sus 

diferentes interpretaciones en el capítulo correspondiente. 

El crédito y la riqueza 

Los autores suelen definir el crédito como el cambio de una riqueza presente 

por una riqueza futura. Se considera que la operación del crédito es tan solo 

el cambio que hacen dos personas -prestamista y prestatario- de riquezas 

separadas por el tiempo. En este caso la riqueza se torna en la acepción de 

dinero. De ninguna manera puede confundirse con el capital, ni mucho me­

nos con la riqueza en términos productivos y de trabajo. Sobre el particular 

ha existido confusión, especialmente cuando se cree que el crédito puede 

por sí mismo ser sinónimo de creación de capitales. 

Cuando la comunidad adquiere obligaciones de una empresa, pueden las 

personas poseedoras de dichos títulos recuperar su dinero vendiéndolas en 

la bolsa de valores, pero solo el dinero recibido por la empresa se convierte 

1. L. Petit y R. de Veyrac, en El Crédito y la Organización Bancaria, p. 19, Ed. América.
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en capital si se orienta a la actividad productiva a través de la compra de 

mano de obra. En apariencia un mismo capital-dinero se encuentra en poder 

de la empresa y en poder de los prestamistas con sus documentos en condi­

dones de venderse para recuperar las sumas invertidas con anterioridad·. 

"Pero en realidad no existe la multiplica�ión de capital en ninguna parte. El 

crédito no es una varita mágica que permita enriquecerse a la sociedad sin 

la intervención del trabajo del hombre."2 

"El crédito, dice Mill, tiene una gran fuerza, pero sus efectos no son mágicos, 

como tanto se suele suponer: No puede crear algo de la nada. Con frecuencia 

se habla como si toda extensión del crédito equivaliera a una creación de 

capital. Parece extraño que sea necesario hacer observar que, no siendo el 

crédito otra cosa que un permiso para usar el capital de una persona, no 

puedan aumentarse con él los medios de producción, sino solo transferirlos."3 

"Si todo título de crédito, es decir, si todo crédito constituyera realmente 

una riqueza, comenta Gide, bastaría con que cada ciudadano de un país 

prestara su fortuna a su vecino para, de repente, duplicar la fortuna de ese 

país."4 

El crédito es solo un instrumento para convertir el capital monetario inactivo 

en capital de crédito. Y el interés que gana este capital es la consecuencia 

del beneficio que puede producir ese capital en la actividad productiva con 

el uso del trabajo. Porque el interés proviene del beneficio o participa del 

· beneficio que ha producido el trabajo.

2. L. Petit, Ob. Cit., p. 35.
3. John Stuart Mill, en Principios de Economía Política, p. 446, Ed. Aguilar.
4. Charles Gide, en Curso de Economía Política, p. 281, Ed. El Ateneo.
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Clases de créditos 

Sin embargo, los créditos pueden tener diferentes destinos y pueden ser de 

diferentes clases. Por ejemplo, los dineros ahorrados unas veces se vinculan 

directamente a la actividad de la producción, otras a los sectores comerciales 

y especulativos o pueden orientarse hacia los créditos de tipo personal o 

consuntivo. De acuerdo con la clase de crédito que se trate, la utilización de 

estos dineros o de estos recursos se manifiestan de manera diferente en la 

economía. 

Los créditos a la producción 

Cuando el dinero de crédito se canaliza hacia las inversiones, la actividad 

económica recibe los efectos positivos de la operación crediticia. Es éste 

un crédito que incide directamente en el desarrollo creando situaciones de 

incremento económico, de expansión de los negocios. Si, por ejemplo, un 

instituto de crédito presta a un cliente cierta cantidad de dinero para la 

adquisición de un vehículo importado para uso personal, no está haciendo 

ningún bien a la economía nacional si ha dejado de prestarle esa. misma 

cantidad a un agricultor que pensaba comprar un tractor para una explotación 

. más técnica de su tierra. E incluso los mismos créditos productivos permiten 

a la larga crear ampliaciones en los sectores comerciales por las nuevas 

posibilidades o transacciones de la mayor producción, lo mismo que en el 

campo consuntivo en general, ya que los nuevos ingresos provenientes de 

los salarios, intereses y utilidades, animarán la demanda, ''En dos sentidos 

es exacto que el crédito a la producción aporta las ventajas, dice Vito, y es 

así en cuanto encauza a ella fuentes que serían utilizadas de manera distinta, 

o lo serían menos provechosamente y en cuanto permite acelerar el ritmo

de los procesos productivos".5 

5. Vito, Ob. Cit., p. 606.
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Los créditos al consumo 

Pocos beneficios otorga el crédito al consumo, a la economía. Y ni siquiera 

puede decirse que favorece a las personas que los reciben. Precisamente· 

por el peligro que acarrea a los prestatarios era por lo que los moralistas del 

pasado lo condenaban: La mayoría de las veces los deudores que han obteni­

do créditos para gastar en bienes de consumo se ven arruinados, ya que 

tienen que vender sus propiedades para hacer frente a los compromisos. 

Pero lo más grave es que los préstamos para consumo pueden crear 

inflaciones por la capacidad de compra que engendran. 6 

En el análisis de los créditos personales para el consumo debe tenerse 

cuidado para no confundirlos con las doctrinas sobre "democratización del 

crédito". La democratización en este caso tiene que tomarse en el sentido 

del acceso que puedan tener al instituto crediticio ciertos estratos productivos 

distintos a las empresas poderosas o monopolísticas, como podría ser el 

caso de las pequeñas industrias o de sectores económicos dr. influencias 

financieras limitadas, pero de ninguna manera puede entenderse como la 

vulgarización personal del crédito, especialm�pte en los sectores puramente 

consumidores. Democratización crediticia, más concretamente significa 

liberación de la rigidez en las exigencias de garantías que solo pueden 

cumplir las empresas poderosas, limitando de esta manera la acción crediticia 

y sus beneficios a ciertos grupos. 

Los créditos públicos 

Cuando es el Estado quien hace el papel de prestatario, los créditos pueden 

6. Podría decirse que un crédito productivo en inversiones a largo plazo, puede llegar a
constituir un potencial inflacionario. Pero cuando se explicó en el análisis de las

inflaciones moderadas, se supone que el equilibrio aparece una vez que entren en juego

las ofertas de dichas inversiones.
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canalizarse hacia la inversión o hacia el consumo con las diferentes conse­

cuencias ya analizadas. Si el Estado adelanta créditos con destino a la 

realización de obras de incremento involucradas en programas definidos 

de desarrollo económico o social, estos dineros provenientes de recursos 

extraordinarios tienen sus efectos favorables en la expansión económica. 

"Los empréstitos públicos, se afirma correctamente, pueden considerarse 

productivos cuando sirven para desarrollar o perfeccionar el instrumental 

nacional; por ejemplo, para construir carreteras, vías férreas, proveer del 

equipo necesario para convertir en productoras de energía a las cascadas o 

crear redes de distribución de energía eléctrica:, etc." 

No puede decirse lo mismo cuando el crédito público se hace para gastos 

de burocracia, gastos militares y gastos de consumo o para cubrir déficits 

fiscales. "Cuando se invierten créditos en las construcciones de carreteras, 

dice Hernández Rodríguez, o en otros programas de fomento económico, 

acontece que las actividades productivas de esa inversión determinan el 

ensanche de la prosperidad nacional. Puede llamarse a esa política de 

"prosperidad al debe", pero la política de prestar para cubrir los déficits 

presupuestales es verdaderamente grave, puesto que presenta la vida coti­

diana a debe, la miseria a debe."7 

"El crédito público, como el privado, afirma Einaudi, puede ser útil si las 

sumas conseguidas con él se gastan en un fin considerado como necesario 

o conveniente para la colectividad; pero no tiene por sí mismo ninguna vir­

tud taumatúrgica para multiplicar la riqueza nacional."8 

7. Guillermo Hernández Rodríguez, en Curso de Ciencia Financiera, dictado en la

Universidad Nacional de Colombia.

8. Einaudi, Ob. Cit., p. 294.
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Los créditos especulativos 

Lo$ préstamos de dinero que favorecen a los especuladores para adquirir 
bienes raíces, valores bursátiles o artícUlos de consumo, son créditos desfa­
vorables para el normal desarrollo de la economía . .Las especulaciones al 
alza inflan los precios y crean trastornos de tipo económico y social. Lamen­
tablemente los institutos crediticios privados ceden buena parte de sus re­
cursos a los especuladores, coadyuvando así en los "movimientos desor..:

denados" de alzas y bajas, de valores mobiliarios o en la inestabilidad de los 
tipos de cambio o cotizaciones. de monedas �xtranjeras . 

. El crédito � los bancos 

Los establecimientos banqrrios constituy�n los organismos encargados.de 
• • • • • • • l • 

desarrollar la actividad del crédito en la,economía moderna. Éllos. recogen
los dineros dispersos en poder <;le las empresas y _del público para luego 
prestarlos a las mismas empres�� o p�r_sonas. 

· · · 

"La actividad de los bancos, dice Von Mises, como negociadores de crédito 
se caracteriza por los préstarn:os d� diner� de ot�as perso�as, es decir, de 

• • ' •• 1 

dinero tomado a préstamo. Los bancos toman dinero a préstamo para pres-
tarlo a su vez. Son ban9.ueros solo aquellos que prestan dinero ajeno."9 · 

, Los bancos, por lo tanto, en su doble función de recogedores de dinero y de 
' . 

administradores de esos dineros para sU beneficio, adelantan dos clases de 
operaciones: Operaciones pasivas que los convierten en prestatarios cuando 
están haciéndose carg� de los depósitos y valores inóbiliarios de sus clientes, 
y operaciones activas, que los convierten en prestamistas, una vez que 
emplean los medios disponibles para concederle crédito a los comerciantes, 

9. Ludwig Von Mises, en Teoría del Dinero a CrMito, p. 283, Ed. Zeus.
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industriales, especuladores, organismos públicos, etc. De esta manera, 

comenta Robles, los bancos realizan "la doble función de recibir dinero a 

crédito en forma de depósitos del público en general, y de prestarlo, también 

en forma de crédito, ya exigiendo garantías, ya tomando en cuenta detet­

minadas condiciones personales de sus clientes". 10 

El proceso histórico de los bancos 

De acuerdo con los historiadores, en los comienzos del Capitalismo la banca 

empezó con funciones meramente de cambista o de "ropero" para guardar 

el dinero o los bienes de los comerciantes. "La actividad de la banca en la 

época precapitalista, relata Weber, se manifestó primeramente en todos aque­

llos lugares donde había en circulación una pluralidad de clases de dinero; 

son las operaciones realizadas por los cambistas. Otro de los fines más 

antiguos de los bancos fue la custodia de dinero ( operaciones de depósitos) 

en donde los banqueros eran grandes administradores de patrimonios." 11 

Para adelantar estas operaciones, los primitivos banqueros cobraban debidas 

comisiones que representaban entonces con exclusividad sus utilidades, 

pero' con el tiempo descubrieron que los dineros que les dejaban en custo­

dia no eran reclamados a la vez por sus clientes y que siempre existía una 

cantidad proporcional en sus cajas. Dado este fenómeno, llamado ley de 

los grandes números, comenzaron a utilizar los dineros ajenos para sacar 

un beneficio mayor a través del crédito que hacían a otras personas. A la 

larga, los mismos banqueros que recibían primas por custodiar dineros 

pasaron a ofrecer primas o intereses a los comerciantes o ricos para que se 

los depositaran. 

1 O. Luis Rafael Robles, en Moneda y Banca, conferencias dictadas en la Universidad 

Nacional de Colombia. 

11. Max Weber, en Historia Económica General, p. 272, Ed. Fondo de Cultura Económica ..
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"Los bancos antiguos, dice Aldrighetti, difieren de los modernos principal­
mente por la diversidad de la funciones. Los primeros consideraban como 
sus funciones. principales la conservación del dinero, momentáneamente 
ocioso, y el cambio. Pero los bancos que al principio mantenían ocioso el 
dinero que se les confiaba para su conservación y solicitaban una compen­
sación por la conservación misma, comenzaron a emplearlo en préstamos 
de distinta índole que les proporcionaba un lucro. Entonces, en vez de ser 
el banco quien recibía una compensación por la conservación del dinero 
del depositante, fue este último el que recibió una c;:ompensación del banco 
por la concesión que se otorgaba de disponer de aquel." 12 

Funciones de los bancos 

Las utilidades de los bancos resultan de la diferencia entre las sumas que 
pagan a los depositantes como prestatarios y las sumas que reciben como 
prestamistas. Siempre el tipo de interés cobrado por los bancos es mucho 
mayor que el tipo de interés pagado a sus depositantes. En muchos país,es 
los bancos no pagan intereses por sus depósitos a la vista, aprovechándose 
así de la suma total de los intereses recibidos. Además del crédito y de los 
descuentos, los bancos adelantan otras operaciones que les suministran bene,.. 
ficios. 

Los bancos gestionan ciertas actividades relacionadas con los bienes de sus 
clientes: Guardan en custodia sus valores mobiliarios, sus joyas o sus dineros 
extranjeros; compran y venden acciones, bonos, etc., negocian monedas 
extranjeras y también algunos .intervienen ef f la financiac!ón de empresas. 

Estas operaciones de los bancos comerciales varían de acuerdo con los países 

12. Angelo Aldrighetti, en Técnica Bancaria, pp. 7 y 8, Ed. Fondo de Cultura Económica.
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o de acuerdo con la estructura cualitativa de cada, institución. Por ejemplo,

en los Estados Unidos "el sistema comercial bancario, conceptúa Brooke

Willis, posee ciertos rasgos característicos. Si bien facilita un amplio volu­

men de servicios, su activid.ad principal es el préstamo y la inversión del

efectivo obtenido por medio de la recepción de depósitos a la vista y a pla­

zos. Además de los depósitos corrientes, los bancos mantienen depósitos

de seguridad, es decir, facilidades de guarda, y pueden también actuar en

varias capacidades fiduciarias, notablemente, como agentes de confianza,

albaceas, administradores y procuradores de fincas; como custodios de

valores y depositarios" . 13 

Por qué se acude al banco 

El público acude a los bancos por dos razones fundamentales: Primera,por 

la confianza que inspiran para depositar los dineros, dadas las garantías de 

los capitales suscritos y pagados, la política de liquidez, etc., y segunda, 

por los servicios que prestan en los pagos y compensaciones, en los créditos 

y en las financiaciones de empresas. 

El banco, en la actividad del capitalista, es un instrumento de máxima 

importancia en la vida de los negocios. Su influencia en la canalización del 

ahorro y su poder en la creación de medios de pagos, permite que muchas 

veces a la economía capitalista se le tenga como economía de crédito. ·En 

este aspecto los bancos modernos "cumplen tres grandes funci.ones que 

reflejan 1 º La intermediación del crédito; 2º La intermediación de los pagos; 

y 3º La administración de capitales (operaciones sohre títulos). 14 

13. J. Brooke Willis, en el capítulo de La Banca en los Estados Unidos, del libro Sistemas

Bancarios, editado por B. H. Beckhart, p. 262, Ed. Aguilar.

14. Aldrighetti, Ob. Cit., p. 9.



JosÉ CONSUEGRA H!GGINS 237 

Conducta general de la banca comercial 

Dado el carácter de empresas particulares y de lucros de la banca comercial, 

cualquiera operación que ellos intenten llevar a cabo debe presentarles tres 

ventajas fundamentales: 1 º Rendimiento, que .consiste en el precio que 

cobran por el uso del dinero, o, en otras palabras, el tipo de interés, si se 

trata de crédito, o en general, la suma total de dinero que el negocio produ-

. eirá; 2º Seguridad, que tiene que ver con la garantía para la restitución de 

los dineros prestados o invertidos, y 3º Liquidez, que atañe a la posibilidad 

de recuperar fácilmente los dineros cuando éstos se hagan exigibles. 

Del rendimiento ya hemos hablado anteriormente, y como se sabe, está 

sujeto a una serie de factores, aunque habrá de suponerse que la banca co­

mercial tenderá siempre a obtener el máximo en sus operaciones. 

La seguridad la toman los bancos con medidas que atienden a condiciones 

intrínsecas o extrínsecas. Aunque toda operación de crédito se supone des­

canse en la confianza -confianza de recuperar el dinero prestado-, los 

bancos se percatan de las cualidades de sus clientes desde el punto de vista 

puramente personal, y de las garantías que ofrecen, ya sea por su solvencia 

o por condiciones económicas de los fiadores que respaldan la operación.

Cuando se habla de liquidez de un banco, dice Schneider, hay que distinguir, 

con toda precisión, dos aspectos: La liquidez en el sentido de la capacidad 

del banco para poder cumplir en todo momento sus obligaciones vencidas, 

y la liquidez en el sentido de la capacidad de poder otorgar nuevos créditos, 

es decir, la capacidad de poder contraer menos obligaciones de pagos. 15 La 

15. Eric Schneider, en Teoría Económica (Teoría del Dinero y de la Ocupación), p. 17,

Tomo u; Ed. Aguilar.
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liquidez, explica conrnás claridad Van Mises, es aquella condición del activo 
del banco que permitirá a éste curi1plir todas sus obligaciones, no sólo entera­
mente, sino también a su debido tiempo, es decir, sin verse obligado a salid� 
tar aplazamiento de sus acreedores. La liquidez es una espedp �i:irti�n ¡;r �; 
solvencia. 16 

Teniendo en cuenta los fenómenos anteriores, en la opéración c�e_diticia,
una mayor seguridad y liquidez, representará un menor beneficio para �l 
prestamista, si se compara con otras operaciones de posibles riesgos, las 
cuales pueden suponer aumentos en las tasas de provechos. 

Los recursos de los bancos 

Ya se ha dicho que los bancos trabajan con los dineros ajenos que obtienen 
a través de los depósitos. Cuando los clientes del banco abren sus cuentas 
para dejar sus dineros en forma de depósitos, el organism� cr�diti�ió se· 
convierte en deudór, subierido las cuentas del pasivo en proporción a dichos 
depósitos. La deuda del banco o el depósito puede ser el efec.to de la entrega 
de billetes o documentos o de créditos concedidos por el mismo bancó e11
forma de adelanto que se suma a la cuenta del cliente. 

"Los depósitos bancarios, dice Sayers, llamados a veces "dinero bancario", 
forman, con mucho, la mayor parte de la oferta monetaria en los países más 
adelantados. El depósito bancario es, simplemente, una obligación de un 
banco hacia un individuo o sociedad. El banco asienta en sus libros tanto "a 
favor" del señor Fulano de Tal, a cambio de ciertos derechos." 17 

16. L. Von Mises, Ob. Cit., p. 362.
17. R. S. Sayers, en la Banca Moderna, p. 16, Ed. Fondo de Cultura Económica. ·
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Clases de depósitos 

De acuerdo .con el tiempo de vencimiento y con ciertas características espe­
ciales referentes a los métodos usados para retirar los fondos, los depósitos 

son conocidos con diferentes nombres. Los más importantes se pueden 

explicar así: 

Depósito a la vista, también llamados en cuen,ta corriente, que son aquellos 

que pueden retirarse cuando el cliente lo tenga a bien . Para hacer estos reti­

ros el cliente utiliza los cheques, los cuales son órdenes de pago que sirven 

a los giradores para retirar parte o el total de lo depositado o para que lo

retiren otras personas a quienes se autoriza en dicho documento . El cheque 

viene a ser el dinero de los bancos y juega un papel principal como medio 

de pago y como instrumento de compensación . 

Los depósitos a la vista, por razón de su cualidad de poder ser retirados en 

cualquier momento, exigen el máximo de cuidado a los bancos para su 

utilización . Sin embargo, los depósitos a la vista se convierten en la materia 

prima principal, no solo para la actividad prestamista de los bancos; sino

también para la creación de más recursos para mayores créditos. 

Los depósitos a plazos fijos, son retirables en fechas determinadas, permi­

tiendo así a los bancos poder utilizarlo.s con un máximo de seguridad. Por 

lo regular estos depósitos reciben intereses, ya que representan una especie 

de inversión de ahorro para el depositante. En el aspecto de la reserva legal 

también debe suponerse que estos depósitos necesitan de una, menor pro-

. tección, por conocer los bancos las fechas de.posibles retiros. 

Los depósitos con aviso previo, tienen la característica de que solo pueden 

retirarse después de que el depositante hace al banco el anuncio anticipado. 

Estos depósitos, que reciben intereses un poco más bajos que los depósitos 
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a término fijo, suelen acostumbra.rse para los depósitos de sumas elevadas, 

cuyo reintegro en forma inesperada puede causar perturbaciones ·en los 

bancos. 

Los . depósitos de ahorro, se llevan en libretas especiales que guarda el 

depositante pero que entrega al banco cada vez que hace un depósito o qu� 

retira dinero, a fin de que se sumen o resten las cifras correspondientes'alá. 

operación. Estos depósitos ganan intereses de acuerdo con saldos periódicos 

o con la conducta sobre el particular, de cada país o de cada entidad.

Las reservas bancarias · 

Todos los bancos comerciales se encuentran obligados a m_antener en saja 

o en depósitos en los bancos centrales una cantidad proporcional a los

depósitos, que varía en razón a las diferentes clases de depósitos o a la

conducta crediticia del país. Por ejemplo, y como ya hemos dicho, los depó­

sitos a la vista necesitan de porcentajes más altos que los depósitos a plazo

fijo. Y los depósitos de aviso previo mantendrán porcentajes más o menos

iguales a los de plazo fijo, por lo menos en el tiempo que va de la operación

del depósito a la fecha correspondiente del aviso. Las reservas legales o

encajes de la banca comercial son, por lo tanto, los porcentajes en dinei:o

que están en los bancos obligados a conservar en relación a los depósitos

recibidos.

Estas reservas también varían de acuerdo con el grado de desarrollo de un 

país. Así, en los países desarrollados, donde el uso del cheque es muy 

frecuente, donde la compensación es más activa, donde la costumbre del 

cheque cruzado está bastante generalizada, en fin, donde el porcentaje c:ie 

los medios de pagos creados por ,los bancos es muy alto en relación al 

porcentaje de billetes en circulación, etc., estos porcentajes de reservas son 
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bastante bajos. Por el contrario, en los países subdesarrollados, por darse 

los fenómenos anteriores con menor intensidad, se tiende a una mayor 

reserva en relación con los depósitos. 

Como quiera que todas las operaciones no se efectúan a través de cheques 

y permanentemente se están demandando billetes o dinero en efectivo en 

las ventanillas de los bancos, éstos, necesariamente, tienen que mantener 

moneda emitida por el banco central, a fin de evitar desconfianza por parte 

de sus clientes. 

En la economía, en la época económica actual, la reserva legal no tiene, 

desde el punto de vista de la protección de la liquidez, la misma importancia 

del pasado. Ahora los retiros en efectivo son limitados y la vigilancia que 

se mantiene sobre las actividades adelantadas por la banca comercial, lo 

mismo que las facilidades y oportunidades que brinda la banca central en 

su papel de banquero de los otros bancos, permite rápidamente a cualquier 

instituto de crédito sortear una difícil e inesperada situación. 

En la economía moderna el porcentaje de la reserva más bien se utiliza 
. 

. . 

. 

como una herramienta directa para manipular la cond.ucta crediticia: De 

esta manera, cuando el banco central se encuentra interesado en una política 

de expansión crediticia, de aumento de la masa circulante, baja el porcentaje 

de reserva, con el objeto de otorgarle a los bancos más oportunidad de utili­

zar los depósitos o de_ crear dinero con los créditos. Si, en caso contrario, 

dada una situación inflacionaria o de abuso de la actividad crediticia, se 
. 

. 
. 

intenta limitar los medios de pagos, entonces se sube el encaje, para lograr 

efectos distintos. Debe tenerse presente que la reserva de la banca comercial 

se hace con billetes emitidos por el banco central, a diferencia del encaje 

del banco central que está representado en metales o divisas. 
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Los sistemas de compensaciones 

El sistema de compensación o de encaje que se llevá a cabo a través de los 
cheques, permite a los bancos comerciales sustituir el dinero-billete por sus 
propios medios de pagos. La compensación consiste en los cambios que 
efectúan los bancos entre sí de los cheques que han girado sus clientes. Con 
la compensación los bancos no necesitan pagar en efectivo los cheques y 
las operaciones de cambio se reducen a simples asientos en .libros propios 
para tales fines. Estos cambios se efectúan en sitios especiales 9 en oficinas 
determinadas del banco central. 

"Jurídicamente, dice Tobón, la compensación es un acto por el cu�l cuando 
dos personas que son deudoras una de otra en condiciones iguales, es decir, 
de la misma cosa y en cantidad determinada, se extinguen las deudas por 
ministerio de la ley; de suerte que para poder hacer la compensación de los 

. . . . . -

créditos bancarios, es necesario poner a los bancos en la situación de 
. . .. 

acreedores y deudores recíprocos. Se trata de un efecto legal que se pro-
duce cuando concurren determinadas circunstancias." 18 

Supongamos que Rodríguez gira un cheque de su banco A, a favor de 
' , . 

. . :· . , ' � ' . 
: : : . -. ) :�: Martmez que tiene su cuenta en el Banco B, por la suma de cien pesos. A su 

vez Hernández, con· cuenta en el banco B, paga una deuda 'ele" ci6nto· v�inte 
pesos con Un cheque a Pérez. Pérez tíene su cuenta en 'el .b.ari�o A. Si Mártínéz 
y Pérez depositan en sus cuentas los cheques recibidos, los reprdiiitánté's 
de los bancos A y  B se cambian los cheques en sus condiciones de acreedores 
y deudores utilizando los mecanismos o técnicas especiales de la.compen­
sación. En esta compensación el banco B ha quedado coriio deudor del 
banco A eri la suma de veinte pesos. 

18. Lázaro Tobón, en Significación Económica de la Compensación Bancaria, Revista

No. 335 del Banco de la República.
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Si la compensación se hubiera efectuado, no se habría necesitado retirar 
una suma de doscientos veinte pesos en efectivo para cubrir las cantidades 
giradas. Cuando los cheques girados son "cruzados" se asegura previamente 
la compensación .. 

"Aunque no en todas las cámaras de compensación son iguales los métodos 
de trabajo, dice Petit, se asemejan todas en la organización siguiente. Cada 
banco envía diariamente un representante, portador de los efectos .:¡. cargo 
de otros establecimientos. Estos efectos se clasifican por bancos .deudores. 
Cuando se da principio a la sesión, los representant�s de los bancos que 
tienen efectos que cobrar entregan a cada uno de los demás bancos, junto 
con una lista o estado recapitulativo, �l fajo de efectos girados en su contra. 
Estos estados los verifican y suman los empleados de los bancos. deudores, 
quienes los devuelven después de registrados, a los representantes de los 
bancos acreedores. Cada uno de los establecimientos que participan en la 
compensación conoce de este modo, de manera cierta, el monto de sus 
créditos y de sus deudas y puede deducir su saldo deudor o acreedor." 19 

Una vez sumados los saldos acreedores y deudores de todos los bancos, en 
particular separados, debe encontrarse una igualdad. De otra manera se 
supone error en las cuentas. Quiere decir lo anterior que el total de las deu­
.das de los bancos tiene que ser igual al total de saldos acreedores. Tales 
saldos se asientan en los libros especiales que para el efecto conservan en . 
el banco central. 

La creación de dinero por parte de los bancos 

La banca comercial puede crear dinero a través de los créditos y de los 

19. Petit y De Veyrac, Ob. Cit., p. 116. En_l;<:stados Unidos e Inglaterra a los organismos de
compensación se les conoce como Clearing House, en Francia como Cámara de
Compensación y en otros países como Oficinas de Canjes.
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depósitos. Aunque parezca paradójico, cuando un banco efectúa una 
operación de crédito aumenta sus depósitos en vez de disminuirlos. A su 
vez, a medida que suben los depósitos, más posibilidades de prestar dinero 
tiene. 

Los medios de pagos 

Antes de empezar a explicar los puntos anteriores, estudiemos los mec;lios 
de pago. En el pasado la masa de dinero en circulación estaba constituida, 

' 
. 

. 

. 

ya por las monedas acuñadas o, posteriormente, por los billetes emitidos., 
En la época actual los medios de pagos están representados principalmente 
por los depósitos a la vista. En otras palabras, puede decirse que �l medio 
circulante lo componen los billetes y monedas emitidas por el banco cen­
tral y los depósitos retirables en cheques. 

El dinero bancario depende de los depósitos y de la reserva legal ·y a la vez 
los depósitos están relacionados con la emisión del banco central y con el 
dinero en efectivo que circula. El total de los medios de pagos puede ser 
igual a la suma de la parte de la emisión que circula más la parte de )a, 
emisión que se deposita en la banca aumentada en relación al encaje y a la 
conducta interna crediticia de la banca. 

Dado el caso que el banco central emite billetes por una suma de mil millones

de pesos, de los cuales 400 millones quedan en poder del público para la 
circulación y 600 millones van a los depósitos, si la reserva legal de la 
banca comercial es de 20%, el total de los medios de pagos puede alcanzar 
la cifra de 3.400 millones: 400 millones de billetes en circulación más -3.000 
millones de depósitos. 

Para calcular los medios de pagos que pueden crear los bancos de acuerdo 
con los depósitos y con el porcentaje de reserva legal, se asigna al poi-centaje 
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de reserva una igualdad de ciento por ciento y se deducen los medios de 
pagos de la siguiente regla de tres.20 

20: 100 . X= 600 x 100 = 3.000
600: X ' 20 

Ahora, si el porcentaje fuera de 10, la relación sería: 
10: 100 

; X= 600 x 100 = 6.000
600: X 10 

Se comprende así el ejemplo dado en el capítulo de la Moneda, cuando 
decíamos que el porcentaje del encaje juega un papel importante en la 
creación de la masa monetaria, ya que si la reserva es de 20%, significa que 
por cada peso depositado en un banco, el banquero cuenta con la oportunidad 
de aumentar ert cinco pesos el medio circulante. En este último caso, el 
banco podrá prestar por cada peso depositado cuatro pesos.y dejar dicho 
peso para cubrir la reserva del 20%. 

De esta manera, a medida que baja el porcentaje de reserva, la capacidad de 
. crédito, es mayor y viceversa. Si el porcentaje de reserva fuera de 100%, 
los bancos no podrían crear dinero y sus funciones volverían a las épocas 
pasadas de guardadores de bienes y billetes o de instituciones de ahorros, 
con "servicio de cheques para comodidad de las empresas y particulares". 

"Un plan de mantener una reserva de efectivo igual al 100% de los depósitos, 
comenta Hansen, impediría a los bancos comerciales emitir dinero y el 
derecho de emisión recaería exclusivamente en el banco central o en forma 
dé depósitos a la vista. Sin embargo, los depósitos a la vista serían siempre 
iguales a los de reserva legal de los bancos asociados."21 

20. El cálculo también puede basarse a través del multiplicador, de acuerdo con el ejemplo

expuesto en el capítulo de la Moneda.

21. Alwin H. Hansen, en Teoría Monetaria y Política Fiscal, p. 38, Ed Fondo de Cultura

Económica.
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Los créditos y la creación de dinero 

Hasta ahora hemos venido hablando de la moneda bancaria o de los medios 
de pagos creados por los bancos. Estos medios de pagos dependen de los 
depósitos y se hacen efectivos a través de los cheques. También se ha expli­
cado el origen de los depósitos ya sea en su formación primaria cbn 1Ós 
billetes del banco central o con los créditos que hacen los mismos bancos. 

En verdad cuando un banco concede un préstamo, en vez de limitar sus 
depósitos los aumenta. De esta manera, si a un cliente prestatario se le ha 
concedido un présta�o de 100 pesos, el banco lo dota de una chequera' para 
que gire hasta por esa cantidad. Mientras tanto, pasará a sus aétivos ei docu­
mento firmado y sumará a sus depósitos la suma de 100 pesos, aumentado 
así los depósitos totales sin que en realidad se haya efectuado ningún depósito 
real o efectivo. Mientras el cliente no saque la suma acreditada, los depósitos 
se mantienen en aumento. 

"En una economía en la que los pagos por medio de cheques superan a los 
pagos en moneda real, los. créditos abiertos en todas formas por los bancos 
tienen por efecto engendrar nuevos depósitos. Así, cuando un negociante 
entrega efectos a descuento, el banco carga la cuenta Cartera y abona la de 
su cliente. La masa de cuentas corrientes acreedoras aumenta, pues, en una 
suma igual al valor de los efectos descontados." 

En el modelo del banco único, explicado por Wicksell, con más razón se 
lleva a cabo la creación de dinero por medio de los depósitos, especialmente 
si se parte del •supuesto del uso bastante generalizado de los cheques. 

También los economistas analizan el fenómeno de creación de dinero sin 
previa creación de crédito. Schneider pone el ejemplo siguiente: "El em­
presario E obtiene del banco un crédito por el importe de 1.000 pesos,. El 
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banco concede a E un crédito por el importe de 1.000 y abre a éste un 

depósito a la vista por ese importe: Ha aparecido una cadena ficticia de 

crédito: E-banco-E, cuyo primer miembro es representativo de los medios 

de pago. En estas condiciones se han creado nuevos medios de pago sin 

que haya variado la totalidad del crédito. Un incremento de la totalidad del 

crédito se verificará solamente en cuanto el empresario haga compras y las 

pague con el depósito conc�dido". 22

· La baja del depósito creado podría darse si el cliente favorecido sacara en

efectivo la suma prestada. También podría darse reducción de dicho depósito

al utilizar los cheques girando sumas a favor de terceros. Sin embargo,

dada la compensación y la conducta del uso del dinero bancario, de seguro

que los cheques girados aumentarán los depósitos de otros bancos, mante­

niendo así la suma total dentro de la economía analizada. Supongamos que

el cliente hace uso de los cien pesos prestados por su banco. Si él gira tres

cheques a otras personas que tienen sus depósitos en otros bancos por sumas

de 1 O pesos, treinta pesos y cincuenta pesos, estos cheques irán a los haberes

de dichas personas aumentando los depósitos de sus bancos. En el banco

prestamista se han reducido los depósitos en 90 pesos, pero a su vez han

aumentado en los otros bancos que recibieron los depósitos de sus clientes.

En resumen puede decirse que para que "un banco pueda crear cualquiera 

cantidad de dinero, han de cumplirse dos supuestos: a) Que los clientes 

solo pueden hacer efectivos en dineros bancarios los créditos concedidos, y 

b) Que en la concesión de créditos los bancos procedan a igual paso".

El límite para la creación de dinero por parte de los bancos depende de la 

política monetaria. Por ejemplo, la reserva legal, permite medir la posibilidad 

de dicho límite, de acuerdo, con las explicaciones anteriores. 

22. Schneider, Oh. Cit., p. 19, Tomo II.
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De todas maneras, en el concepto de depósitos debe abarcarse a los depósitos 

reales en billetes o valores y a los depósitos o autodepósitos que crean los 

mismos bancos y que se traducen en dinero a través de los cheques. "Incluso 

estos llamados depósitos ficticios, dice Wickssell, son depósitos reales, ya 

que el prestatario ha adquirido el derecho de retirar toda la cantidad a qúe 

se eleva el préstamo concedido, y si deja parte del mismo en el banco, no 

cabe duda de que dicha cantidad es un depósito, comó si realmente lo hubiese 

efectuado una tercera persona. Si el prestatario retira toda la cantidad para 

adquirir bienes y el vendedor de los mismos ingresa el dinero percibido en 

su cuenta corriente, todo el mundo considerará este depósito como "real" 

pese a que en el fondo no existe diferencia alguna entre ambas sumas de 

dinero."23 

El descuento 

Por ser la operación bancaria más usada y por la importancia que presenta 

en el análisis teórico de la conducta crediticia, el descuento se estudia con 

sumo interés en la economía bancaria. 

Se puede llamar descuento a la operación comercial adelantada por un banco 

al recibir un documento de crédito, por ejemplo, una letra de cambio, 

pagadero en fecha posterior, y hacer entrega a su propietario de una cantidad 

de dinero o un crédito bancario inferior a la de su valor nominal. También 

se reconoce como descuento la diferencia entre el valor nominal del 

documento y el precio en que lo ha adquirido el banquero. Esta diferencia 

es la prima que gana el banquero por dicha operación. 

Sea el caso del comerciante Jiménez, que ha recibido una letra de cambio 

23. Knut Wickssell, en lecciones de Economía, p. 266, Ed. Aguilar.
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pagadera a un mes por la suma de 100 pesos, de la venta hecha al señor 

González de un pequeño radio. El señor Jiménez se presenta a su banco a 

descontar la letra y el banco entrega, por ejemplo, 95 pesos, o le concede 

un crédito poresa suma. En ese caso, la operación general por medio de la 

cual el banco acepta o "compra" el documento de vencimiento posterior a 

un precio inferior al valor nominal, es el descuento. Como también lo es la 

cantidad de cinco pesos retenida por el banquero, la cual constituye su 

utilidad o interés. 

El descuento aparece así como un medio eficaz y fecundo para promover la 

actividad comercial a crédito, para convertir los documentos de crédito en 

dinero y para alimentar la masa circulante. De esta manera, a medida que 

sean mayores las operaciones de crédito, mayores serán las oportunidades 

para las compras y ventas a créditos y mayores serán también los flujos de 

medios de pagos al caudal general de circulante. 

La actividad del descuento es sometida a diferentes conductas, de acuerdo 

con la política bancaria y monetaria de los países o de los bancos centrales. 

E incluso el descuento es utilizado como herramienta indirecta en los intentos 

de orientación de la expansión o contracción crediticia. Pero, en términos 

generales, los bancos pueden descontar en proporciones a sus capitales. En 

algunos países las cifras movilizadas en los descuentos superan hasta dos 

veces los capitales de los bancos. "Por ejemplo, si los efectos que descuenta 

un banco vienen a quedar guardados, por término medio, sesenta c;lías en su 

cartera, el total de descuentos concedidos en el curso de un año representa 

aproximadamente la media de las sumas que figuran en los sucesivos ba­

lances bajo el título de Cartera de descuento. Si esta cartera es diez veces 

más elevada que el capital, querrá decir que el banco habrá de�contado en 

el año un cantidad de efectos cuyo valor llegará sesenta veces el de su 

fondo social." 
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La orientación o selección del crédito, que pueda adelantarse a través del 

descuento, lo mismo que la búsqueda de ampliación o contracción de los 

medios de pagos por el mismo conducto depende ante todo de las manipu­

laciones del redescuento, o tasa oficial de descuento de la banca central. 

Operaciones con valores mobiliarios 

En la etapa del capitalismo financiero los bancos, al lado de las operaciones 

puramente crediticias, adelantan otras más activas que los convierten en 

financiadores de empresas o en colocadores a sus clientes de valores 

mobiliarios. Los bancos de negocios cumplen el papel de vendedores de 

las acciones delas empresas o de los bonos del Estado. Por estas operaciones 

los bancos reciben simples comisiones, pero también practican la especu­

lación obteniendo sus ventajas por intermedio de las oscilaciones del mer­

cado de valores. Otros bancos financian a las empresas o participan en sus 

financiaciones para más tarde controlar sus existencias o vender las acciones 

que poseen a los precios de mercado. 

LA BANCA CENTRAL 

El banco central es el principal organismo de la actividad bancaria, crediticia 

y monetaria de un país. A través del tiempo las características del banco 

central han ido evolucionando de tal manera que en las economías modernas 

sus funciones son diversas. 

Los bancos centrales han tomado diferentes nombres de acuerdo con la 

importancia de una de sus funciones específicas, por ejemplo, bancos de 

emisión, bancos de reserva, etc. 

Sin embargo, en la actualidad la banca central cumple no solo funciones de 
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tipo pasivo, sino que también en forma dinámica orienta y controla el mer­

cado crediticio y monetario. El Estado, sea cual fuese el tipo de banco cen­

tral, se ha venido a servir de estas instituciones, cediéndoles las facultades 

de dirección de la conducta bancaria en general. 

El objetivo de un banco central, dice Sayers, en contraste con el de un 

banco comercial, es controlar a los bancos comerciales en una forma tal 

que se promueva la polític� monetaria del Estado. Esta posición supone 

tres aspectos fundamentales: Primero, un banco central no existe, como 

existe un banco comercial, para obtener en beneficio de sus propietarios las 
máximas utilidades posibles; segundo, debe contar con algunos medios de 
control sobre los bancos comerciales; y tercero, está subordinado al Estado.24

Funciones.generales de la banca central 

En sus propósitos de servir de banquero de los otros bancos comerciales o 
del Estado, de acuñar o emitir la moneda o los billetes que circulan, de 
negociar con el Gobierno, etc., el banco central realiza un sinnúmero de 
actividades. Más o menos en todos los países la banca central mantiene una 
serie de funciones que pueden agruparse de la siguiente manera: 

1 º Funciones de emisión de billetes. 
2º Funciones de redescuento. 
3º Funciones de control y dirección del crédito. 
4º Funciones de banquero prestamista de los otros bancos. · 
5º Funciones de custodia de reservas de los otros bancos. 
6º Funciones de compensaciones. 
7º Funciones de banquero del Gobierno. 
8º Funciones de operaciones con particulares. 

24. Sayers, Ob. Cit., pp. 93 y ss.
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El banco central como emisor 

El privilegio de la emisión de los billetes que circulan como moneda legal, 

fiduciaria o representativa, ha quedado en manos exclusivas del banco cen­

tral. Antiguamente los bancos privados contaban con facultades para emitir 

papel moneda, pasando más tarde esta prerrogativa a ser función única de 

los bancos centrales 

La emisión de billetes ha tenido un proceso histórico bastante interesante, 

desde el punto de vista del respaldo legal o metálico de dicho dinero. "Fue 

motivo de controversia, por más de cien años relata Kock, la cuestión de 

hasta dónde podría llevarse la ela:-ticidad de la circulación de billetes sin 

debilitar indebidamente su seguridad y sin correr el riesgo de minar la con­

fianza del público, o facilitar la creación de situaciones económicas precarias. 

Los legisladores idearon, durante ese período, cinco métodos, hablando en 

términos generales, de regular la emisión de billetes."25 

Estos métodos han ido desde "el régimen de máximo absoluto" hasta el 

sistema libre de control. Primeramente, en Inglaterra, cuna de la banca cen­

tral, se permitía en el pasado emitir sumas fijas establecidas por la ley y 

respaldadas por valores del Estado, que solo podían ser rebasadas con el 

debido respaldo en oro. En otras palabras, los billetes que se emitían después 

de cierta suma, el banco estaba obligado a respaldarlos con metaL De esta 

manera, la emisión total mantenía dos clases de reservas: Un fija representada 

por documentos oficiales o comerciales de operaciones efectuadas por el 

banco, y otra variable en relación al encaje metálico. En otras economías el 

sistema era invertido: El encaje metálico respaldaba las primeras emisiones, 

y, llegado a cierto límite, los nuevos billetes emitidos se cubrían con docu­

mentos o activos comerciales o públicos. 

25. M. H. de Kock, en Banca Central, pp. 3 I y ss. Ed. Fondo de Cultura Económica.
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En otros países la ley fijaba cifras topes de vez en cuando, que el banco 

central no podía burlar. Solo con el tiempo se llevaban a cabo modificaciones, 

de acuerdo con nuevos preceptos legales. Este sistema que fue utilizado en 

Francia en el siglo XIX y comienzos del XX, colocaba a los bancos centrales 

en un campo de movimiento bastante estrecho, aunque aseguraba, por lo 

menos en el sector de la emisión de billetes, cierta estabilidad monetaria. 

En la actualidad los sistemas más usados son los que se basan en la 

imposición de porcentajes del encaj� en metal o moneda extranjera por 

parte de la norma legal o en la simple suspensión del requisito de la reserva, 

permitiendo así una completa flexibilidad. "A más de la mitad de los bancos 

centrales del mundo, comenta una publicación del Federal Reserve Bank 

of New York, les exige hoy la ley que mantengan reservas en oro o dineros 

extranjeros contra sus emisiones de billetes y en muchos casos contra sus 

obligaciones o depositantes. En cuanto a los restantes bancos centrales, 

algunos no han estado nunca sujetos a estipulaciones formales de reservas 

en tanto que para otros esas estipulaciones se han suspendido."26 

El encaje de la banca central 

Como se ha explicado, la diferencia fundamental entre las reservas de la 

banca comercial y de la banca central, está en que esta última se hace en 

metal o moneda extranjera para respaldar los billetes emitidos, mientras 

que la primera se hace en dichos billetes. En los balances de los bancos 

centrales es muy fácil conocer la partida del pasivo de los billetes en 

_ circulación y la partida del activo del oro que hay en caja o en el extranjero, 

y de los fondos de monedas extranjeras y de otras partidas que integran el 

26. Artículo de Monthy Review, publicado en la Revista No. 357 del Banco de la República.
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encaje. Cuando estas cifras se tienen a la mano, para calcular el porcentaje 

de la reserva legal basta con efectuar la siguiente regla de tres, asignándole 

a la cantidad total emitida una igualdad de ciento por ciento. Supongamos 

que los billetes en circulación emitidos llegan a 300 millones de pesos y 

que el banco cuenta con oro y dólares por valor de 100 millones de pesos en 

calidad de reserva. En encaje será entonces: 

300: 100 100 X 100 
;X= --- =33,3 

100: X 300 

O sea que cada peso emitido cuenta con un respaldo de 33,3 centavos. 

Aunque en el pasado los encajes de la banca central se hacían casi exclu­

sivamente para respaldar los billetes que emitían y de esta manera crear 

ambiente de confianza entre el público, en la actualidad el "encaje metálico 

no tiene más finalidad que asegurar la conservación de la estabilidad del 

cambio. Por eso teóricamente la reserva mínima del banco central debería 

fijarse, por todo esto, en función de las posibles exportaciones de metal, y 

no en relación a la emisión fiduciaria". Y así ha sucedido en la realidad: La 

inconvertibilidad y los movimientos del encaje han sido el fruto de las varia­

ciones de la balanza de pagos. Por ejemplo, en las épocas de crisis o de des­

niveles desfavorables en las balanzas del comercio exterior, los países se 

han visto obligados a hacer uso de parte de las reservas metálicas, reduciendo 

de esta manera el encaje. En la historia colombiana este fenómeno ha sido 

frecuente. 

Las emisiones y los sistemas de cambio 

En la historia económica se puede hablar, en el tema de los sistemas de 

cambios y de las emisiones, de la época del patrón oro y de la quiebra del 

patrón oro. El patrón oro era sinónimo de convertibilidad y de libre flujo o 
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reflujo de los metales en el campo internacional. "El patrón oro, dice 

Kemmerer, es el sistema monetario en el cual la unidad de valor consiste en 

el valor de una cantidad fija de oro en un mercado internacional externo 

que es sustancialmente libre."27 

En el régimen de patrón oro las emisiones se cambiaban en un comienzo 

libremente por monedas acuñadas que servían de respaldo al papel moneda. 

La convertibilidad quiere decir que los billetes emitidos por los bancos 

pueden ser convertidos por sus poseedores en cualquier momento en oro o 

en el metal que respalda los billetes. La posibilidad de cambiar billetes por 

monedas de metal supone la exportación de los metales o su libre comercio 

interno. Lo mismo daba, pues, que circulara el dinero como moneda metálica 

o comd papel moneda. Era el caso, por ejemplo, cuando en el mundo se ne­

gociaba con las libras esterlinas.

Las dificultades que sufrieron los países con la exportación e importación 

de oro, obligó a los gobiernos a imponer ciertas restricciones de efectos 

indirectos. Por ejemplo, aunque se continúa con la convertibilidad se prohíbe 

la acuñación a los particulares y el oro se funde en barras que hace difícil su 

demanda permanente, sobre todo si se tiene en cuenta el precio mínimo de 

esos lingotes. A este sistema se le conoce con el nombre de Gold Bullion 

Standard, a diferencia del primero que se le llama Gold Specie Standard. A 

su vez el Gold Exchange Standard, asegura la estabilidad de los cambios 

internacionales con el oro y las divisas extranjeras convertibles en este metal. 

Resumiendo este proceso, Grove dice: "En su forma primitiva, las reservas 

monetarias tomaban por lo regular la forma de moneda de oro. Esto era 

natural, toda vez que los bancos de emisión estaban obligados a redimir sus 

billetes en moneda de oro, que entonces podían utilizarse bien para la 

circulaci6n interior o para su envío al extranjero. Sin embargo, cuando 

27. Edwin W. Kemmerer, en Oro y Patrón Oro, pp. 163 y 164, Ed. Suramericana.
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Inglaterra volvió al patrón de oro en 1925, adoptó el patrón oro en barras, 

por el cual Ricardo había abogado más de un siglo antes. El banco de 

Inglaterra estaba obligado por la Ley solamente a comprar y vender oro en 

barras a precios fijos y en cantidades limitadas por encima del importe 

mínimo legal de 1.600 libras esterlinas. Después de la primera guerra mun-

dial se dio un paso más, consistente en la adopción del patrón de cambio 

oro por un gran número de países. La sustancia de esta norma es que los 

bancos centrales conservan una parte, o todas, en forma de depósitos a la 

vista en los bancos centrales, tesorería y bancos comerciales de los países 

extranjeros cuyas monedas son libremente convertibles en oro, y que 

aseguran el valor en oro de su moneda comprando y vendiendo cambio 

extranjero aproximadamente a la par con el oro".28 

El redescuento 

El redescuento es el descuento que hace el banco central a los documentos 

descontados por los bancos comerciales a sus clientes. Es el redescuento o 

tipo de descuento oficial una de las operaciones más activas que desarrolla 

la banca central y a su vez constituye una herramienta teóricamente consi­

derada de gran validez en la orientación de la actividad crediticia. "La impor­

tancia verdadera del redescuento, afirma Kock (en su sentido más amplio), 

reside en que aumenta la elasticidad y liquidez de la estrnctura del crédíto."29 

De tanta importancia se ha catalogado el redescuento en la vida de los 

negocios, que muchos autores en sus exposiciones explicativas del ciclo 

económico, le conceden una máxima importancia. Así, por ejemplo, se in-

28. David L. Grove, en Función y Clase de las Reservas de los Bancos Centrales. Memo­

ria de la Tercera Reunión de Técnicos de los Bancos Centrales del continente americano,

Tomo II, p. 57.

29. Kock, Ob. Cit., p. 109.
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dica que cuando los bancos, en una etapa de contracción económica, se 

muestran reacios a prestar o, por efectos de la misma situación, la demanda 

de dinero por parte de los productores y comerciantes es limitada, una baja 

en la tarifa de descuento oficial, vale decir, en el tipo de interés del banco 

central, determina una mayor demanda por parte de los emprendedores si 

la rata de interés comercial baja. Por el contrario, si existen señales de 

inflación o de ·demasiada expansión crediticia, una subida del tipo de 

redescuento incidirá en la banca particular reduciendo ·su actividad de 

descuentos en la banca central. Y ya se ha visto cómo la banca comercial 

puede acudir permanentemente a la banca central a convertir documentos 

de cartera en medios.de pagos para continuar adelantando operaciones de 

créditos. 

Sea el caso de un banco A que descuenta al señor Castro tina letra de cambio 

de cien pesos pagadera a un mes. Supongamos que el banco comercial está 

cobrando el 12% anual y que el tipo de redescuento normal es de 6% anual. 

Si se da una situación de expansión crediticia y el banco central pretende 

limitarla con la conducta indirecta descrita, subirá, por ejemplo, la rata de 

descuento a 8%. Si el fenómeno es de depresión o exagerada tendencia a la 

liquidez y el banco central trata de buscar mayor agilidad del crédito o 

mayor volumen de los medios de pagos, puede bajar el tipo de redescuento 

a 3%. En el primer caso los bancos preferirán esperar el vencimiento de la 

letra para percibir el total del descuento; en el segundo sentirán el aliciente 

de la tasa baja del banco central hasta copar el cupo de redescuento que se 

le haya asignado, y hasta podrán ofrecer el dinero a menor precio. 

"El redescuento, dice Fortsmann, es uno de los medios característicos, para 

no decir el más típico, de la dirección indirecta (o sea propia de la "economía 

de mercado") del proceso económico; es la tasa aplicada por el banco cen­

tral al serle entregadas letras de cambio con el fin de crear "dinero crédito". 
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La dirección indirecta del proceso económico efectuada por el redescuento 

se manifiesta en la política del descuento, la cual debe estar orientada en la 

combinación de standars, con el fin de realizar el principio de la escasez 

mediante la estabilidad profiláctica del valor de consumo del dinero."3º 

La conducta del descuento descrita se suele complementar, para fines de 

selección crediticia, con una clasificación o selección de los documentos 

que pueden descontarse, de acuerdo con la actividad económica que se 

quiera estimular. Si el banco central se muestra interesado en el desarrollo 

de sectores económicos como el agrícola, el ganadero, .el industrial, etc., 

ofrecerá a los bancos tipos de redescuentas diferenciales, en este caso 

inferiores a los tipos de descuentos para las operaciones comunes o preferidas 

por los institutos crediticios. Siguiendo el ejemplo anterior, o sea que la 

banca comercial descuenta al 12%, puede establecerse por parte del banco 

central una tasa de redescuento de 3% para préstamos a la agricultura y ga­

nadería, 5% para préstamos a la industria y 7% para el comercio. Esta medida 

indirecta puede conseguir una agilidad en los créditos de la agricultura, 

ganadería o industria, a costa de los 'renglones comerciales. 

El banco central y el cqntrol del crédito 

Al lado del redescuento, el banco central cuenta con otros instrumentos 

directos o indirectos que le sirven para definirse como el organismo de 

dirección y control del crédito. 

Este control puede adelantarlo el banco central a través de: a) Actividad en 

el mercado abierto; b) El tipo de interés; c) El porcentaje de reserva; d) La.
selección crediticia, por conducto de diferentes medidas. 

30. Albrecht Forstmann, en Dinero y Crédito, p. 646, Tomo II, Ed. El Ateneo.
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Es e_l control del crédito, o por lo menos debe serlo, la función principal de 

la banca central. Las otras funciones, e incluso la de emisión, se subordinan 

a la anterior o la complementan en la dinámica general. 

. El papel que desempeña el crédito en la economía al lado de la importa_ncia 

que ha adquirido el estudio del desarrollo, han permitido que el control se 

haga indispensable y necesario, ya para intentar evitar los permanentes 

. probleinas monetarios, ya para aprovechar mejor este recurso en la explo­

tación racional de la riqueza. 

Aunque la eficacia del control crediticio depende de una serie de factores 

propios de las características de la banca central imperante, de la estructura 

económica, del sistema económico y social predominante y de la situación 

de los otros organismos estatales que sirven de medios técnicos de progra­

mación y control del desarrollo, la facultad de control del instituto emisor 

es poco discutida y su práctica se acepta hasta en los países capitalistas 

menos intervencionistas. 

"Las medidas de control, considera Nadler, refiriéndose a los Estados 

Unidos, se han propuesto, entre otros fines, el de reprimir los desequilibrios 

internos ocasionados por presiones inflacionistas y, rectificar las balanzas 

de pagos."31 

Para un país desarrollado, el control del crédito puede enmarcarse en los 

problemas puramente monetarios, desde un enfoque cuantitativo. Diferente 

de lo que debe suceder en una economía subdesarrollada, donde él aspecto 

cualitativo ·de�condicionar los_recursos del crédito a su mejor aprove-

31. Marcus Nadler, en Problemas del Control del Crédito, Revista del Banco de la República

No. 313.
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chamiento para lograr la explotación de la riqueza en busca de mejores 

niveles productivos y sociales, es el ideal. 

Pero, en términos generales, los medios de control más conocidos pueden 

presentarse así: 

a) Actividad en el mercado abierto, o sea la compra y venta de algunos

documentos de origen privado u oficial. "Esta forma de la política del

crédito se manifiesta en que el banco central aparece en el "mercado

abierto" como comprador y vendedor de cierta clase de valores; los

dineros con que compra los valores son creados a tal fin por el mismo

banco."32

b) El tipo de interés fijado a la banca comercial por parte de la banca

central permite, especialmente en las economías sensibles a las modi­

ficaciones del precio del dinero que se presta, controlar los movimientos

crediticios. Un tipo de interés alto, por ejemplo, puede ser motivo para

frenar la demanda de créditos, mientras que un tipo de interés bajo tal

vez provoque una mayor demanda por parte de los empresarios. También

el tipo de interés presta servicio en la distribución de la capacidad credi­

ticia hacia determinados sectores. Fijando un tipo de interés diferencial

de acuerdo con los destinos de los préstamos, se intenta muchas veces

alcanzar determinados objetivos.

c) El porcentaje de reserva viene a ser la palanca directa más efectiva en

una conducta clásica de control. El banco central, aumentando o dismi­

nuyendo este porcentaje, condiciona el volumen de la capacidad credi­

ticia de la banca comercial. Cuando la reserva aumenta, la capacidad

32. Forstmann, Ob. Cit., p. 656.
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crediticia se restringe; cuando el porcentaje de reserva baja, la capacidad 
. 

. 

. 
. 

crediticia se amplía. En el capítulo de la Moneda (ver los Factores de la 
Teoría Monetaria) explicábamos cómo en Colombia un punto en el 
porcentaje de reserva significaba en 1962 la posibilidad de utilizar o 
dejar de utilizar_ la b.anca comercial una cifra media de 30 millones de
pesos. 

. . 

. 
. 

d) · La sele�ción crediticia, supone la intervención del banco central como
auténtico organismo coadyuvador en la regulación del desarrollo eco­
nómico. En la política de control, dice Grove, "algunas medidas guber­
namentales y de los banc�s centrales pueden estar dirigidas única y
concretamente a limitar el flujo de recursos hacia el consumo o hacia la
in:versión 5-in fi_nes dedesarrollo; pero otras medidas pueden estar enca­
minada� a incrementar el volumen con fines de desarrollo". 33 Cuando 
estas medidas dec�didamente tienen como objetivo esta última meta, la 
política de selección del crédito se hace indispensable. Pero la asignación 
racicmal del crédito a los renglones específicamente escogidos supone 
la necesidad de un Estado organizado y consciente con un equipo de 
organismos preparados para la programación económica. La política 
de selección crediticia comprende el conjunto de diferentes medidas 
directas encaminadas hacia fines presele9cionad�s. Con un programa 
dé selección crediticia que responda a una serie de propósitos cientí-:­
ficamente concebidos, el banco central puede aportar su contingente 
en la planeación del desarrollo económico y social. Lógicamente una 
. . 

. 

situación de tal envergadura repele con las características institucionales 
de los bancos centrales mixtos, dominados en la mayoría de los casos 
por los gremios económicos no interesados en someter su voluntad o 

33. David L. Grave, en Objetivos y Posibilidades de la Política Monetaria en los Países
Subdesarrollados, p. 99, ele las Memorias de la Tercera Reunión de Bancos Centrales .
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sus intereses a normas que demandan sacrificios o cambios en las 

costumbres dadas. 

El banco central como banquero de bancos 

Al lado de la actividad emisora, la función del banco central como banquero 

de los bancos, es de las más antiguas. "La banca central, comenta el profesor 

Sayers, apareció esencialmente como un artefacto para proteger las activi� 

dades comerciales e industriales de los peligros implícitos en la inestabilidad 

del crédito privado."34 

Al igual que los empresarios acuden a la banca de negocios a deposítar sus 

dineros y a solicitar créditos, de la misma manera esa banca tiene en el 

banco central el banco de bancos que le presta dinero o descuenta documen­

tos y recibe sus depósitos. El banco central es el prestamista de última instan­

cia y como tal cumple con la función del banquero de los otros bancos, ya 

se trate de bancos comerciales particulares o bancos oficiales de actividades 

específicas. 

El banco central como custodia de reservas 

El banco central presta a la banca comercial el importante servicio de 

guardarle las reservas que el mismo banco o las disposiciones legales norma­

lizan. Cumple así el banco central la misión de guardián de las sumas en 

efectivo de la banca general catalogada como reserva. 

Con la custodia de reservas se infunde al público más confianza en la 

34. R. S. Sayers, en El Banco Central en una Economía en Desarrollo, Revista del Banco

de la República No. 402.
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organización bancaria y se asegura mejor el funcionamiento de las entidades 

crediticias. Pero, además de las reservas en billetes nacionales de propiedad 

de la banca, el banco central es el depositario de las reservas de metales o 

monedas extranjeras que sirven para las transacciones internacionales. 

El banco central y la función de compensación ·· 

Como patrocinador de la compensación, el banco central mantiene oficinas 

especiales que sirven pa:ra los cambios de los cheques de la banca que han 

sido girados por sus clientes. En esta actividad el baüco central vigila y 

controla, a través de los asientos en las cuentas acreedoras y deudoras de 

los bancos, los movimientos de la compensación. La función de director de 

la compensación se suma, al igual que la función de la custodia de reservas, 

a la función general del banco central como banquero de los demás bancos. 

El banco central como banquero del gobierno 

Los gobiernos acuden preferentemente al banco central, ya para depositar 

sus fondos, ya para introducir sus documentos de deudas. En estos casos el 

banco central actúa en forma igual a un banco comercial con sus clientes. 

El Gobierno abre sus cuentas corrientes en el banco central y se somete a 

las normas generales que determine dicho organismo. Pero, además, el banco 

central presta servicios especiales al Gobierno, como por ejemplo, recibir 

el pago de impuestos, colocar sus bonos, guardar depósitos especiales, sea 

el caso de los llamados depósitos judiciales. "Los bancos centrales operan 

siempre como banqueros del gobierno, no solo porque a éste le resulta más 

conveniente y económico, sino por la relación íntima entre las finanzas 

públicas y los asuntos monetarios."35
. 

35. Kock, Ob. Cit., p. 46.
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La banca central y el público 

· Las relaciones del banco central con el público están limitadas a: cierto

número de operaciones. Casi siempre los depósitos que el banco central ·

recibe de los particulares o los créditos que concede al público representan

un porcentaje muy reducido en el total de depósitos o préstamos realizados.

De esta manera el banco central evita convertirse en un competidor de los

otros bancos.

Diferentes clases de bancos centrales 

Los bancos centrales pueden ser mixtos o totalmente estatales. Los bancos 

centrales mixtos funcionan como organismos de propiedad del Estado y de 

los otros bancos o de particulares. En sus juntas directivas se encuentran . 

representados los intereses oficiales y particulares y, aunque C1Jmplen las 

funciones propias de estas instituciones, su conducta a la larga refleja las 

características propias de un organismo híbrido. 

Los bancos centrales estatales funcionan como instituciones oficiales. Se 

les llaman también bancos nacionalizados. Las funciones de los bancos 

centrales nacionalizados se condicionan plenamente a la economía de 

servicio. En los últimos años, en las economías capitalistas -ya que en las 

economías socialistas o planificadas, lógicamente el banco central y todo 

el sistema bancario, es estatal- la tendencia predominante ha sido la de 

nacionalizar los bancos centrales. 

Banco central mixto o nacionalizado 

En la doctrina económica capitalista se ha venido disd1tiendo acerca ele las 

bondades de estos dos sistemas. Para unos el sistema mixto presenta ventajas: 

a) Por temor a la mala administración estatal; b) Por los recelos que se
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tienen a las cuestiones políticas; c) Por suponerse que un banco totalmente 
del Estado pueda permitir fácilmente los exagerados préstamos al Estado 
mismo. Así se dice que los bancos estatales pueden verse obligados a cumplir 
actividades crediticias con fines políticos, efectuando préstamos personales 
o gastos de tipo no financiero, como "ayuda a los pobres",36 o someterse a
una conducta peligrosa de emisión para copar los créditos del gobierno. La
mayoría de estos argumentos provienen de los economistas partidarios de
las antiguas características de la banca central, o de los grem�os ecopómicos
interesados en mantener situaciones que más convienen a la defensa de sus
intereses.

La estatización, por su parte, se defiende como una necesidad de los nuevos 
rumbos de la economía. Se considera que el Estado en los últimos tiempos 
se encuentra comprometido con los intrincados problemas económicos y 
sociales provenientes del desarrollo económico. Y siendo el crédito un 
instrumento fundamental en la actividad de los negocios, su orientación no 
puede reposar en marias de particulares. Los fenómenos de los ciclos eco-

. - nómicos, se dice, lo mismo que los del tipo de cambio en el comercio inter­
nacional, inflación y deflación, etc., son· demasiado serios para dejarlos en 
manos de un organismo que no esté totalmente nacionalizado. 

Analizado, por ejemplo, el caso particular de la inflación, tan corriente y 
nefasta en las economías subdesarrolladas, cualquiera política de control 
efectiva tiene que provenir de un organismo estatal alejado o liberado de la 
marcada influencia de los organismos privados que sacan provecho de la 
situación inflacionaria. En el capítulo de la Moneda se explicó claramente 
cómo los industriales, agricultores, comerciantes, etc., gozaban de ventajas 
en la inflación y cómo los bancos obtienen mayor utilidad a medida que los 

36. Ver a Gide en su Curso de .Economía Política.
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controles del crédito sean menores. Y si en un banco central estos sectores 

económicos participan de .la dirección del emisor, es muy dudosa la eficiencia 
de labores en el campo de control. Lo mismo podría decirse de la política 

de selección crediticia, la cual choca con la conducta de libre actividad de 

préstamos en que están interesados los bancos particulares. 

No se puede ser juez y parte, se argumenta. Muchas veces la política que 

interesa a la banca comercial o general no es la que el banco central considera 

más conveniente para el desarrollo económico y social. Y un banco central 

mixto encontrará la presión de los intereses particulares a través de los 

voceros gremiales que forman parte de su junta directiva: 

La banca oomercial en Colombia 

El estatuto orgánico de los establecimientos bancarios colombianos es la 

Ley 45 de 1923. En esta fecha se estructuraron los prospectos legales de la 

actual banca nacional. 37 

Para la Ley, un banco comercial es todo establecimiento que haced negocio 
de recibir fondos de otros en depósito general para usarlo inás tarde, junto 
con su propio capital, en préstamos a plazos menores de un año o en compras 
o descuentos de pagarés, giros y letras de cambio.

A la vez se entiende por banco hipotecario una corporación que hace el 
negocio del préstamo del dinero con garantía de propiedades raíces. 

37. La explicación de las características de la banca comercial y banca central, corresponde
al análisis de las principales leyes y decretos que se han promulgado en el país y que
aparecen compilados por Carlos Julio Ángel, en su Legislación Bancaria Colombiana,

edición de 1959.
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Los bancos comerciales pueden contar: 

a) Con secciones hipotecarias, cuando adelantan operaciones de créditos

con garantía de bienes raíces;

b) Con secciones de ahorros, cuando reciben pequeños depósitos que

ganan intereses en calidad de ahorros;

c) Con secciones fiduciarias, cuando aceptan y desempeñan encargos de

confianza que le sean legalmente encomendados.

Formación de un banco comercial 

Cinco o más personas pueden formar un banco comercial, siempre y cuando 

llenen los siguientes requisitos: Expresar en acta especial el nombre del 

nuevo instituto de crédito; el lugar de su funcionamiento; los nombres de 

los directores, los cuales no podrán ser menos de cinco ni más de diez, el 

nombre completo del gerente; el capital pagado y fondo de reserva. 

Además, se exige a los fundadores del banco publicar avisos en periódicos 

una vez a la semana durante un mes con los datos anteriores y copia de este 

aviso se pasa a la Superintendencia Bancaria y a las entidades bancarias 

que tengan negocios en los sitios donde aspire a instalarse el nuevo banco. 

Realizados estos trámites, el Superintendente queda en facultad de con­

ceder o no el permiso a la nueva sociedad para comenzar actividades. En 

caso afirmativo expide un certificado triplicado que es distribuido de la 

siguiente manera: Uno para el archivo de la Superintendencia, uno para los 

interesados y otro que se protocoliza en una· notaría del circuito. Con la 

aprobación del Acta, el banco queda solo facultado para efectuar negocios 

"relacionados con su organización". Únicamente podrá comenzar sus 
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actividades generales cuando se haya pagado, por lo menos, la mitad de su 

capital social, y que se haya depositado en la Superintendencia Bancaria, 

como caución de seguridad para el cumplimiento de las disposiciones le­

gales sobre banco, dos mil quinientos pesos ($2.500.00) cuando el capital 

es menor de cien mil pesos, y cinco mil ($5.000.00) cuando es mayor de 

cien mil pesos. 

Los bancos comerciales y sus capitales 

Los capitales de los bancos comerciales están relacionados con los habitantes 

de las ciudades donde funcionan: La ley exige cincuenta mil pesos para los 

bancos cuya oficina principal esté situada en un lugar cuya población no 

exceda de veinte mil habitantes; cien mil pesos para los bancos instalados 

en poblaciones de veinte a treinta y cinco mil habitantes; doscientos mil 

pesos para los localizados en ciudades de treinta y cinco a cincuenta mil 

habitantes y cuatrocientos mil pesos para los bancos situados en poblaciones 

de más de cincuenta mil habitantes. 

"Todo banco que tenga en Colombia una sucursal situada en una ciudad de 

más población que aquella en que esté situada su oficina principal en Co­

lombia, deberá tener un capital pagado y reservas, ambos saneados, no 

menores que aquellos que se requerirán si su oficina principal o principal 

sucursal en Colombia estuviera situada en la primera de tales ciudades." 

Las operaciones autorizadas 

Los bancos comerciales están autorizados para realizar un sinnúmero de 

operaciones, entre las cuales las más importantes son: Descontar y negociar 

pagarés, giros, letras de cambio y otros títulos de deuda; recibir depósitos; 
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cobrar deuda y hacer pagos y traspasos; prestar dinero sobre bienes raíces o 

seguridades muebles o personales; comprar, poseer y vender toda clase de 

obligaciones que devenguen intereses, emitidas por el Gobierno de Colom­

bia, por los Departamentos o por los Municipios, pero no podrán comprar 

tales obíigaciones cuando los intereses y amortizaciones de ellas estén 

atrasados; comprar y vender ot:as obligaciones que devenguen intereses; 

comprar y vender cédulas que devenguen intereses emitidos por bancos 

hipotecarios o por secciones hipotecarias de otros bancos comerciales, pero 

limitando esta inversiones al 10% de los capitales pagados y fondos de 

reservas; comprar, vender y· poseer acciones del Banco de la República; 

ejercer funciones fiduciarias; percibir depósitos de ahorros, custodiar bienes 

muebles, etc. 

Reserva� legales 

La Ley 57 de 1931 estableció que los bancos comerciales están obligados a 

mantener en caja, en moneda legal, por lo menos el 50% de sus depósitos a 

la vista y un encaje de 25% para sus depósitos a término (pagaderos a más 

de 30 días). Pero los bancos accionistas del Banco de la República solamente 

deberían mantener en encajes la mitad de los porcentajes anteriores. A su 

vez los bancos accionistas que para operaciones a plazos no mayores de 

noventa días fijan un interés o descuento que no excediera en más de dos 

puntos a la tasa cobrada por el Banco de la República, fueron autorizados 

· para reducir sus encajes a 15% sobre sus exigibilidades a 30 días y 5%

sobre sus depósitos a término.

En el segundo semestre de 1960, dice el Informe del Banco de la República, 

los encajes continuarán en 23% para exigibilidad a la vista y en 14% para 

los depósitos a término.Tales coeficientes rigieron para los primeros meses 

de 1961, cuando por Resolución No. 22 del 29 de mayo de ese año, se hi­

cieron importantes modificaciones. 



270 Obras Completas - TEMAS EcoNóMrcos y SociALES 

La medida más reciente, tomada por la Junta Monetaria (23 de marzo de 

1964 ), dispuso que desde el 4 de abril de este año, las entidades bancarias 

mantendrían un encaje de 19% para exigibilidades a la vista, y antes de 30 

días; de 12% para exigibilidades y depósitos a términos de más de 30 días, 

y 17% para exigibilidades de las secciones fiduciarias. Estos porcentajes, 

establecen la misma norma (Resolución No. 15), se aumentarán automática­

mente el día 11 del mismo mes, a 21 %, 14% y 19%, respectivamente. A su 

vez se redujeron desde el 11 de abril a un 50% el encaje para los aumentos 

de las exigibilidades a la vista sobre el nivel existente del 3 de diciembre de 

1962, encaje que venía siendo de 75%. 

Haciendo un análisis de definiciones sobre encajes en Colombia, Gaviria 

diferencia "en primer lugar el llamadp encaje legal, generalmente expresado 

en términos porcentuales, o sea aquella proporción de los pasivos de los 

bancos comerciales que debe mantenerse inmovilizada, o en forma líquida, 

ya sea en caja o en depósitos en el Emisor. Ahora bien, denomínase encajP­

requerido aquella �arte, ya no en términos porcentuales sino en pesos y 

centavos, que deben mantener los bancos comerciales en forma líquida como 

consecuencia de la regulación porcentual. Existe además el termino encaje 

computable o parte computable para encaje, o sea aquella porción de la 

-caja de los bancos comerciales que sumada a los depósitos de los mismos 

bancos en el Banco de la República, es aceptable, en términos legales, para 

cubrir el encaje requerido. Por lo tanto, tenemos que si a la suma de caja y 

depósitos en el Banco de la República se le sustrae la parte no computable 

(principalmente los cheques en caja y aquella parte de la misma que exceda 

el porcentaje del encaje requerido), obtendremos la cifra correspondiente 

al excedente de eIJ,caje cuando la sustracción de un resultado positivo, o 

diferencia de encaje en el caso inverso".38

38. Fernando Gaviria, en Algunos conceptos relacionados con el Encaje, Revista del Banco

de la República No. 320.
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Banco de fomento 

Aunque con las características de los bancos comerciales, en Colombia 

existen organizaciones bancarias con definidas orientaciones de fomento 

del crédito a determinados sectores o actividades económicas. Por ejemplo, 

la Caja de Crédito Agrario, Industrial y Minero, alimentaba en sus recursos 

de dinero especialmente por los depósitos de ahorros de la Caja Colombiana 

de Ahorros, se dedica a cubrir la mayor parte del crédito agrícola del país, 

con préstamos a corto y largo plazo; el Banco Ganadero ocupa un alto 

porcentaje de sus depósitos en créditos a la actividad ganadera; el Banco 

Central Hipotecario, atiende la construcción y préstamos para vivienda de 

la clase de ingresos medios; el Banco Popular está obligado a ocupar una 

buena parte de sus depósitos en créditos a pequeños industriales y en 

préstamos personales para consumos, etc., etc. 

Bancos cooperativos 

El 1 º de febrero de 1964 se fundó el Banco Cooperativo Colombiano con la 

característica especial de servir de cooperativa de crédito y fomento de 

todas las cooperativas del país. A diferencia de los demás organismos 

crediticios -estatales o privados- el Banco Cooperativo, de acuerdo con 

la declaración de sus organizadores, será una entidad eminentemente de 

servicio, sin fines de lucro. Las funciones que puede cumplir este nuevo 

banco cooperativo en una economía orientada con criterio social, dice 

Holguín Peláez, pueden resllmirse en los .siguientes puntos: a) Canalizar 

los depósitos bancarios del sector cooperativo, lo misrrio que los demás 
recursos financieros públicos y _privados, hacia el sector cooperativo; b) 

Orientar las inversion�s en armonía con los planes y programas de desarrollo 
económico y social, con la máxima seguridad, sin necesidad de compulsiones 
legales, gracias a la extensión multifacética del sistema, a la integración 

jerarquizada de todas sus actividades y a la finalidad social que distingue a 
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éstos; c) Facilitar la política de estabilización por el estímulo que logrará 

dar a las cooperativas de producción; por la organización que impregnará 

en el mercado, la defensa del poder adquisitivo del consumidor y en el 

estímulo consiguiente a la demanda efectiva que se- logran a través de las 

cooperativas de mercados y consumo y por la dirección constructiva del 

ahorro a través de las cooperativas de otros servicios, etc.39 

La Superintendencia Bancaria 

La Superintendencia Bancaria es el organismo encargado de ejecutar o hacer 

cumplir las leyes colombianas sobre normas bancarias en general, ya se 

trate de los bancos comerciales, hipotecarios o del mismo Banco de la 

República. 

Para dirigir la Superintendencia, el Presidente de la República nombra un 

Superintendente para un período hasta de cuatro años. 

Los gastos de funcionamiento de la Superintendencia Bancaria corren a 

cargo de los distintos bancos del país, de acuerdo a cuotas exigidas por el 

Superintendente. 

Funciones de la Superintendencia 

. El Superintendente Bancario o sus delegados están obligados a visitar y 

examinar, por lo menos una vez al año, sin previo aviso, a los diferentes 

bancos que funcionan en el país, para examinar la situación y recursos de 

los establecimientos bancarios; el monto y naturaleza de su encaje; sus 

cuentas con otros bancos en Colombia y en el e?'terior; la manera de dirigir 

39. Carlos Holguín Peláez, en Se funda-el Banco Cooperativo, Carta Agraria, No. 130.
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y manejar sus negocios; la conducta de sus directores; la inversión de sus 

fondos; la seguridad y prudencia de su manejo; la garantía ofrecida a,aquellos 

a cuyo favor están constituidas sus obligaciones; el cumplimiento de pres­

cripciones legales en la administración de sus negocios. 

El Superintendente debe exigir a todos los establecimientos bancarios que 

le presenten informes periódicos, en la fecha que determine y en la forma y 

con el contenido que él mismo prescriba. 

También podrá el Superintendente, con la aprobación del Ministerio de 

Hacienda, intervenir y tomar posesión de los bienes de un establecimiento 

bancario, cuando éste haya suspendido el pago de sus obligaciones, o haya 

rehusado la vigilancia de la Superintendencia, o tenga un quebranto de su 

capital que lo reduzca al mínimo exigido por la Ley. 

El Banco de la República 

El Banco Central Colombiano (Banco de la República) fue organizado en 

1923. En ese año una misión de técnicos extranjeros contratada por el 

Gobierno e integrada por Edwin Walter Kemmerer, quien la presidía, 

Howard M. Jefferson, Fred Rogers Marcheld y Thomas Russell Lill, acome­

tieron el estudio de la organización y reorganización de algunos organismos 

del Estado. 

Como resultado de sus estudios, dice el profesor Lascarro, la Misión elaboró 

u:ia serie de proyectos de leyes que, al ser acogidos por el Congreso, verte­

braron una nueva organización fiscal y financiera del país. Fruto de las 

labores de la Misión fueron, entre otras, las leyes sobre creación del Banco 

de la República; de la Superintendencia Bancaria; sobre formación y fuerza 
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restrictiva del Presupuesto, y sobre creación y organización de la Contraloría 

General de la República. 40

Antes de 1923 en la historia bancaria del país se señalan inquietudes per­

manentes para organizar una institución bancaria de tipo nacional o cen­

tral. Por ejemplo, desde 1821 la rama legislativa promueve la inquietud y 

desarrolla la idea de fundar un Banco Nacional. Más tarde, en los años que 

antecedieron y siguieron a la mitad del siglo pasado, las leyes volvieron a 

autorizar ia cr�ación de un instituto bancario de esta clase, pero ninguna de 

las iniciativas cristalizó. 

Solo en 1881, a raíz de las facultades establecidas por la Ley 39 de 1880, se 

creó el Banco Nacional, más conocido en las polémicas históricas y partidis­

tas con el nombre de Banco de Núñez. A dicho organismo, que presentaba 

la característica especial de ser propiedad exclusiva del Estado, se le otorgó 

el privilegio de emisión. 

La existencia de este banco se extendió apenas a unos pocos años. 

·A su vez, en el período administrativo del general Reyes (1905), el Gobierno

autorizó la fundación del Banco Central de Colombia, con un capital inicial

de ocho millones de pesos y con el privilegio de emisión en treinta años. A

las emisiones se les autorizó la convertibilidad, indicándose, además, que

dicha convertibilidad protegiera a los billetes del antiguo banco nacional.

Con la caída del general Reyes y a consecuencia de una serie de hechos

40. Leopoldo Lascarro, en La Administración· Financiera y el Control Fiscal en Colom­

bia, p. 211, Ed. Antena. Bueno es recordar que gran parte del articulado de �sas leyes

se debió al profesor Lascarro en su condición de colaborador y asesor de la llamada
Misión Kemmerer.
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políticos 'y económicos, el Banco Central se fue reduciendo en importancia 
hasta llegar más tarde a su liquidación. 

"Estos dos infortunados ensayos, comenta Cruz S_antos, :--elBanco Nacio"'" 
nal, de Núñez, y el Banco Central, de Reyes-, si bien paraliza:roQ por va­
rios_ años iniciativas similares, implicaron para la Nación una amarga: expe­
riencia, por derto bien aprovechada. Amb.os bancos de emisión tuvieron 
una finalidad exclusivamente fiscal, a cambio del privilegio de emitir sin 
control alguno. Ni el BancoNacional ni el Banco Central realizaron activida­
des económicas tan importantes como las de fijar la tasa de interés, de des­
contar. o_bligaciones,. señalar el tipo de .cambio y regular el medio circu­
lante.:'41 

Características del Banco de la República 

La Ley orgánica dei Banco de la República cls la 25 de 1923, co� la cual se 
· autorizó al Gobierno para fundar un banco de emisión, giro, depósito y
descuento.

Esta Ley comprende unos 36 artículos, de los cuales algunos han sido
derogados y otros modificados, pero conservando lo que podríamos llamar
"espíritu kemmeriano", sobre todo en lo que hace referencia a sus funciones
características de institución central de tipo mixto.

' '· 

La primera autorización para las operaciones del Banco tenía una duración
de 20 años, que empezó a contarse desde la fecha del registro de la escritura
social (Escritura Pública No. 1434 de 20 de julio de 1923, otorgada en la

41. Abe! Cruz Santos, en Temas de Economía, p. 190, Ed. Temis.
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Notaría 2ª de Bogotá y reformada por la No. 1801 de 12 de septiembre del 

mismo año y Notaría).41 

El capital autorizado fue de diez millones de pesos, representados en acciones 

de diez pesos cada una y de prohibida enajenación a gobiernos extranjér9s. 

Estas acciones estaban divididas en cuatro categorías llamadas A, B, C y D. 

Las acciones de la clase A copaban la mitad del capital y fueron suscritas 

por el Gobierno Nacional, quedando exentas de impuestos. Las acciones 

anteriores no daban derecho a voto, aunque el Gobierno quedaba represen­

tado en la Jurita Directiva con tres miembros, uno de ellos el Ministro de 

Hacienda. Las acciones de la clase B c·orrespondían a los bancos comerciales 

colombianos, entendiéndose como tal los establecidos en el país cuyas 

acciones fueran poseídas en su mayor parte por colombianos. (Los bancos 

comerciales fueron autorizados para adquirir acciones de la clase B por una 

cantidad equivalente al 15% del capital pagado y las reservas). Las acciones 

de la clase C serían adquiridas por los bancos comerciales extranjeros 

establecidos en Colombia, también en igual proporción a los bancos comer­

ciales colombianos. Por último, las acciones de la clase D se autorizaron 

para el público en general. 

L-a Junta Directiva quedó con facultades para aumentar el capital y emitir 

nuevas acciones. En 1962 el capital del banco ascendía a $53.779.800.00, 

representados en acciones de valor nominal de 100 pesos cada una y con · 

precios de mercado de $169.81 (precio en 31 de diciembre de 1961). En la 

actualidad (1964) el capital pagado suma $74.334.500.00. 

42. Ver Carlos Julio Ángel, Ob. Cit., p. l. Esta autorización fue prorrogada a diez años
más a través del Decreto-Ley 2214 de 1931; y por el Decreto 2057 de 1951 se autorizó
nuevamente al Gobierno para celebrar un nuevo contrato por otros 20 años.

,. , 
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Funciones de la Junta Directiva 

El control general del Banco quedó en manos de la Junta Directiva, la cual 
estaría integrada en su mayoría por ciudadanos colombianos. Entre las 
funciones principales de esta Junta estarían: la de la elección del gerente del 
Banco, la fijación de las ratas de redescuento, la determinación de la clase 
de préstamos, descuentos e inversiones, etc. Más tarde las funciones se ex­
tendieron á la fijación del tipo de interés y del porcentaje de reserva de la 
banca comercial y a otras no menos importantes medidas de control 
monetario y crediticio. 

Operaciones realizables 

Quedó facultado el Banco de la República para hacer préstamos y descuentos 
a los otros bancos; para actuar como oficina de compensaci�n para comprar 
y vender giros cablegráficos, oro amonedado o en barras, giros bancarios 
sobre plazas extranjeras; para recibir depósitos pagables a lí:!, vista; para 
comprar, vender o aceptar garantías de préstamos, bonos y otras obligaciones 
de los gobiernos Nacional, Departamental o Municipal; para comprar, 
traspasar y conservar bienes raíces de acuerdo con ciertas normas, etc. 

El privilegio de emisión 

Además, el Banco quedó con el derecho exclusivo de emitir billetes, siempre 
y .cuando que lo hiciera para los siguientes fines: 

Para la compra de oro en barras o amonedado; 

Para la compra y descuento de giros y letras de cambio sobre plazas 
extranjeras; 
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Para la compra de documentos a los bancos accionistas, en forma de letras 

de giro a cargo de bancos en el exterior; · 

Para el descuento y redescuento de documentos comerciales y agrícolas 

.autorizados por la Ley. 

Le fue prohibido al banco emitir billetes para la compra de tierras, edificios 

o hipotecas.

La emisión y el encaje 

Para respaldar sus emisiones el Banco quedó obligadq � mantener en encaje 

existencias en oro equivalentes al 50% sobre el total de billetes en circulación 

y depósitos. Si estas reservas bajaban del mínimo legal, el Banco quedaba 

sujeto a sanciones. 

Este porcentaje rígido fue modificado más tarde, especialmente en las épocas 

de crisis económica nacional. En 1931, por ejemplo, a consecuencia de las 

incidencias de la gran depresión internacional, el Decreto 2091 permitió el 

desce1;so a un 30%. En 1938, con la recuperación, volvió a ascender al 
nivel primitivo, hasta caer nuevamente .en los años de 1940 y 1941. Al 

terminar la última guerra, las reservas alcanzaban a más del 50% a conse­

cuencia de fenómenos propios de la economía de guerra.43 

Pero en 1951 habían bajado a 15%, recuperándose en 1954, con motivo de 

los precios altos del café, para descender nuevamente en los años siguientes. 

43. El pacto de cuotas cafeteras permitió la absorción de una cuota fija de café por pai te de

los Estados Unidos. Y como el cambio de producción de paz por producción de guerra
en ese país limitó las exportaciones a otros países, los superávits en la balanza de

pagos permitieron la acumulación de divisas en el Banco Central.
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Posteriormente, las llamadas medidas de austeridad tomadas desde 1957 

permitieron cierta elevación. 

En el balance de diciembre de 1963 el porcentaje de reserva legal en oro y 

divisas para billetes era de 38.14. Y en febrero de 1964 había ascendido a 

52.98. 

La convertibilidad 

La Ley 25 de 1923 estableció la convertibilidad de los billetes emitidos, 

decretando que ellos serían cambiables, a petición de sus retenedor�s, por 

monedas de oro, por barras de oro, o por letras a la vista, sobre Nueva York 

o Londres, pagaderas en oro y giradas sobre fondos existentes en entidades

bancarias respetables.

La convertibilidad rigió hasta 1931. En ese año en que el país, a consecuencia 

de las repercusiones de la crisis internacional, había tenido que utilizar sus 

reservas para cumplir sus compromisos y atender la demanda de dinero 

para las importaciones, el Gobierno se alejó del libre comercio 4e oro, para 

pasar a hacer uso del control de cambio. De ahí que a pesar de que los 

billetes aparecen con leyendas que dicen que el Banco de la República pa­

gará al portador tanto en oro, en realidad sus poseedores no pueden reclamar 

el cumplimiento de la convertibilidad.44

Reformas de importancia 

En 1951 se introdujeron algunas reformas de importancia. Con los Decretos 

2057 y 2075 se reformaron ciertas disposiciones, como las relacionadas 

44. Ver Decreto-Ley 1683 de 1931, por el cual se prohíbe el libre comercio de oro y se crea

el control de cambio.
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con su organización y con la ampliación del plazo de su existencia. Fran-:­

cisco Pérez, refiriéndose a los decretos anteriores, comentó: "La evolución 
legislativa respecto al Banco de la República, así como la de sus estatutos, 
muestran el propósito de adaptarse a las circunstancias y de maritener con­
tacto con la realidad propia y extraña. Su política no puede orientarse dentro 
de un aislamiento que rechace lo que otros pueblos aceptan".45 

Las reformas principales fueron: A través del Decreto Extraordinario 756 
de 1951, la Junta Directiva del Banco, con el voto favorable del Ministro 
de Hacienda, quedó facultada para "fijar y variar las tasas de interés y 
descuento para las operaciones de préstamos, descuento y redescuento de 
los bancos afiliados, pudiendo establecer tasas diferentes según la impor­
tancia económica de la respectiva operación y su finalidad". Además, podrá 
"fijar y variar el encaje legal de los bancos y cajas de ahorros". 

El Decreto 2057 autorizó al Gobierno pára celebrar contratos con el banco 
en cuanto prórroga, otorgándole de esta manera nuevamente el derecho de 
emisión durante 20 años más a partir del 20 de julio de 1953 y modificó la 
composición de la Junta Directiva. 

La Junta Directiva continuó siendo de 9 miembros, pero eón las siguientes 
modificaciones: 

Tres representantes del Gobierno (el Ministro de Hacienda y dos directores 
designados). 

Tres representantes de los bancos particulares ( dos de los bancos_ comerciales 
colombianos y uno de los oancos comerciales extranjeros). 

45. Francisco Pérez, en Declaraciones a la: Prensa.
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Un representante de las sociedades de Agricultores y Ganaderos, según 
escogimiento.especial. 

Un representante de las Cámaras de Comercio, Asociación de Industriales 
y Federación de Comerciantes. 

Un representante (el Gerente) de la Federación de Cafeteros. 

En la actualidad la Junta Directiva está integrada por diez miembros: Los 
nueve anteriormente descritos, más un representante de los accionistas de 
la clase "E" (Bancos Ganadero, Cafetero, Estado, etc.). 

Una nacionalización del Banco de la República 

Últimamente ha vuelto a tomar calor· la discusión nacional acerca de la 
necesidad de nacionalizar el Banco de la República. Economistas indepen­
dientes y políticos progresistas están exponiendo tesis encaminadas a liberar 
el organismo emisor de la influencia de los intereses particulares, a fin de 
que pueda cumpl!r una auténtica misión económica y social enfa orientación 
y control de las actividades crediticias del país. 

Para la época de 1923 -dado los experimentos lamentables de los bancos 
nacionales anteriores- se podía interpretar la creación de un banco central 
de tipo mixto. Pero en nuestros días, con las herramientas logradas, las 
experiencias del Estado y la situación del desarrollo económico, el papel 
que debe jugar el Banco Central en la dirección de la política monetaria y 
creditic.ia, etc., el Banco de la República reclama una reestructuración aunque 
ella repele con los intereses puramente particulares. Tratadistas como Vito, 
en su reciente Tratado de Economía Política, consideran que "en los últimos 
tiempos, el banco central tiende a convertirse en propiedad del Estado, puesto 
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que la función de interés público recomienda al banco justificar los poderes 
.· que se le atribuyan. La comprensión de esta evolución, continúa diciendo 
el profesor italiano de la Universidad Católica del Sagrado Corazón de Milán, 
está enormemente facilitada si se le relaciona con el robustecimiento de la 
política de la coyuntura y de la política del empleo pleno". 

Más aún, si se tiene en cuenta que el banco central, o sea el Banco de la 
República, debe ser ante todo una institución "llamada a servir un interés 
público que tiene la responsabilidad y los poderes para ejercer una función 
directiva sobre la estructura monetaria y crediticia del país", lo lógico es 
que la responsabilidad de su existencia repose exclusivamente en manos 
del Estado. 

Abundando en.las razones y conveniencias que acreditan la necesidad de la 
banca central estatal, dice Perdomo, resulta interesante citar algunas .de las 
consideraciones que se hizo el gobierno argentino para estatizar su banco 
central: "Si es principio científico que la reserva áurea no puede considerarse 
propiedad de un banco, porque pertenece a la economía nacional, los 
institutos emisores son simplemente custodios indispensables y únicos del 
oro. Y se admite, además, que la política monetaria, como la económica y 
financiera, son funciones privativas del Estado, como principios inherentes 
a la soberanía de la Nación, la guardia de ese patrimonio público debe, 
indiscutiblemente, ser del resorte propio de ese mismo Estado. Cualquier 
principio que tienda a respetar la autonomía de la entidad encargada de esa 
misión, para preservarla de los peligros de una política equivocada, debe y 
puede lograrse sin necesidad de que el Estado delegue atribuciones 
indelegablés. "46 

46. Nicasio Perdomo, en Anotaciones sobre la Reforma del Banco Central, p. 19, edición

mimeografiada.
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El Banco de la República es un banco central dominado por los gremios 

económicos particulares y por los bancos comerciales. De los diez miembros 

de la Junta Directiva, apenas tres son nombrados directamente por el 

gobierno y, por lo tanto, solo esos tres representan verdaderamente al 

Estado.47 A su vez el Banco de la República es un banco central dotado de 

todas las facultades legales para la dirección y control de la política monetaria 

y crediticia del país. Este hecho agrava el problema e injustifica el hibridismo 

de la Institución: Dada la composición comentada de la Directiva, resultan 

aún más peligrosas las facultades para la fijación de tipos de intereses de 

los bancos comerciales, de tipo de redescuentos, de los porcentajes de los 

encajes de la banca comercial, etc.48 

Expliquemos lo anterior: En el capítulo de la Moneda se indicó cómo los 

industriales y comerciantes sacan provecho de la inflación; en este capítulo 

se ha hablado del beneficio que reporta a los banqueros particulares la baja 

de la reserva legal, la subida del tipo de interés, la carencia de selección 

crediticia. A su vez también nos hemos referido a la conducta interventora 

del Estado o del banco central para intentar corregir los fenómenos 

inflacionarios o para manejar los recursos del crédito en favor de la economía 

nacional y de la sociedad en su conjunto. Es inconcebible, por lo tanto, 

siquiera imaginar que los representantes de esos gremios particulares no 

saquen todo el provecho de su condición mayoritaria, aunque ingenuamente 

se haya establecido en la redacción de la ley -como dice el Decreto 2057-

4 7. Aunque el Ministro de Hacienda cuenta con ciertas facultades de veto, ya que se necesita 

de su voto para la aprobación de las Resoluciones de la Junta Directiva, esta posición 

viene a ser pasiva, ya que las reformas que proponga el Gobierno necesitarían del voto 

de la mayoría de los miembros de la Junta. Y lo que importa no es tanto lo que pueda 

vetarse como todo lo que pueda hacerse en favor de los cambios estructurales de dicha 

institución. Y esa estructura y esos principios institucionales son precisamente los que 

no podrán llevarse a cabo en un banco mixto. 

48. Estos comentarios corresponden a la primera edición, antes de la creación de la Junta

Monetaria, analizada más adelante.
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que los miembros de la Junta Directiva, una vez designados dejan de repre­
sentar los intereses de los gremios que los eligieron para pasar a representar 

a los de la economía del país. 

Se puede, por lo tanto, argumentar que son precisament� estas.facultades 
propias del Banco de la República -por cierto características po�itivas de 
la banca central moderna- las razones elementales para reclamar la nacio­
nalización. 

Los gremios particulares no solo han gozado con nuestro banco mixto del 
poder regulador de la economía monetaria y crediticia, sino que también 

han sacado buen provecho de sus características de entidad de lucro. Por 
ejemplo, las acciones primitivamente adquiridas a diez pesos o a precios 
ligeramente superiores de acuerdo con la norma del precio eh los libros, 
valían en 1961 ciento setenta pesos. A su vez, el banco paga a estos 
accionistas jugosos dividendos del 8% anual sobre el valor nominal de 100 
pesos que rige en la actualidad. Debe recordarse que en 1951 (Decreto 
2057) se autorizó la venta de las acciones del Estado (clase A) para 
convertirse en más acciones de las clases "B", "C" o "D". 

"En los ejercicios semestrales a que se refiere este informe, dice el Gerente, 
el· valor del dividendo correspondiente a las acciones del banco, tuvo 
sucesivos aumentos: De $6.60 en junio de 1960, pasó a $6.65 en diciembre 
del mismo año, a $6.70 en junio de 1961 y a $6.75 en diciembre último 
sobre el valor en libro de los títulos."49

Otros comentarios a estas características de entidad de lucro podrían basarse 
en las inversiones suntuarias que hace el Banco en lujosos edificios y en la 

49. Informe del Gerente,ya citado, p. 29.



JOSÉ CONSUEGRA HTGGINS 285 

política de administ_ración -de salinas, de minas de esmeraldas y-de bienes 

de extranjeros que desvirtúan su función de organismo regulador de la 

economía monetaria. 

La nacionalización y la selección crediticia 

Con la nacionalización del Banco de la República puede pasarse a la 

aplicación de una eficiente política selectiva del crédito, que, dicha sea la 

verdad, hasta ahora apenas se ha intentado en nuestro país tímidamente, 

pese a los permanentes trastornos económicos y a los voluminosos progra­

mas de desarrollo económico que se han publicado. "Más créditos y recursos 

financieros, dice un experto económico, deben ser orientados en Colombia 

hacia la producción de bienes y servicios, útiles si s� modifican algunas de 

las características básicas de nuestro sistema financiero. Conviene, entre 

otras cosas, revisar drásticamente las leyes y costumbres bancarias y el 

sistema del redescuento que orienta el crédito hacia los pudientes impro­

ductivos y no hacia los productores. Recomendamos reformar las leyes 

bancarias, nacionalizar al emisor, facilitar los redescuentos únicamente 

a los pr�stamos para una nueva producción. "5º

En realidad, en Colombia siempre ha sido motivo de crítica la forma como 

distribuye la banca comercial su volumen crediticio y cómo esta banca 

aprovecha al ba_nco central para sus redescuentas. Hasta hace unos años, 

por ejemplo, las estadísticas de préstamos según destino, indicaban que el 

comercio y la especulación copaban más del 50% del total de los créditos. 

Y en la actualidad aunque este porcentaje ha disminuido, sin embargo es 

sumamente alto. En 1961 los préstamos de los bancos comerciales se 

distribuían así: Para el comercio, 33%; para la industria, 24%; para la gana-

50. Separata Económica de la Revista Semana, edición No. 623.
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dería, 14%; para la agricultura (con café), 10%; para varios, 8%, etc.51 

En 1963 (agosto) la situación casi no se había modificado: Comei:cio, 31·.8%; 

industria, 29%; ganadería, 12.2%; agricultura (incluyendo el sector cultivo 

del café), 11.3%; varios, 6.9%, etc. 

Como puede apreciarse, las actividades improductivas, comercio y varios, 

alcanzan aproximadamente un 40% del total de los créditos concedidos por 

la banca comercial. 

Créditos según destino de la Banca Comercial 

(miles de pesos) 

Saldos en: Agríe. y café Comercio 1 

Agosto/63 426.903 1.999.093 

1 Sumados estos dos renglones da un 38.7%. 

Fuente: Revista del ·sanco de la República. 

Industria 

1.093:701 

Ganadería Varios 1 

461.968 621.465 

Total 

3.767.389 

Todo lo anterior permite · suponer que el país está malgastando un alto 

porcentaje d� sus recursos del crédito en actividades que la mayoría de las 

veces sirven para alimentar las prácticas de la especulación, de la velocidad 

monetaria, de la esterilidad comercial, etc., restándoseles a las posibilidades 

productivas o a las inversiones sociales. 

Contrasta la situación comentada con lo que ya está dándose en otros países 

latinoamericanos. Por ejemplo en la Argentina, de acuerdo con las estadís­

ticas del Banco Central,52 en 1962 del total de los créditos concedidos por 

la banca comercial, solo un 16.4% correspondió al comercio, mientras la 

51. Informe del Gerente, p. 133.

52. Banco Nacionalizado.
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industria copó el 45.5%, la agricultura, el 23.5%; los servicios, el 4.1 %; la 

constmcción, el 5.8%; la electrificación, el 3.4%, y las entidades oficiales, 

el 1.1 %. 

Como comentario a la cifras correspondientes a Colombia, bastaría citar 

dos autores extranjeros: "A las actividades favorecidas con el control, dice 

Salís, se les llama generalmente, productivas y -si se entra en mayor de­

talle- lo son las agrícolas e industriales, a diferencia de las comerciales 

que, por eliminación, quedan consideradas como improductivas con­

juntamente con los demás servicios. En este aspecto pueden suponerse varias 

posibilidc!,des que fundamentan esta posición: a) que las actividades comer­

ciales no son importantes dentro del proceso general de desarrollo; b) que 

tienen un acceso fácil al crédito bancario; c) que su tasa de desarrollo es 

elevada y no se causarían percances serios a pesar de limitarse su participa­

ción en el mercado de préstamos, o finalmente, d) que el aparato distributivo 

es excesivo, absorbe una parte muy grande delingreso y no necesita apoyo 

financiero de origen bancario".53

"Si los bancos comerciales, afirma Hansen, limitan su emisión de dinero a 

la cantidad necesaria para financiar el volumen de bienes en procesos de 

producción, no hay peligro de que exista una cantidad excesiva de dinero 

en relación con el nivel de los negocios, ni de que se produzca una infla­

ción. "54 

La selección crediticia juega un papel importantísimo en el desarrollo de 

economías de limitados recursos de capital. Cuando se multiplica el crédito 

53. Leopoldo Solís M., en Controles Selectivos del Crédito: Un nuevo enfoque, el Trimestre

Económico, No. 112.

54. Hansen, Ob. Cit., p. 33 ..
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sin que vaya acompañado de una multiplicación de producción de mercan­

cías, esto es, cuando se orienta hacia actividades distintas a las productivas; 

los precios aumentan y se fomenta la inflación. En este momento el crédito 

deja de ser creador de riqueza para convertirse en destructor de ella. 

Estas bondades del control de la selección crediticia científicamente 

programada solo se podrá llevar a cabo eficientemente con un banco 

nacionalizado .. 

Con un banco central nacionalizado también podrían lograrse otros objetivos 

en favor del desarrollo armónico regional. Por ejemplo en la actualidad los 

departamentos y municipios del país SO!]. obstaculizados en sus pretensiones 

crediticias para fines de desarrollo económico y social por los altos intereses 

y excesivas exigencias de la banca privada, a pesar de que estos créditos 

cuentan con las autorizaciones legales del redescuento inmediato en el Banco 

de la República. Muchos municipios han tenido que aceptar créditos con 

intereses hasta de 18%, mientras que el Banco Central apenas si redescuenta 

esos documentos de deuda al 2 ó 3%. Otros departamentos, como sucedió 

con Córdoba, que contrajo empréstitos por quince millones de pesos al 

12%, le han venido entregando ese dinero en cuotas mensuales de $210.000, 

comprometiéndose a su vez el Departamento a pignorar sus principales 

rentas, a efectuar amortizaciones mensuales de $150.000 -o sea que en 

realidad el departamento de Córdoba solo recibe $60.000, aunque paga 

intereses por $210.000- y otras no menos gravosas condiciones. 

Lógico es suponer que estas actividades crediticias con los gobiernos 

seccionales podrían adelantarlas un banco central nacionalizado, cobrando 

los bajos intereses que hoy acostumbran para el redescuento y con facilidades 

adecuadas que contribuyeran al fomento. 



JosÉ CONSUEGRA HIGGINS 289 

Claro está que la nacionalización por sí misma nada resuelve. Para pensar 

en la eficiencia de ésta, hay necesidad de suponer un cambio fundamental 

en la mentalidad estatal, que permita estructurar una administración de 

servicio para fines de desarrollo económico, pero en favor de la colectividad 

en su conjunto. 

La Junta Monetaria 

A finales de 1963 el Gobierno Nacional, debidamente facultado por el Con­

greso; tomó una de las medidas más trascendentales de la política monetaria 

y crediticia de las últimas tres décadas, al organizar una Junta Monetaria55

integrada por funcionarios del Estado y con las funciones más importantes 

que hasta entonces mantenía la Junta Directiva del Banco de la República. 

La creación de esta Junta Monetaria ha significado un paso hacia delante 

en la liberación de la conducta monetaria y crediticia del país de los intereses 

privados, representados en la Junta Directiva de nuestro banco central. 

El Decreto-Ley No. 2206 de septiembre 20 de 1963, organiza y reglamenta 

las funciones de la nueva entidad directora de la política moderna. La Junta 

quedó integrada por el Ministro de Hacienda, quien la presidirá; por el Mi­

nistro de Fomento; por el Ministro de Agricultura; por el Jefe del Departa­

mento Administrativo de Planeación y Servicios Técnicos; por el Gerente 

del Banco de la República; y por dos consejeros nombrados por la misma 

Junta. 

La Junta Monetaria quedó facultada para: 

1. Establecer el cupo ordinario de crédito de los bancos afiliados al Banco

de la República, para sus operaciones de préstamos y descuentos;

55. Creada por el artículo 5º de la Ley 21 de 1963.
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2. Señalar cupos especiales de créditos encaminados a promover el desa­

rrollo de determinados sectores económicos, por ejemplo, agrícola, in­

dustrial y comercial;

3. Fijar las tasas de interés y de descuento del Banco de la República para

las operaciones de préstamos que conceda a los bancos afiliados;

4. Fijar los tipos de intereses y de descuentos de la banca comercial

afiliados al Banco de la República, de acuerdo con la clase de negocios

o con el destino que se piensa dar a los dineros concedidos en préstamo;

5. Fijar y variar cuando se considere conveniente, el encaje legal de todos

los bancos y cajas de ahorros que :tuncionan en el país;

6. Establecer el encaje de los billetes en circulación y de los depósitos del

Banco de la República;

7. Indicar el plazo máximo para las letras de cambio que descuentan los

bancos comerciales;

8. Definir lo que se entiende por encaje de las instituciones bancarias y

cajas de ahorros;

9. Fijar los límites específicos al volumen de créditos o inversiones de los

bancos y señalar la tasa de crecimiento del total de los activos que ori­

ginen;

10. Señalar las tasas máximas de interés o descuento que los estableci- .

mientas de crédito en general pueden cobrar a sus clientes e imponer

sanciones cuando esta norma no sea cumplida;
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11. Fijar los plazos para los créditos y descuentos que efectúen los bancos,

lo mismo que las garantías requeridas para dichos. préstamos;

12. Prohibir a las instituciones bancarias determinadas operaciones de

créditos;

13. Facultar al Banco de la República para emitir, vender, comprar y amor­

tizar sus propios títulos de créditos en moneda nacional o extranjera;

14. Autorizar al Banco de la República para comprar y vender obligaciones

del Gobierno Nacional;

15. Reglamentar los créditos al consumo;

16. Obligar cuando se considere conveniente a las entidades públicas nacio­

nales que hagan sus depósitos en el Banco de la República;

17. Orderiar la acuñación de moneda fraccionaria;

18. Ejercer con exclusividad todas las funciones relacionadas con la política

de cambio y comercio exterior;

19. Autorizar al Banco de la República para adquirir cédulas hipotecarias

y bonos industriales, y para efectuar préstamos al Banco Central Hipo­

tecario;

20. Fijar cupo especial de redescuento al Banco Central Hipotecario.

Como se ha comentado, las facultades en materia monetaria, crediticia y 

cambiada que antes eran propias de la Junta Directiva del Banco de la 
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República, pasarán a la Junta Monetaria. De esta manera el Estado queda 
con la total responsabilidad de la política bancaria del país. Sin embargo, la 
nacionalización del Banco de la República es aún más necesaria; a fin de 
asegurar la coordinación entre la Junta Monetaria y la administración 
ejecutiva: La verdad es que el Banco de la República es de absoluta propiedad 
privada -con todos los privilegios para sus accionistas comentados 
anteriormente- y que su gerente general, como todo el personal que debe 
ejecutar las conductas señaladas por la Junta Monetaria, depende directa­
mente de la Junta Directiva. 

Medidas tomadas por la Junta.Monetaria 

En sus primeros seis meses de actividades, la Junta Monetaria se ha limitado 
a �isponer una serie de medidas, entre las cuales sobresalen: a) la autori­
zación al Banco de la República para constituir depósitos en bancos comer­
ciales hasta por 2§0 millones de pesos con intereses de tres por ciento anual; 
b) la autorización también al Banco de la República para hacer más présta­
mos y redescuentos -sin limitación de cuantía- a los bancos comerciales
que registren baja de depósitos; c) la autorización al Banco de la República
para constituir depósitos, por período de un mes, en los bancos comerciales,
por valor de 50 millones de pesos; d) la autorización al Banco de la Repú­
blica para acuñar moneda fraccionaria; e) la baja del encaje de los nuevos
depósitos en la banca comercial de 100% en que estaban congelados desde
1962, a 50%, etc., etc.56 

Como puede apreciarse, la Junta Monetaria aún no ha entrado a modificar 
la estructura crediticia y monetaria del país.57 Aunque todo hace pensar, a 
fin de justificar su existencia, que actuará de otra manera muy pronto, dadas 

56. Se ha calculado que con la baja del encaje al 50% sobre exigibilidades a la vista, per­

mitirá aumentar la capacidad de crédito de los bancos, en la práctica, aproximadamente

en 160 millones de pesos.

57. Esto podría comprobar lo que se dijo anteriormente: Que puede darse el caso de que se
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las denuncias pregonadas por el mismo Presidente de la República sobre 

los créditos a la especulación de la banca comercial, y por el Superintendente 

Bancario sobre la fuga de dólares al extranjero.58 

SE ORGANIZA LA JUNTA MONETARIA 

DECRETO-LEY No. 2206 DE 1963 

(septiembre 20) 

"por el cual se organiza la Junta Monetaria" 

El Presidente de la República de Colombia, 

En uso de sus facultades extraordinarias que le confiere el artículo 5º de 

la Ley 21 de 1963 y previo concepto del Consejo de Ministros, 

Decreta: 

Artículo 1
° La Junta Monetaria creada por el artículo 5º de la Ley 21 de 

1963, estará integrada en la siguiente forma: 

El Ministro de Hacienda, quien la presidirá; 

El Ministro de Fomento; 

El Ministro de Agricultura; 

El Jefe del Departamento Administrativo de Planeación y Servicios 

Técnicos; y, 

El Gerente del Banco de la República. 

creen instrumentos que en teoría se consideran bondadosos y necesarios para la política 
económica del país, pero cuyos resultados solo llegarían a ser efectivos con el rom­
pimiento simultáneo de las estructuras e instituciones prevalecientes y con la existencia 
de un Estado consciente de estos principios. 

58. El presidente Valencia informó al país en el mes de marzo de 1964, que un solo banco
había prestado a un cliente extranjero más de cuarenta millones de pesos para co�pra
especulativa de dólares. El Superintendente Bancario hizo saber a los periodistas el 22
d_e marzo de 1964 que, dada la política actual de venta libre de dólares, la fuga de capi­
tales al extranjero estaba en su apogeo.
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Artículo 2º La Junta Monetaria designará dos (2) expertos para que la 

asesoren en forma permanente en el cumplimiento de sus funciones, los 

cuales tendrán voz pero no voto en las deliberaciones de la Junta. 

Los expertos deberán ser personas de reconocida preparación teórica y de 

experiencia en materias monetaria y cambiaria el uno y el otro de economía 

general, producción y comerció exterior. 

Parágrafo. Los expertos serán de libre nombramiento y remoción de la 

Junta Monetaria y tendrán las mismas incompatibilidades del Superin­

tendente Bancario. 

Artículo 3º Corresponde a la Junta Monetaria estudiar y adoptar, mediante 

normas de carácter general, las medidas monetarias y de crédito que 

conforme a las disposiciones vigentes correspondan a la Junta Directiva 

del Banco de la República, particularmente las siguientes: 

a) Fijar periódicamente un cupo ordinario de crédito a los bancos afiliados

al Banco de la República para operaciones de préstamo y descuento,

teniendo en cuenta el capital y reserva legal del respectivo banco y la

política que se considere más aconsejable de acuerdo con la situación

económica general del momento;

b) Señalar un cupo especial de crédito, que solo se utilizará para el

descuento de operaciones destinadas a determinadas actividades

económicas, de acuerdo con las necesidades de desarrollo agrícola, in­

dustrial y comercial del país, pudiendo la Junta Monetaria establecer

dentro de dicho cupo porcentajes para cada una de tales actividades;

e) Reunir en uno solo el cupo especial de que trata el literal anterior y el

ordinario a que se refiere el literal a) de este artículo;
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d) Fijar cupos extf��lnarios de crédito para casos de emergencia y con
carácter tempofat;

e) Fijar y variar las tasas de interés y descuento para las operaciones de
préstamo, descuento y redescuento a los bancos afiliados al Banco de
la República, pudiendo establecer tasas diferentes según la importancia
económica de la respectiva operación y su finalidad;

f) Señalar las tasas máximas de interés o descuento que los bancos afiliados
al Banco de la República puedan cobrar a su clientela sobre operaciones
descontables, redescontables o admisibles en garantía de préstamos al
Banco de la República. Estas tasas pueden ser distintas según sea la
clase de documentos o el destino de los fondos obtenidos por el cliente
mediante la operación respectiva. Ningún banco podrá descontar, redes­
contar u obtener préstamos en el Banco de la República, si cobrase en
operaciones de la índole indicada una tasa mayor de la autorizada;

g) Fijar y variar el encaje legal de los bancos y cajas de ahorros que
funcionen en el país, a fin de hacer efectiva la política monetaria y de
crédito que se estimare más oportuna, ajustándose a las siguientes
normas:

I) El encaje de las instituciones no afiliadas al Banco de la República
y el correspondiente a exigibilidades de las secciones fiduciarias
de los bancos podrá llegar hasta el 100%.

II) Para efectos del encaje no se computarán las exigibilidades de los
bancos por razón de los préstamos y descuentos que les hiciere el
Banco de la República.
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h) Señalar encajes hasta del 100% sobre aumentos futuros de depósitos

exigibles o a término, pudiendo autorizar a las instituciones bancarias,

para mantener la totalidad o parte de tales encajes invertida en títulos

de deuda representativa de moneda nacional o extranjera, con o sin

interés, o en determinados préstamos u operaciones favorables al

desarrollo de la economía nacional;

i) Determinar los requisitos que han de reunir las diversas clases de

obligaciones descontables, redescontables o admisibles en garantía de

préstamos, sin que puedan aceptarse documentos cuyo valor haya sido

o deba ser empleado en objetos de especulación o en inversiones, tales

como compra de tierra, edificios o minas. Cuando se trate de operaciones

provenientes de transacciones comerciales por compra, venta, expor­

tación o importación de mercaderías o frutos, el plazo puede ser hasta

· de 180 días, y hasta de 270 cuando se trate de operaciones destinadas a

la producción agrícola, ganadera, minera o industrial. Se exceptúan las

operaciones que, en virtud de disposiciones legales vigentes, puedan

ser descontables, redescontables o admisibles en garantía de préstamos

y cuyos plazos excedan a los que aquí se autorizan;

j) Fijar y variar el encaje de los billetes en circulación y de los depósitos

del Banco de la República;

k) Señalar el plazo máximo de las letras de cambio que los bancos

comerciales puedan descontar y recibir en garantía de préstamo;

1) Las demás funciones de carácter general en materia de regulación

monetaria y crediticia que, conforme a las disposiciones vigentes,

correspondan al Banco de la República.
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Artículo 4
º El encaje legal de las instituciones bancarias y cajas de ahorros 

consistirá en depósitos disponibles sin interés constituidos en el Banco de 

la República. La Junta Monetaria puede permitir que la totalidad de las su­

mas que dichas instituciones mantengan en sus cajas en billetes nacionales, 

en billetes del Banco de la República o en moneda de plata nacional, sirva 

para el cómputo de dicho encaje. La moneda de níquel se computará hasta 

concurrencia de un 2% del encaje. En los lugares en donde no exista sucursal 

del Banco de la República las instituciones bancarias o cajas de ahorros 

podrán mantener en sus cajas la totalidad del encaje legal requerido. La 

Junta Monetaria tendrá la facultad de autorizar a los bancos o cajas de ahorros 

la inversión de una parte del encaje en títulos de deuda o en préstamos de 

determinadas características. 

Artículo 5
º Con el fin primordial de estimular el otorgamiento de préstamos 

destinados al fomento de la producción la Junta Monetaria podrá ordenar al 

Banco de la República la constitución de depósitos hasta concurrencia del 

monto de los depósitos oficiales, en aquellas instituciones bancarias que 

previamente convengan realizar una política de crédito acorde .con el . 

· propósito enunciado en la primera parte de este artículo.

La distribución de estos fondos entre los bancos interesados se hará así:

50% en proporción al capital y reserva de cada banco, y 50% en proporción

a los préstamos de cada uno de ellos.·

Artículo 6
º De acuerdo con el artículo 5º, literal b) de la Ley 21 de 1963, 

adscríbense a la Junta Monetaria las siguientes funciones que podrá ejercer 

mediante normas de carácter general: 

a) Fijar de acuerdo con.las circunstancias monetarias y crediticias, límites

específicos al volumen total de los préstamos o inversiones de las insti­

tuciones de crédito o a determinadas categorías de ellos;
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b) Señalar la tasa de crecimiento del total de los activos a que se refiere el

literal anterior, o de determinadas clases de ellos, durante un cierto

período, pudiendo establecer tasas diferentes por entidades, atendiendo,

entre otras razones, a su contribución a la financiación de operaciones

. de desarrollo económico; 

c) Señalar las tasas máximas de interés o descuentos que los estable­

cimientos de créditos puedan cobrar a la clientela sobre todas sus

operaciones activas. Estas tasas podrán ser diferentes en atención a

aspectos tales como clase de operación, el destino de los fondos y lugar

de su aplicación. Las instituciones de crédito que cobraren tasas de

interés en exceso de los máximos fijados por la Junta Monetaria, estarán

sujetas a las sanciones que establezca la Junta en forma general para

estos casos;

d) Fijar los plazos de los préstamos y descuentos que efectúen las ins6.tu­

ciones de crédito y ias clases y montos de las garantías requeridas en

tales operaciones;

e) Prohibir a los establecimientos de crédito la ejecución de ciertas clases

de préstamos e inversiones que a su juicio conlleven grave riesgo o

establecer una determinada proporción entre tales operaciones y su

capital pagado y reserva legal;

f) Facultar al Banco de la República, con mira principal a la regulación

del mercado monetario, para emitir, vender, comprar y amortizar sus

propios títulos de crédito a moneda nacional o extranjera. La Junta

Monetaria determinará previamente los intereses, vencimientos y demás

condiciones aplicables a dichos documentos, lo mismo que los montos

y límites de tales operaciones;
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g) Autorizar al Banco de la República, con el fin de regular el medio

circulante, para comprar y vender por cuenta propia y en mercado

abierto, obligaciones emitidas o garantizadas por el Gobierno Nacional;

obligaciones legalmente emitidas por entidades de crédito o financieras

de carácter público o privado u otros documentos de crédito de primera

clase sobre los cuales considere la Junta conveniente operar. Corres­

ponde a la Junta definir los límites, montos y condiciones aplicables a

tales operaciones, lo mismo que las características que hayan de llenar

los documentos que sean objeto de tales transacciones;

h) Solicitar a los demás organismos y dependencias del Gobierno Nacional

y al Banco de la República, la cooperación que se estime oportuna, con

el fin de coordinar la política cambiaría, monetaria y de crédito y de

armonizar dicha política con la económica y fiscal;

i) Reglamentar las operaciones de crédito comercial de consumo por

instalamentos o de venta a plazos de los establecimientos crediticios o

comerciales o de cualquiera otra índole;

j) Disponer, cuando así lo exijan las circunstancias económicas, que la

totalidad o parte de los depósitos de los establecimientos y empresas

públicas de orden nacional se hagan en el Banco de la República o en

otras entidades determinadas;

•,\\ 

--�. 

k) Ordenar la acuñación de moneda fraccionaria, de conformidad con las

aleaciones establecidas o que se establezcan por las leyes, cuando

hubiere escasez de dichas monedas y hasta concurrencia del monto

necesario para satisfacer adecuadamente sus demandas, retirando de la

circulación medios de pago por la misma cantidad.
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Attículo 7° Corresponde exclusivamente a la Junta Monetaria ejercer en 

adelante las facultades sobre cambio y comercio exterior otorgados a la 

Junta Directiva del Banco de la República por la Ley 1 ª de 1959, la Ley 83 

de 1962, las disposiciones legales y reglamentarias que las adicionan, modi­

fican o desarrollan y las demás disposiciones que confieren a la Junta 

Directiva del Banco de la República facultades de regulación general en 

los campos mencionados. 

Artículo 8
º De conformidad con lo establecido en el artículo 5º literal b) de 

la Ley 21 de 1963, la Junta Monetaria podrá: 

a) Autorizar la inversión por parte del Banco de la- República de las

cantidades que estime convenientes, cédulas hipotecarias, bonos in­

dustriales o acciones emitidas por el Banco Central Hipotecario;

b) Autorizar préstamos directivos del Banco de la República al Banco

Central Hipotecario, con garantía de cédulas hipotecarias o de bonos

de crédito industrial sin el lleno de los requisitos señalados en el artículo

17 del Decreto 2096 de 1937; y,

c) Fijar un cupo de redescuento al Banco Central Hipotecario, que éste

deberá emplear en el descuento de obligaciones hipotecarias, prendarias

o industriales y en el de créditos provenientes de la compra y venta de

hipotecas de primer grado.

Artículo 9
º

El Superintendente Bancario vigilará el cumplimiento, por parte 

de los establecimientos bancarios, de las disposiciones emanadas de la Junta 

Monetaria que hagan relación a tales instituciones. · 

Artículo 1 O
º De conformidad con lo establecido en el artículo 5º de la Ley 
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21 de 1963, el Gobierno Nacional acordará con el Banco de la República 

las modificaciones de los contratos que con esta entidad tiene celebrados, 

para ejecutar las disposiciones contenidas en dicho artículo y para lograr 
una adecuada coordinación técnica y administrativa en el desarrollo de las 
normas contenidas en este decreto. 

Artículo 11 º Este decreto rige a partir del primero (1 º) de noviembre del 
presente año. 

Comuníquese y cúmplase. 
Dado en Bogotá, D.E., a septiembre 20 de 1963. 

GUILLERMO LEÓN VALENCIA 
El Ministro de Hacienda y Crédito Público, 
Carlos Sanz de Santamaría 
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