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Luego de varias décadas de tasas de inflacion excepcionalmente altas en los
paises desarrollados y fendmenos de hiperinflacion en algunos paises en desa-
rrollo, sobre todo en América Latina, la década de los noventa se caracterizo
por reformar a los bancos centrales con el fin de fortalecerlos institucional-
mente y dotarlos de autonomia en el manejo de la politica monetaria. Se busco,
en particular, que las autoridades monetarias fueran independientes de las
demas ramas del poder publico, en especial del ejecutivo, para que pudieran
fijar politicas a largo plazo que llevaran a la estabilidad de la moneda y, como
corolario de lo anterior, a tasas de inflacion bajas y estables que incentivaran
la inversion y el crecimiento.

La justificacion de las reformas al banco central se fundament6 en evitar
que politicas monetarias expansivas de corto plazo, con efectos temporales
en la reduccion del desempleo y motivadas por razones politicas, pudieran
comprometer los beneficios de la estabilidad monetaria de largo plazo, y que
en periodos de desequilibrio fiscal las presiones politicas pudieran llevar a
que los bancos centrales las cubrieran mediante expansiones monetarias que
pusieran en peligro la estabilidad de la moneda (Alesina et al., 2002).

La definicion de qué tan autébnomo es un banco central se asocia con
la capacidad para cumplir el objetivo principal de lograr la estabilidad de
precios; la independencia para definir y establecer los instrumentos que
permitan alcanzar dicho objetivo; la independencia funcional, institucional
y administrativa; y, un elemento fundamental, como lo es el de la indepen-
dencia en sus finanzas.

Dentro de ese marco analitico, las reformas introducidas a los bancos centrales
(Aguirre et al., 1997) se orientaron a establecer los siguientes elementos consi-
derados fundamentales en su esquema institucional:

* Autonomia para dirigir la politica monetaria y definir sus objetivos a largo
plazo, al igual que establecer de manera discrecional los instrumentos de
politica para alcanzarlos.

» Ladeterminacion explicita del control de la inflacion como objetivo primor-
dial del banco central.

» La definicion constitucional o legal de esa autonomia estableciendo reglas
claras para su funcionamiento, mediante un régimen legal propio, distinto
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al de las demas entidades del o6rgano ejecutivo, el cual incluya una regula-
cioén que permita su independencia técnica, administrativa y financiera.

* Reglas precisas sobre la coordinacion de las politicas otorgadas al banco
central (monetaria y cambiaria), con las generales, en cabeza del ejecutivo.

» Reglas sobre la forma como el banco central debe rendir cuentas a la ciuda-
dania de las politicas llevadas a cabo.

* Definicion de los eventos en que el banco central pueda otorgar crédito al
Gobierno y a las entidades financieras.

» Conformar sus 6rganos de direccion con el fin de propender por la auto-
nomia en la toma de decisiones.

* Reglas relacionadas con el régimen financiero interno aplicable al banco
central y, en especial, con la manera como se enjugaran las posibles pérdidas
y la distribucion de las utilidades.

Este proceso de cambio a la organizacion del banco central se dio en
Colombia en el ambito de la Constitucion Politica de 1991 y estuvo acompa-
fado por reformas estructurales en las politicas de comercio exterior, finan-
cieras, laborales y cambiarias, lideradas por la administracion del presidente
César Gaviria Trujillo, con la pretension de insertar a la economia colombiana
en mercados cada vez mas globales y competitivos.

1. LA REFORMA CONSTITUCIONAL AL BANco DE LA REPUBLICA

La Asamblea Nacional Constituyente de 1991 realiz6 una reforma integral de
la Carta Politica. Amplio el marco de los derechos e instituyo la figura juri-
dica de la tutela, la cual, con el paso de los afios, se convirtio en el mecanismo
por excelencia para que los ciudadanos puedan hacer efectivos sus derechos.
También hizo reformas al régimen territorial del pais, les dio funciones y
recursos a departamentos y municipios a fin de que dejaran de ser invitados
de piedra, como lo eran en el régimen presidencial de la Constitucion del 86.
Creo la Corte Constitucional como 6rgano de cierre y guardian de la Constitu-
cion, institucion que con sus decisiones ha tenido una notable influencia en la
historia del pais; al Banco de la Republica como banco central independiente,
y a su Junta Directiva como autoridad monetaria, cambiaria y crediticia.

Las ponencias y discusiones de la Asamblea Nacional Constituyente de 1991
sobre la transformacion del Banco de la Republica, reflejan que sus miembros, de
variada indole politica e ideoldgica, eran conscientes de la importancia de dotar
al banco central de una mayor autonomia si querian reducir la inflacion, que
para principios de la década de los noventa, era considerada por expertos como
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“alta y estable” frente a parametros internacionales. De hecho, la idea de un
banco central independiente chocaba con el marco constitucional vigente, de
marcada tendencia presidencialista; el presidente de la Republica tenia ampli-
simas facultades para intervenir la economia y al banco emisor, facultades
que se reforzaban con la posibilidad de declarar la emergencia econdomica y,
por esa via, legislar, en el sentido formal y material, en cualquier campo de
la economia. La Constitucion Politica de 1991 no solo recortd esas facultades
presidenciales, sino que limito el uso de los estados de excepcion.

El uso extendido de los créditos de fomento fondeados con recursos de
emision destinados a beneficiar sectores particulares era, sin duda, uno de los
mecanismos mas usados por el ejecutivo para financiar sus planes de gobierno o
lidiar problemas sectoriales o conflictos politicos y sociales. De igual manera, la
apropiacion de recursos como fuente presupuestal, provenientes de la llamada
Cuenta Especial de Cambios, se constituia en una practica fiscal poco orto-
doxa, y la conformacion de la Junta Monetaria, que fungia como autoridad
monetaria y crediticia, con miembros en representacion de sectores econo-
micos especificos, tampoco contribuia a mantener la capacidad adquisitiva
de la moneda.

Por esa razon hubo consenso sobre la importancia de incluir en la Consti-
tucion, como objetivo del banco central, el preservar la capacidad adquisitiva
de la moneda con la creacion de una Junta Directiva que fuera la autoridad
monetaria, cambiaria y crediticia, asi como prohibir de un tajo la financia-
cion a particulares con recursos de emision y limitar la financiacion directa
al Gobierno.

La principal discusion se centré en la forma como el Banco de la Republica
coordinaria sus politicas con el Gobierno; algunos constituyentes veian como
una amenaza para el poder presidencial la existencia por fuera de la 6rbita del
ejecutivo de un organo especializado, con un mandato tan amplio en materia
econdmica, pero primo la idea mayoritaria de establecer un banco central
independiente.

En cuanto a la naturaleza del banco central, la Constituyente optd por
la ruptura de la idea clasica de las tres ramas del poder publico. De forma
expresa, la Constitucion en su articulo 113 establecio la existencia de 6rganos
independientes y autobnomos para cumplir determinadas funciones del Estado
y consagro al Banco de la Republica como un érgano especializado encar-
gado de desarrollar y ejecutar las funciones derivadas de la soberania mone-
taria del Estado y, a su Junta Directiva, como autoridad monetaria, cambiaria
y crediticia. Ademas, la Carta Politica sefialé que el Banco de la Republica
estaria organizado como persona juridica de derecho publico, con autonomia
administrativa, patrimonial y técnica, sujeta a un régimen legal propio.
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Aunque no es explicito en las ponencias de la Asamblea Nacional Cons-
tituyente, puede suponerse que se prefirio el dejar establecidas en el texto
constitucional las principales reglas de funcionamiento del Banco de la Repu-
blica y su Junta Directiva, con el propdsito de que cualquier modificacion a
su objetivo, naturaleza y funcionamiento tuviera la discusion propia de un
cambio constitucional. Lo anterior es, sin duda alguna, una de las principales
fortalezas del régimen de banca central y sigue de cerca las mejores prac-
ticas recomendadas en el &mbito internacional para defender la autonomia del
banco central frente a necesidades de los gobiernos de turno, mas interesados
en el corto que en el largo plazo.

También se establecio en la Constitucion (articulo 154), la obligatoriedad
de que cualquier proyecto de ley que intente reformar la ley relacionada con
el Banco de la Republica debe tener iniciativa gubernamental, con lo cual se
limita la posibilidad de tramitar una reforma legal si el Gobierno no estéa de
acuerdo con ella. De hecho, la Ley 31 de 1992, que reglament6 las funciones
del Banco de la Republica como banco emisor, banco de bancos y presta-
mista de ultima instancia, y de su Junta Directiva como autoridad monetaria,
cambiaria y crediticia, no ha sufrido mayores cambios a pesar de numerosos
intentos de reforma que no pudieron concretarse por no tener el aval del
Gobierno nacional.

2. EvL paPeL DE LA CorTE CONSTITUCIONAL EN LA AUTONOMIA DEL BANCO DE LA
RepuBLICA

Si bien los articulos constitucionales sobre la banca central incluyen de manera
detallada los principales aspectos del funcionamiento del banco central, ha sido
la Corte Constitucional la que mediante sus pronunciamientos ha delineado
con mayor precision el objetivo y funcionamiento del Banco de la Republica.
Esto no debe sorprender porque, como ya se menciond, a pesar del consenso
logrado en la Constituyente algunos sectores politicos y académicos conside-
raron, desde un principio, que la autoridad de la economia se diluy¢ y afecto
la gobernabilidad del pais al reducir drasticamente los poderes presidenciales,
tesis que ha sido esgrimida tanto en los ambitos académico y politico, como
en el juridico.

Revisada la jurisprudencia de la Corte Constitucional desde la expedicion
de la Ley 31 de 1992, puede identificarse, a efectos de analisis, tres etapas de
pronunciamientos del tribunal constitucional. La primera est4 asociada a las
numerosas demandas presentadas al expedirse la Ley 31: en esta etapa, la
institucionalidad del Banco de la Republica recibi6 un espaldarazo por parte
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de la Corte; en efecto, entre 1993 y 1994 dicha ley fue objeto de diversas
demandas en temas cruciales como los relacionados con la autonomia técnica,
financiera y administrativa del Banco de la Republica, su régimen legal propio,
el régimen laboral de los trabajadores del Banco y la naturaleza juridica de
sus servidores'. Asimismo, el Banco tuvo que demandar leyes violatorias, a
su entender, de su autonomia. Lo cierto es que, en ese momento, hasta ahora
se estaba entendiendo en el pais el alcance del nuevo banco central auténomo
y por ello se incluian en las leyes normas que violaban las nuevas funciones
del Banco y de su Junta; de alli la importancia de los pronunciamientos de la
Corte.

La Corte, al seguir muy de cerca las discusiones de la Asamblea Nacional
Constituyente, respaldo, casi sin excepcion, el marco legal establecido por
la Ley 31 de 1992. El concepto general que orient6 esos fallos se encuentra
resumido en la Sentencia C-529 de 1993, en la cual se indico:

El Constituyente estructurd al Banco de la Republica como entidad
estatal de cardcter independiente y autébnoma, organizada como persona
juridica de derecho publico, con autonomia administrativa, patrimonial
y técnica, sujeta a un régimen especial (C. P., art. 371). El Banco de la
Republica como aparato al servicio funcional como es el de velar por
la moneda sana ha querido ser sustraido de la influencia determinante
de otros 6rganos, en especial de los de origen politico, con lo cual se
pretende relevar su cometido preponderantemente técnico y de largo
plazo. El disefio de un aparato independiente es una prueba irrefutable del
indicado designio del Constituyente [...] que se desvirtuaria si se inscri-
biera en el campo del gobierno, como quiera que alli quedaria sujeto a la
suprema autoridad administrativa del Presidente de la Republica.

Con base en esa premisa, la Corte se pronuncio en varias sentencias sobre
el alcance del nuevo esquema de banca central independiente. La Sentencia
C-341 de 1996 resume el alcance de la autonomia del Banco de la Republica,
al sefialar que el banco central tiene:

* Una autonomia administrativa, que comprende basicamente lo relativo a
la forma de su organizacion, el funcionamiento de su Junta Directiva y del
Consejo de Administracion y el periodo del gerente.

' Eldesarrollo de la jurisprudencia en esta etapa es analizado de manera completa y cuidadosa en otro

capitulo de este libro.
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» Una autonomia patrimonial, que concierne a la libertad e independencia
para administrar y afectar su propio patrimonio mediante la ejecucion de
los actos juridicos y materiales relativos al cuamplimiento de sus funciones.

» Una autonomia técnica, referida al sefialamiento del conjunto de métodos,
procedimientos y mecanismos especificamente disefiados, relativa a las
reglas para la constitucion de sus reservas, entre ellas, las de estabilizacion
cambiaria y monetaria y el destino de sus excedentes, y el cumplimiento de
sus funciones basicas, como también la libertad y capacidad de actuar en
dichos campos, sin la injerencia de otras autoridades.

» Una autonomia funcional, atinente al ejercicio de las competencias especi-
ficas de que ha sido investido por la Constitucion y la ley para el cumpli-
miento de las funciones especializadas que les fueron asignadas.

Con el apoyo de la Corte, la nueva rectora de la economia colombiana llevo
a cabo un trabajo intenso de modernizar la regulacion y los instrumentos de
politica a su cargo, desmonto lo hecho durante décadas por la Junta Monetaria,
expidio regulaciones que abandonaron la casuistica y reemplazo los controles
administrativos por normas generales en las que se utilizaban instrumentos
de mercado.

Una segunda etapa de pronunciamientos de la Corte Constitucional se
presentd a finales de los afios noventa, periodo en el cual el pais vivid la
denominada crisis de fin de siglo>. La mayoria de miembros de la Corte
fueron muy criticos de las politicas seguidas por el Banco de la Republica y,
en especial, en relacion con la crisis hipotecaria, en la cual la Corte asumio
un intenso papel de proteccion a los deudores. Durante este periodo, como
se vera adelante, la Corte Constitucional fue muy activa en materias econ6-
micas, ya que propugnod por una mayor intervencion en la economia, en el
escenario del Estado social de derecho.

Superada la crisis economica y tras los cambios en la conformacion de la
Corte, la jurisprudencia, en una tercera etapa, retomo las tesis originales, a
principio de los afnos noventa, de apoyar la institucionalidad del Banco de la
Republica, sin que se hubieran producido fallos que afectaran su autonomia.

A continuacion se presentara la forma como la jurisprudencia de la Corte
Constitucional ha resuelto temas fundamentales relacionados con la auto-
nomia del Banco de la Republica.

2 Sobre la crisis de fin de siglo, veanse Urrutia y Llano (2012).
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3. ¢PRESERVAR LA CAPACIDAD ADQUISITIVA DE LA MONEDA ES EL OBJETO EXCLUSIVO DEL
Banco pe LA RepuBLicA?

La Sentencia C-481 de 1999 es sin lugar a dudas el pronunciamiento mas
importante de la Corte respecto al mandato constitucional del Banco de
la Republica y su Junta Directiva. La demanda presentada en plena crisis
economica argumentaba que el articulo 2.° de la Ley 31 de 1992 era violatorio
de la Carta, en la medida en que

el Legislador interpret6 erroneamente el sistema de banca central previsto
por la Carta, al establecer que el cometido esencial del Banco de la Repu-
blica es mantener la capacidad adquisitiva de la moneda, cuando su fina-
lidad es estimular el desarrollo econdmico y social.

El demandante argumentaba que la ley se habia excedido pues permitia
que el Banco de la Reptblica actuara como una rueda suelta, en desmedro
de la politica econdmica general. En el fondo lo que buscaba la demanda era
que, en momentos de crisis, la Junta abandonara su mandato de combatir la
inflacion y estableciera politicas de estimulo monetario que apoyaran a corto
plazo el crecimiento de la economia.

Para facilitar el entendimiento y la importancia de la sentencia, se repro-
duce el articulo demandado:

Articulo 2. Fines. El Banco de la Republica a nombre del Estado velara
por el mantenimiento de la capacidad adquisitiva de la moneda conforme
a las normas previstas en el articulo 373 de la Constitucion Politica y en
la presente ley.

Paragrafo: Para cumplir este objetivo la Junta Directiva del Banco adop-
tara metas especificas de inflacion que deberan ser siempre menores a los
ultimos resultados registrados, utilizara los instrumentos de las politicas
a su cargo y haré las recomendaciones que resulten conducentes a ese
mismo proposito.

La sentencia de la Corte declar6 exequible el primer inciso del articulo 2.°
de la Ley 31, en el entendido de que la actividad del Banco para mantener la
capacidad adquisitiva de la moneda debe ejercerse en coordinacion con la
politica econdmica general, lo cual implica que la Junta no puede desconocer
los objetivos de desarrollo econémico y social previstos por la Carta, pero
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declar6 inexequible la obligacion de adoptar metas especificas de inflacion
menores a los ultimos registrados.
En palabras de la Corte:

La finalidad constitucional basica del Banco de la Republica es la protec-
cion de la moneda sana, pero esa autoridad debe tomar en consideracion
en sus decisiones los otros objetivos econdomicos de la intervencion del
Estado, como el pleno empleo, pues sus funciones deben coordinarse
con la politica econdmica general. El mandato legal que ordena al Banco
adoptar metas de inflacion siempre menores a las registradas afecta la
autonomia de la Junta y desconoce la coordinacion entre las funciones de
esa entidad y la politica econdmica general.

El pronunciamiento de la Corte tenia como antecedente la controversia
presentada entre quienes sostenian que la Constitucion le habia otorgado
al Banco de la Republica como funcion exclusiva el combatir la inflacion y
quienes argumentaban que esa funcion objetivo tenia los limites fijados por la
coordinacion con la politica general y, en especial, con el empleo. Este debate,
que en principio era puramente académico, se habia hecho publico al iniciar el
gobierno del presidente Ernesto Samper, cuando el ex constituyente y primer
ministro de Hacienda de esa administracion, Guillermo Perry Rubio, mani-
festo reparos a algunos aspectos de la Ley 31 de 1992.

Perry, en el lanzamiento del libro La autonomia del Banco de la Republica:
economia politica de la reforma, manifestd que la ley le habia introducido
un verdadero ‘torpedo’ a la coordinacion al establecer en su articulo 4.° que
las funciones del Banco se deberian cumplir en coordinacion con la politica
general, siempre que esta no comprometiera la responsabilidad constitucional
del Estado de velar por mantener la capacidad adquisitiva de la moneda.
También sefialaba Perry que atentaba contra este principio de coordinacion
lo previsto en el literal 1) del articulo 16 de la Ley 31, el cual indica que la
Junta debe determinar la politica sobre manejo de la tasa de cambio en comin
acuerdo con el ministro de Hacienda, pero que, en caso de desacuerdo, preva-
leceria la responsabilidad constitucional del Estado de velar por mantener
la capacidad adquisitiva de la moneda. Perry ademas estaba en desacuerdo
con el inciso del articulo 2.°, objeto de la demanda, que obligaba a fijar metas
de inflacion menores a las presentadas el afio anterior. Los argumentos del
ministro de Hacienda se fundamentaban en que el objetivo del Banco de la
Republica no debia ser con exclusividad controlar la inflacion, dado el efecto a
corto plazo en el crecimiento del producto, y que por tal razon, al tomar deci-
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siones de politica monetaria, era su deber tener otros objetivos consagrados
como derechos en la Carta.

El ministro Perry formuld objeciones similares en la presentacion reali-
zada en un foro internacional organizado en 1996 por el Banco de la Repu-
blica, en el que participaron académicos internacionales expertos en temas de
banca central, como Alex Cukierman y Charles Goodhart, quienes apoyaron
el esquema de banca central independiente. El gerente general de la época,
Miguel Urrutia Montoya, conocedor de la posicion no solo del ministro
Perry sino de otros funcionarios que conformaban el equipo econémico del
Gobierno, consider6 de la mayor importancia que fueran estos ilustres econo-
mistas quienes en un foro académico recordaran las ventajas de tener un
banco central independiente.

El ministro concluyo en ese foro:

Aunque solamente han transcurrido cuatro afios de la autonomia de la
Junta Directiva del Banco de la Republica, nuestra experiencia, como la de
Chile ha sido exitosa en cuanto al logro de una reduccion de la inflacion
en un marco macroecondmico estable.

Reconocer las virtudes del nuevo marco constitucional no debe, sin
embargo, ser un obstaculo para discutir los aciertos o desaciertos de la
ley que desarroll6 las normas constitucionales, y si es del caso revisarla
con el fin de que refleje més claramente los mandatos de la Carta y faci-
lite una mayor eficacia en la accion coordinada de las autoridades econo-
micas. (Perry, 1997, p. 37)

El también ex ministro de Hacienda y para esa época miembro de la Junta
Directiva del Banco de la Reptblica, Roberto Junguito Bonnet, en su articulo
“La independencia de los bancos centrales en entredicho: el caso colombiano”
salio al paso de los comentarios de Perry. Apoyado en las ponencias y discu-
siones de la Asamblea Nacional Constituyente y en las mejores practicas de
los bancos centrales independientes, argument6 que la Ley 31 lo que hacia en
la practica era definir unas reglas en casos de diferencias entre el ejecutivo y
el banco central, las cuales privilegiaban el objetivo de la moneda sana, y no
existia duda en que “los constituyentes prefirieron optar por la linea mas orto-
doxa de tener el Ginico objetivo de controlar la inflacion, al dar un mandato
exclusivo de la Junta del Banco” (Junguito, 1995, p. 27).

En el articulo citado concluia:

Frente al posible conflicto que se pueda presentar en el muy corto plazo
entre la estabilizacion y la variabilidad de la produccion se anot6 que una
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forma adecuada de resolverlo es exigir, como lo manda la Constitucion
colombiana, que exista una coordinacién entre las funciones del Banco y
la politica economica general. Esto implica que no es necesario darle una
valoracion explicita a la meta de crecimiento dentro de la funcion obje-
tiva del banco central, y que un medio adecuado de hacerlo es el procedi-
miento colombiano previsto en la ley de proponer rebajas graduales en la
meta de inflacion y establecer la coordinacion mediante un esquema de
Programacion Financiera en el cual se disefia la combinacion de politicas
econdmicas (monetaria, crediticia, cambiaria y fiscal) que permitieran
alcanzar el objetivo de inflacion bajo supuestos explicitos sobre el creci-
miento economico. (Junguito, 1995, p. 36)

Un analisis sistematico de la Ley 31 de 1992 muestra que en efecto la ley
establece como fin basico del Banco de la Republica combatir la inflacion, e
incluy6 en su articulado reglas para solucionar controversias entre la auto-
ridad monetaria, cambiaria y crediticia y el Gobierno, poniendo en primer
lugar la obligacion de mantener la capacidad adquisitiva de la moneda; de ahi
la importancia del pronunciamiento de la Corte, que en la citada sentencia
indicd que ese objetivo debia matizarse con los otros fines esenciales del
Estado y las decisiones de la Junta debian tener presente en su analisis estas
consideraciones.

Si bien la sentencia utiliza en su motivacion los argumentos esgrimidos por
el ministro Perry, el texto es bastante ambiguo: por una parte, incorpora el
entender de los magistrados de la época respecto del alcance de las funciones
del banco central en el Estado social de derecho y aboga por una mayor inter-
vencion en la economia, pero por otro, fortalece la autonomia de la Junta al
indicar que el Congreso no puede limitar sus facultades por la via legal ni
imponer direccion alguna sobre las decisiones a su cargo, razon por la cual se
declar6 inexequible el paragrafo del articulo 2.° de la Ley 31 de 1992.

Por esa razon, y luego de que apartes del texto de la sentencia fueran utili-
zados por los consuetudinarios criticos del modelo de banco central indepen-
diente, tanto en el Congreso como en la prensa nacional, el gerente general,
Miguel Urrutia Montoya (1999), dio una interpretacion alternativa de la
sentencia, enfatizo que la responsabilidad de combatir la inflacion también
era del ejecutivo y por lo tanto la politica fiscal debia tener en consideracion
el mandato constitucional de preservar la capacidad adquisitiva de la moneda.
Urrutia, en su escrito, dejaba claro que la Junta, al definir la politica mone-
taria, ya tenia en cuenta factores diversos a los exclusivamente monetarios.

Con la adopcion de la politica de inflacién objetivo por parte del Banco
de la Republica y las presentaciones publicas realizadas trimestralmente por
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el gerente general sobre el estado de la economia, en las cuales se deja claro
que las discusiones de la Junta Directiva incluyen elementos mas alla de los
estrictamente monetarios, pareciera haberse zanjado la discusion.

4. ¢PUEDE EL EJECUTIVO REEMPLAZAR A LA AUTORIDAD MONETARIA CUANDO SE UTILIZAN
LOS ESTADOS DE EXCEPCION?

Otra sentencia muy importante fue la C-122 de 1997, que declar6 inexequible
la emergencia econdmica decretada el 13 de enero de ese afno. El Gobierno,
mediante el Decreto 80, habia declarado este estado de emergencia econo-
mica y social y en su ejercicio emitié una serie de normas que usurpaban las
facultades de la Junta Directiva del Banco de la Republica como autoridad
cambiaria. La decision de la Corte se baso en que los hechos para declarar el
estado de emergencia no eran ni sobrevinientes ni excepcionales, ya que eran
conocidos por el Gobierno, y existian facultades ordinarias para enfrentarlos,
en este caso por parte de la Junta Directiva del Banco.

La emergencia econdémica fue decretada por el gobierno del presidente
Samper aduciendo el ingreso extraordinario de divisas provenientes, entre
otras, de privatizaciones del sector eléctrico, lo que, a juicio del ejecutivo,
podria ocasionar una mayor revaluacion del peso y un desbordamiento mone-
tario, lo que afectaria los niveles de empleo. También se argument6 la dificil
situacion fiscal del Gobierno y la poca flexibilidad del gasto como conse-
cuencia de las nuevas obligaciones incluidas en la Constitucion del 91. La
Corte, luego de pedir la opinion de diversos expertos, entre ellos los miem-
bros de la Junta Directiva del Banco de la Republica, algunos de los cuales
en un acto de independencia frente al ejecutivo solicitaron de manera expresa
la inexequibilidad del decreto, concluyd que los hechos argumentados para
decretar la emergencia eran conocidos de antemano por el Gobierno y que,
ademas, existian instrumentos ordinarios para enfrentar esa situacion

La Corte, luego de sefialar que la autoridad cambiaria tenia suficientes
instrumentos legales para combatir el fendmeno de revaluacion de la moneda,
al igual que el Gobierno para encarar la caida de los ingresos tributarios,
indico:

Los temas de la declaracion (de emergencia) se relacionan con ambitos
de actividad densamente regulados y, algunos de ellos, se caracterizan
por estar dotados no solamente de érganos de regulacion y de control
propios sino por aplicarse en ellos técnicas normativas que se traducen
en la potestad de expedir prontamente resoluciones o actos dirigidos a
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corregir o prevenir distorsiones y efectos nocivos. Lo anterior se refleja
en la existencia de mayores poderes ordinarios para resolver las crisis
y, por consiguiente, en términos del principio de subsidiariedad, en la
prevalencia de la normalidad institucional y en la verificacion de un
control de constitucionalidad mas estricto que el que se verificaria si el
repertorio juridico fuera menor.

Lo que hace en particular interesante el fallo no es lo que menciona la
sentencia, sino lo que no dice. En efecto, el proyecto de fallo derrotado por
la mayoria de la Corte y que se incluyé como salvamento de voto de la posi-
cién minoritaria, es una critica profunda al arreglo constitucional del banco
central independiente en el que se justificaba la situaciéon de emergencia por
una supuesta inaccion de la Junta Directiva del Banco de la Republica en el
manejo cambiario y por la ausencia de coordinacion de sus politicas con la
politica econdmica general.

A este respecto sefalaba el proyecto de sentencia minoritario:

En sintesis: es claro que en las épocas de normalidad, la Junta Directiva
del Banco de la Republica tiene una suma de poderes en materias mone-
taria, cambiaria y crediticia. Pero, en el caso que nos ocupa, es decir,
durante los dos ultimos afios, no ejercio tales poderes o si lo hizo no fue
en coordinacién con el Ministro de Hacienda (acaso por el mecanismo
de nombramiento de los miembros de la Junta, diabdlico si se tiene en
cuenta la sucesion de los gobiernos).

De haber prosperado la posicion minoritaria de la Corte Constitucional,
la decision hubiera sido en la practica un juicio politico y un golpe formi-
dable a la autonomia del banco central, en la medida en que la Corte le
abria al Gobierno la posibilidad de reemplazar y asumir como propias, en
situaciones de emergencia, funciones de estricta competencia de la auto-
ridad monetaria, cambiaria y crediticia. La Sentencia C-122 de 1997 no solo
dejo incolumes las facultades de la Junta Directiva, sino que establecio un
precedente muy importante sobre los limites de la actuacion entre la Junta
y el Gobierno.
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5.  UN TEmA poLEMICO: LA JuNTA DIRecTIvA DEL Banco pE LA RepUBLICA como
AUTORIDAD CREDITICIA

Uno de los temas en que tanto la doctrina como la jurisprudencia han guar-
dado un relativo silencio es el alcance de las funciones de la Junta Direc-
tiva como autoridad crediticia. Los pronunciamientos de la jurisprudencia al
respecto han sido poco claros, en tanto confunden las facultades de orienta-
cion del crédito con los instrumentos propios de la politica monetaria.

A esto se suma que la Ley 31 de 1992, si bien incluye varias funciones rela-
cionadas con la actividad crediticia, no establecid funcion especifica alguna
sobre la orientacion del crédito en la economia. Las funciones previstas en la
ley se refieren a las competencias de la Junta para regular el crédito interban-
cario y utilizar instrumentos que, en algin momento, pueden complementar
la politica monetaria, como es la intervencion directa al crédito al fijar limites
a su crecimiento o la imposicion de topes a la tasa de interés que puede ser
cobrada por los establecimientos de crédito.

El excodirector Néstor Humberto Martinez, en su obra Cdtedra sobre el
Banco de la Republica. Antecedentes y régimen funcional, considera que la
jurisprudencia en esta materia

[...] constituye un desatino porque por esta via le entrega toda la poli-
tica econdomica al Gobierno y olvida que el crédito puede ser intervenido
por el Congreso y el Gobierno, en desarrollo de claros postulados cons-
titucionales sobre intervencion en la economia sin que se usurpen las
competencias asignadas a la Junta Directiva del Banco de la Republica
y que tienen que ver exclusivamente con su deber de velar por el mante-
nimiento del poder adquisitivo de la moneda. ;Acaso la posibilidad de
orientar el crédito hacia el sector agropecuario o definirle condiciones
preferenciales de plazo o interés al crédito para la vivienda, son aspectos
intimamente asociados al control de la inflaciéon? (Martinez, 2013, p. 105)

Lo cierto es que la pregunta formulada no ha tenido respuesta en los fallos
de la Corte, ya que las sentencias en esta materia se han enfocado en tratar los
temas de competencias entre el legislativo, el ejecutivo y la Junta Directiva del
Banco de la Republica. Lo anterior, en la medida en que estos pronunciamientos
se han hecho respecto de disposiciones legales que, en lugar de ser generales y
abstractas, relacionadas con las atribuciones de la Junta, regulaban de manera
especifica aspectos tales como las tasas de interés aplicables a los créditos de
fomento agropecuario (Sentencia C-484 de 1994, que declard inexequible el
paragrafo del articulo 12 de la Ley 101 de 1993) o la refinanciacion de la deuda
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de ciertos sectores (Sentencia C-021 de 1994, que declar6 inexequible el articulo
3°delaLey 34 de 1993) o la determinacion de lineas de crédito en condiciones
especiales para el sector agropecuario (Sentencia C-615 de 1996, que declard
inexequible parcialmente el paragrafo del articulo 11 de la Ley 191 de 1995).
En otras palabras, se presentaba una clara extralimitacion de las funciones del
Congreso al establecer de manera precisa la manera como la Junta del Banco
deberia adoptar las politicas a su cargo o trasladaba al Gobierno funciones
propias de la Junta.

A este respecto la jurisprudencia de la Corte ha sido consistente, como en
la Sentencia C-615, en la que se sefiala:

La doctrina de la Corte, arriba citada, ha puesto de presente que las
condiciones especiales del crédito agropecuario, en sus lineamientos
generales, las establece la ley y, en lo demas, se desarrolla a través de los
instrumentos cuyo manejo se ha confiado a la Junta Directiva del Banco
de la Republica como autoridad en materia de crédito. La ley, de otro
lado, al desconocer la competencia de la Junta, viold el principio de ejer-
cicio armoénico del poder, pues su cometido podia lograrse sin apartar a
un O0rgano que tiene en la materia competencias de origen constitucional.
Falta agregar que las competencias constitucionales de la Junta Directiva
del Banco de la Republica no son delegables en otro 6rgano del Estado,
asi se cuente con su aquiescencia, como quiera que tal proceder no lo
autoriza la Constitucion. (1996).

Por esa razon, en la Sentencia C-560 la Corte expreso:

Cuando se trata de la implementacion y manejo de un programa de
crédito, no puede faltar la participacion del Banco de la Republica,
porque a pesar de la especial motivacion y tratamiento, en razon de los
potenciales beneficiarios que inspiran las antedichas disposiciones cons-
titucionales, la regulacion sigue siendo potestad de la Junta Directiva del
Banco de la Republica. (1994)

Sin embargo, se repite, la ley no previéd funcion alguna para la Junta a este
respecto y las expedidas han invadido sus competencias. Una hipotesis plau-
sible es que, dada la enorme actividad de la Junta Monetaria en intervenir de
manera directa el crédito y los efectos negativos que tuvo la utilizacion del
crédito de fomento, la Ley 31 de 1992 se curd en salud y prefirié dejar a una
autoridad crediticia sin funciones directas en la orientacion del crédito.
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6. SiBIEN LE ESTA VEDADO AL CONGRESO INVADIR LA AUTONOMIA DE LA JUNTA
DirecTivA DEL BANCO DE LA REPUBLICA, &Si LO PUEDE HACER LA GORTE
ConsTITUCIONAL?

Ya se mencion6 que la jurisprudencia de la Corte ha sido consistente en
sefialar que

[...] el legislador puede determinar la manera como el banco debe
cumplir con las atribuciones que le corresponden segun la Constitucion
(arts. 150-22 y 372), pero ello solo habilita a aquél para establecer las
limitaciones que resulten necesarias e indispensables y, ademas propor-
cionadas a la mision que le ha sido asignada al banco, de tal manera que
no lesione el nucleo esencial de la autonomia [de] que es titular. De este
modo, es preciso entender que las aludidas limitaciones deben resultar
compatibles con la autonomia funcional y técnica propia del banco. Por
lo tanto, resultan inadmisibles aquellas regulaciones del legislador que
de alguna forma constituyan un catalogo puntual de conductas, que le
sirvan de guia o parametro obligado para el ejercicio de su actividad
institucional y que lo inhiban para apreciar, segiin su prudente juicio, la
oportunidad y conveniencia de las medidas que debe adoptar. (Sentencia
C-208 de 2000)

La citada sentencia declar6 inexequible la expresion “en situaciones excep-
cionales y por periodos que sumados en el afo no excedan de 120 dias” conte-
nida en el literal e) del articulo 16 de la Ley 31 de 1992, que faculta a la Junta
para imponer tasas maximas de interés remuneratorios que los estableci-
mientos de crédito pueden cobrar o pagar sobre todas las operaciones activas
o pasivas. La inclusion en la ley de este limite en el tiempo a la intervencion
de las tasas de interés, tal y como se sefial6 en la intervencion del Banco de la
Republica en el tramite de la demanda, se justifico en la medida en que:

a) En la ley 31 se recogio el criterio de que la autoridad monetaria utili-
zara, dentro del esquema de una economia de mercado, herramientas que
privilegiaran la intervencion indirecta a cambio de los instrumentos de
intervencion administrativa directa, como es el control de las tasas de
interés.

b) El aparte de la norma acusada tiene como fundamento el criterio
anterior, de manera que se limita el control administrativo a las tasas de
interés maximas de interés remuneratorio.
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La posicion institucional del Banco ponia de presente los efectos negativos
que podrian derivarse del control de las tasas de interés por periodos largos
sobre la actividad financiera, pues afectaria la correcta asignacion de recursos
y la transparencia de las operaciones financieras. La Corte considero:

Para la Sala resultan lesivas de esa autonomia del Banco de la Republica
los mandatos que desarrollan de manera puntual y concreta las funciones
cambiarias, monetarias y crediticias del banco, o que regulen especifi-
camente casos particulares referidos a dichas funciones, porque en esas
circunstancias el legislador sustituye la voluntad de la Junta Directiva del
Banco y asume, en su lugar, el manejo de las politicas que la Constitucion
le ha atribuido especificamente a ésta.

Paradojicamente, la Corte Constitucional en Sentencia C-955 de 2000, pese
areconocer de nuevo la autonomia técnica de la Junta, fij6 de manera “puntual
y concreta” la metodologia que esta debe seguir para calcular los limites a
la tasa de interés aplicable al crédito hipotecario, la cual, segin esa y otras
sentencias de la Corte, debia ser la mas baja del mercado a fin de amparar el
derecho a la vivienda digna.

Al imponer la Corte la obligatoriedad de intervenir de manera permanente
las tasas de interés del crédito hipotecario y fijar una metodologia que atienda
ese proposito, ignord los diversos argumentos técnicos que se le presentaron
en su momento y que explicaban las especiales caracteristicas del crédito
hipotecario y el funcionamiento del sistema financiero que se dedica a este
segmento del crédito. También ignord la autonomia técnica de la Junta Direc-
tiva del Banco de la Republica, al establecer una metodologia que solo podra
modificarse con un nuevo pronunciamiento de la Corte y que, con seguridad,
se pondra a prueba cuando debido al ciclo econdmico se presenten de manera
generalizada tasas de interés al alza. Sera en ese momento cuando se veran los
efectos de lo que podria considerarse como una extralimitacion de funciones
de la Corte.

Como se indico por el autor de este escrito en el articulo “La Corte Consti-
tucional y la politica econdomica’

Los argumentos de la Corte son, sin duda, cuestionables e ignoran prin-
cipios fundamentales de como funciona el sistema financiero. En efecto,
la sanidad del sistema depende del circuito fluido de captaciones y prés-
tamos en donde se reconocen y se cobran intereses. Distorsiones en ese
proceso afectan la profundidad del sistema y entraban la colocacion del
crédito. Por otra parte, se olvid6 la amplia experiencia internacional que
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muestra que es mas importante el acceso al crédito que su costo, en espe-
cial para aquellos sectores que no cuentan con garantias suficientes para
cubrir los créditos y que, por ende, tienen mayores niveles de riesgo y
acarrean costos administrativos mayores para las entidades financieras.
(Hernandez, 2007, p. 59)°

7.  ¢QUIEN DEBE REGULAR LAS ACTIVIDADES FINANCIERA, BURSATIL Y ASEGURADORA?

En 1994 la Corte Constitucional, mediante Sentencia C-560, tratd el tema
del alcance de la Junta Directiva del Banco de la Republica como autoridad
monetaria y crediticia en relacion con la regulacion prudencial del sistema
financiero. La demanda sostenia que algunas disposiciones de la Ley 35 de
1993 —reforma financiera tramitada por la administracion Gaviria— se habian
extralimitado, al asignar competencias al Gobierno en materias cuyo conoci-
miento era de estricta competencia de la Junta.

La demanda y el pronunciamiento de la Corte son en particular relevantes
porque los articulos impugnados se refieren a los instrumentos de inter-
vencion del Gobierno en relacion con las entidades financieras y asegura-
doras, tales como fijar los plazos de las operaciones autorizadas, asi como
las clases y montos de las garantias requeridas para realizarlas, establecer las
normas requeridas para que las entidades de intervencion mantengan niveles
adecuados de patrimonio y limitar o prohibir el otorgar avales y garantias por
parte de las entidades financieras. Asimismo, se incluian en la demanda las
facultades previstas para fijar limites maximos de crédito o en concentracion
de riesgo, en forma directa o indirecta, y para regular que en el otorgamiento
del crédito no se empleen practicas discriminatorias que impidan injustifica-
damente el acceso al crédito a los demas servicios financieros. La demanda
también incluia las facultades de orientacion del crédito cuando existan fallas
del mercado o para democratizar el crédito.

La demanda, en palabras simples, pretendia que fuera el Banco de la Repu-
blica el que estableciera temas propios de la regulacion prudencial. Lo que
hace mas interesante el debate juridico planteado a la Corte es que quien
presentd la demanda era un abogado del Banco de la Republica y que la

En igual sentido se pronunci6 el expresidente César Gaviria Trujillo, al sefialar: “Es cierto que en
algunos de los fallos en materia econdémica de finales de los afios noventa (la Corte) traté de trazar
la linea en terrenos que no le corresponden, y se dio una forma de activismo que resulté nociva por
el desconocimiento que ella tenia de ciertos temas economicos, como el funcionamiento del sistema
UPAC al que le hicieron un gran dano” (De la Calle, 2004, p. 49).
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defensa de los articulos demandados fue quien a la fecha se desempefiaba
como director juridico del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.
La posicion de la Corte fue tajante, en su concepto:

En materias como las que tratan las normas demandadas, la Corte
estima indispensable recalcar que, a la luz de la preceptiva constitucional
vigente y siguiendo el criterio de la prevalencia del interés publico en ella
consagrado, no puede permitirse que aspectos tales como los limites de
endeudamiento de las instituciones financieras, los topes de los créditos
que ellos otorgan, las clases y requisitos de las garantias exigidas a los
deudores, o los niveles de patrimonio minimo de quienes ejercen la
gestion financiera, queden librados a la mds absoluta discrecion de los
entes participantes o dependan de forma exclusiva de las fuerzas del
mercado y del incontrolado juego de la oferta y la demanda. La presencia
estatal, activa, técnicamente orientada y razonablemente dirigida, dentro
de unas politicas globales que preserven el sano y armonico desenvolvi-
miento de la actividad crediticia, resulta insustituible como garantia para
el publico y como factor que incide en la solidez del sistema economico
en su conjunto.

Asuntos de especial trascendencia econdmica como los niveles de riesgo
en la colocacion de los dineros confiados a las instituciones financieras,
ya por los particulares, ora por las entidades del Estado, deben ser
objeto de la permanente vigilancia del Ejecutivo, pues las operaciones
de inversion que se efectiien con tales recursos no interesan solamente
al establecimiento crediticio que las lleva a cabo, sino primordialmente
a los depositantes, asegurados e inversionistas (articulo 1.° de la Ley 35 de
1993), y, en general, afectan la integridad del componente financiero de la
economia y, por tanto, el interés publico. Por ello deben marchar dentro
de los cauces que trace el Gobierno con arreglo a la ley, bajo la perspec-
tiva de garantizar la solidez operacional de todo el conjunto sometido a
control, la adecuada inversion de los fondos captados del publico y la
transparencia del mercado.

El articulo 334 del Estatuto Fundamental confia al Estado la direccion
general de la economia, mientras el 335, especificamente relacionado con
las actividades financiera, bursatil, aseguradora y con el manejo, aprove-
chamiento e inversion de los recursos captados del publico, es diafano al
declarar que ellas s6lo pueden ser ejercidas previa autorizacion del Estado,
conforme a la ley, la cual regularé la forma de intervencion del Gobierno
en estas materias.
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Todo lo dicho encaja dentro de los principios basicos que inspiran
al Estado Social de Derecho (articulo 1.°, C. P.), que mal podria dejar
exposita la confianza publica en el manejo ordenado, serio y transpa-
rente del sistema financiero, ni permitir que los recursos provenientes del
ahorro privado afrontaran contingencias susceptibles de ser evitadas y
controladas merced a la vigilancia de la autoridad publica responsable de
conducir y orientar la economia nacional.

En ese orden de ideas, la interpretacion prohijada por el demandante,
segln la cual las atribuciones que la normatividad acusada confiere al
Jefe del Estado tendrian que ser forzosamente entregadas a la compe-
tencia exclusiva y excluyente de la Junta Directiva del Banco de la
Republica, desconoce sin duda la vigencia de los aludidos preceptos
constitucionales, dentro de una vision parcial e incompleta del ordena-
miento basico.

Esta posicion de la Corte, que ha sido reiterada en distintas sentencias, da
absoluta certeza a la competencia del Gobierno para fijar las normas pruden-
ciales del sector financiero. De alli que propuestas para que sea el Banco de
la Reptiblica el que asuma esas funciones, requeririan de una reforma cons-
titucional.

La experiencia colombiana y, en especial, la de los ltimos afios, muestra
que es posible y eficaz la coordinacion entre la Red de Seguridad Financiera
(Banco de la Republica, Unidad de Regulacion Financiera, Superintendencia
Financiera y Fogafin), no de otra manera se hubiera podido llevar a cabo una
agenda tan agresiva de reformas en la regulacion y la supervision financieras
que ha permitido acercarlas a los mejores estandares internacionales, como
ha sido consignado en distintas evaluaciones realizadas por el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM) y la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE).

Ademas, esta coordinacion ha permitido que en situaciones como la
crisis financiera global presentada luego de la quiebra de Lehman Brothers,
las autoridades financieras hubieran podido tomar una mezcla de medidas
que incluyeron la imposiciéon de encajes marginales, el establecimiento de
controles temporales de capitales, la orden de no distribucion de utilidades
a las entidades financieras de manera preventiva y medidas fiscales contra-
ciclicas. Estas medidas macro y microprudenciales fueron indispensables
para que el sistema financiero no sufriera mayores efectos frente al desba-
rajuste financiero global, sin necesidad de modificar la Constitucion Politica
(Hernandez, 2012).
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8. ¢HasTa DONDE LLEGA EL CONTROL FISCAL FRENTE AL BAnco DE LA RepUBLICA?

Reconocido por la Corte Constitucional el caracter del Banco de la Republica
como organismo autonomo ¢ independiente, ha sido materia de pronuncia-
miento del maximo organo constitucional los controles a que esta sujeto el
banco central. En Sentencia C-566 de 2000 la Corte manifesto:

De conformidad con la Carta, el Banco de la Republica esta sujeto a
diferentes tipos de control: de legalidad, en la medida que sus actos son
de caracter administrativo y, por ende, pueden ser demandados ante la
jurisdiccion de lo contencioso administrativo (art. 237, C. P.); a un control
politico, en los términos que establece el articulo 371 de la Carta; a un
control disciplinario, a cargo de la Procuraduria General de la Nacion,
respecto de los servidores publicos; y a un control fiscal, por parte de
la Contraloria General, en aquellos eventos en los que el Banco cumple
actividades de gestion fiscal (art. 268, C. P.) [...]

Adicionalmente, en atencion a la naturaleza del Banco y a las particulares
funciones técnicas que le corresponde cumplir, la Constitucion prevé un
sistema de control especial en cabeza del Presidente de la Repuiblica, que
debera ser ejercido de acuerdo con los parametros trazados por el legis-
lador. Asi se consagra en el ultimo inciso del articulo 372 de la Constitu-
cion: “El Presidente de la Republica ejercera la inspeccion, vigilancia y
control del Banco en los términos que sefiale la ley”.

Este control especial del presidente de la Republica ha sido delegado en
un auditor especial designado por el presidente para ejercer la funcion de
control y en la Superintendencia Financiera para el ejercicio de la inspeccion
y vigilancia. Precisamente, la Sentencia C-566 de 2000 encontrd exequible el
articulo 48 de la Ley 31 de 1992, que permite esta delegacion en la Auditoria
del Banco de la Republica, al considerar que esta

goza de autonomia e independencia en el ejercicio de las funciones que le
han sido asignadas, sino también porque el Auditor es designado direc-
tamente por el Presidente de la Republica y debe responder ante €l por
su gestion. Asi las cosas, no se infringe la citada disposicion del Estatuto
Superior, pues alli se autoriza la delegacion de funciones en entes admi-
nistrativos, en las agencias estatales que sefiale la ley, y en “subalternos o
en otras autoridades, de conformidad con las condiciones que fije la ley”.
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Con relacion al control fiscal la Corte, en Sentencia C-050 de 1994, indic6:

La autonomia patrimonial implica que podré integrar y disponer de sus
propios activos, en moneda nacional y extranjera, los cuales contabili-
zard en sus estados financieros para que exista unidad en el manejo de
sus recursos, en la obtencion de las utilidades y en la destinacion de las
mismas; asi, las reservas internacionales deben manejarse con los demas
activos, desapareciendo la cuenta especial de cambios. Las utilidades que
se obtengan por la administracion de sus activos se destinaran para cons-
tituir las reservas legales que le permitan al Banco atender a sus nece-
sidades y fines propios y precaver los momentos de crisis para con ellas
asumir los costos que demande su intervencion en el manejo cambiario,
monetario y crediticio por la utilizacion de los instrumentos a su cargo.

La Corte Constitucional se pronuncié de la anterior manera ante una
demanda presentada por los doctores Guillermo Salah Zuleta y Jorge Enrique
Ibafiez a un aparte de la Ley 42 de 1993. La sentencia establecid como principio
general que la actividad de la Contraloria General de la Republica respecto
al banco central no puede ser integral y solo podria realizarse cuando de
manera efectiva se realicen por parte del Banco actividades de gestion fiscal.
La sentencia también es clara en indicar que las reservas internacionales no
son bienes o recursos fiscales y que sus rendimientos solo se convierten en un
ingreso fiscal una vez la Junta Directiva, al aprobar los estados de resultados
del Banco, determina las utilidades del ejercicio. Dice la Corte que, con ante-
rioridad a ese momento, la configuracion del ingreso fiscal no es mas que una
mera eventualidad.

Sin embargo, un salvamento de voto por parte del magistrado Eduardo
Cifuentes Mufloz, de manera contradictoria con el argumento central ya
esbozado y apoyado por la mayoria de la Corte, sugiere la posibilidad de un
control fiscal integral, al sefialar:

Si la operacion global del Banco arroja pérdidas que en los términos de
la ley deben ser asumidos por la Nacion, es evidente que aqui se verifica
una eventualidad que amerita y legitima plenamente el control fiscal y
deja de tener asidero la separacion de las politicas a cargo del Banco
frente a la Hacienda Publica, premisa esta sobre la que los constituyentes
eligieron una suerte de control unificado en cabeza del Presidente de la
Reptiblica, que al no optarse en la situacion planteada justifica la inter-
vencion del Contralor General de la Republica.
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El argumento del magistrado Cifuentes en su salvamento de voto ignora
el principio de la autonomia patrimonial o financiera del Banco de la Repu-
blica reconocido por la Corte. Trabajos como los de Stella y Lonnberg (2008)
destacan la importancia de que el marco institucional prevea reglas claras
sobre la forma como se enjugan los posibles resultados negativos del balance
del banco central, mediante recursos del presupuesto y nunca de emision. El
estudio citado, al revisar la experiencia de varios bancos centrales, concluye
sefalando que las pérdidas son resultado en muchas oportunidades a la inter-
vencion en casos de inestabilidad y crisis financieras y en casos de fuertes
intervenciones en el mercado de cambio.

La tesis de un control fiscal integral, que ha sido rechazado por la Corte de
manera reiterada, podra abrir un camino inconveniente en la medida en que
permitiria a la Contraloria General de la Republica controvertir por esta via
las medidas de politica monetaria, cambiaria y crediticia con el argumento de
que estas generan eventuales pérdidas que deben ser cubiertas por el presu-
puesto general de la nacion, situacion que claramente afectaria la autonomia
del banco central.

9. CoNCLUSIONES

Este capitulo ha mostrado la importancia de los fallos de la Corte Consti-
tucional en la autonomia del Banco de la Republica. De manera general, la
jurisprudencia constitucional ha apoyado el esquema institucional de banca
central independiente, al reconocer su autonomia técnica, administrativa y
patrimonial, y su independencia frente a las ramas ejecutiva y legislativa.

No obstante, y en especial durante la denominada crisis del fin de siglo,
algunos fallos propugnaron por una mayor intervencion de la autoridad mone-
taria, cambiaria y crediticia, mediante mecanismos de intervencion directa,
y en otros casos, como es el que obliga a un control permanente a las tasas
de interés del crédito hipotecario, no tuvieron en consideracion el adecuado
funcionamiento del sistema financiero ni la autonomia del banco central.

El andlisis jurisprudencial muestra que las tesis de la Corte son cambiantes
seglin la composicion de sus integrantes y su posicion ideoldgica. Las nuevas
tendencias del derecho constitucional llevan a que frente a situaciones criticas
en el ambito econdmico y social, sea la Corte la que considere que tiene la
obligacion de enfrentar dichos problemas. Lo anterior permite pensar que
en el futuro algunos de los temas aca resefiados pueden ser revisados por la
Corte Constitucional.
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