El encaje bancario y
sus modificaciones







Sabido es que el encaje legal es la cantidad minima de oro que debe tener dis-
ponible el Banco de la Republica como respaldo inmediato de los depdsitos
recibidos y de sus billetes en circulacién, y la cantidad minima de moneda
legal que los demads bancos deben mantener en sus cajas como respaldo de los
depositos recibidos a término o a la orden.

Al referirse al encaje de los bancos distintos del de la Reptblica, la Ley 25
de 1923 establece dos categorias: la de los bancos accionistas del Banco de
Emision, y la de los no accionistas.

Para los primeros solo imponia dicha ley un encaje del 25 por 100 de los de-
positos exigibles a la vista o antes de treinta dias, y del 12,5 por 100 sobre los
depdsitos a mas de treinta dias, al paso que esos mismos porcentajes son para
los bancos no accionistas del 50 y del 25 por 100, respectivamente.

Larazén de ser de esta diferencia es obvia, pues los bancos accionistas del de
la Reptiblica tienen derecho a redescontar en esta institucién aquella parte
de su cartera que retina las condiciones legales, con lo que estan en capacidad
para hacer frente a cualquier situacién dificil, mientras que los bancos no accio-
nistas carecen de ese recurso y, por lo tanto, tienen que afrontar todas las emer-
gencias exclusivamente con sus disponibilidades. En el primer caso, la reserva
en efectivo puede decirse que es solo para atender a las primeras exigencias de
los clientes en el evento de un retiro excepcional de los depésitos por causa de
un panico, ya que el banco accionista que se encontrara en esas circunstancias,
acudiria inmediatamente al de la Reptiblica en solicitud de redescuentos. En
el segundo caso, las existencias en caja serian el tnico recurso efectivo de que
dispondria el establecimiento apremiado para la entrega de sus exigibilidades.

La Ley 17 de 1925, que consigné las primeras reformas a la ley organica del
Banco de la Republica acordadas entre el gobierno y la Junta Directiva, esta-
blecié que los bancos accionistas podian reducir las cifras del encaje sefialado
por la Ley 25, al 15 por 100 sobre sus exigibilidades a treinta dias o menos y al
5 por 100 sobre sus depdsitos a término, con la inica condicién de que en “las
operaciones a plazos no mayores de noventa dias fijen un interés o descuento
que no exceda en mas de dos puntos la tasa cobrada por el Banco de la Repu-
blica”, a no ser que se trate de bancos accionistas que funcionen en ciudades
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de menos de cuarenta mil habitantes y cuyo capital y fondo de reserva no ex-
cedan de doscientos mil pesos, pues dichos bancos pueden cargar en el mismo
evento hasta tres puntos de diferencia.

La misién financiera, segun lo hizo constar en la exposicién de motivos de
la Ley 25, encontré que el encaje legal exigido en Colombia hasta 1923 sobre los
depdsitos a la vista, que alcanzaba al 25 por 100, era demasiado bajo, si se
tenian en cuenta nuestras practicas bancarias, segin las cuales los depdsitos
a la orden se giran casi inmediatamente después que se constituyen. Y en la
realidad, segun los datos recogidos por la misma mision, los bancos en aquella
época, por regla general, mantenian encajes mucho mas altos del limite legal.
A finales de febrero de 1923 el promedio del encaje de todos los bancos del pais
era del 34 por 100 del total de sus depdsitos.

Segun estas razones, que fundamentalmente no se han modificado desde la
época en que la misién Kemmerer redacté sus proyectos, puede decirse que
el encaje exigido hoy a los bancos accionistas del de la Republica es excesiva-
mente bajo; y que en esta materia se procedi6 sin reflexion a modificar la dis-
posicién original. La Junta Directiva del Banco de la Reptiblica debiera haber
sido la mas interesada en sostener el encaje legal elevado, ya que asi se hace
mads remota y menos amplia la necesidad de que el Banco de Emisién entre a
respaldar a los bancos accionistas en situaciones de emergencia.

Pero se dird que, existiendo la posibilidad de este respaldo, no se justifica
la exigencia de un encaje elevado por los bancos accionistas, a lo cual cabe
observar, en primer término, que requiriendo la operacién del redescuento
por el Banco de la Republica algin tiempo, indispensable para el estudio de
la cartera presentada por el banco afiliado, a mas del necesario para la conta-
bilizacidn, retiro y traslado de los fondos en efectivo, es casi imposible que el
banco afiliado pueda con el encaje tan reducido que al presente se le exige,
hacer frente entre tanto a la demanda creciente de una situacién de crisis; y
en segundo lugar que el recurso que para los bancos accionistas representa el
redescuento queda en la practica bastante mermado por la circunstancia de
que aquellos establecimientos mantienen alrededor del 50 por 100 del total
de su cartera en obligaciones no descontables por el Banco de la Republica,
porcentaje que en la realidad sera siempre mayor, ya que el Instituto Central
rechaza muchas de las obligaciones que los afiliados le presentan como apro-
piadas para el redescuento, y que ellos tienen clasificadas en tal forma.

El pretexto con que se llevé a cabo la reforma relativa a la disminucién del
encaje, que fue el de que el publico se beneficiara mdas directamente con la
baja del interés, resulta injustificado, porque al Banco de Emisién no corres-
ponde en estas materias fijar arbitrariamente el precio del alquiler del dinero,
sino simplemente seguir los movimientos que en dicho campo se acentten, y
menos tratar de sostener un interés artificialmente bajo; y porque en realidad
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es a los bancos accionistas a los que resulta provechoso rebajar un 10 por 100
su encaje total a cambio de no hacer una utilidad de tres, sino unicamente de
dos puntos en los préstamos que haga a sus clientes y que luego redescuentan
en el Banco de la Republica. El argumento que mejor demuestra que aquella
reforma se hizo principalmente en provecho de los bancos accionistas es el de
que, siendo voluntario el acogerse o no a lo dispuesto en la Ley 17 respecto del
encaje, todos los bancos afiliados han hecho uso de dicha facultad.

Pero no solo en lo concerniente a la cuantia, sino también a la naturaleza
del encaje puede estimarse inconveniente la reforma introducida por la Ley
17. En efecto, esta ley elevd al 25 por 100 del encaje total la cantidad que los ban-
cos accionistas pueden mantener en monedas de plata colombianas y los auto-
rizé para computar igualmente como encaje hasta el 2 por 100 en monedas de
niquel, cosa que la Ley 25 no permitia.

Si se tiene en cuenta que el Codigo Fiscal, que es la ley que reglamenta el
régimen monetario del pais, establece de manera terminante que las mone-
das de plata solo tienen un “poder liberatorio limitado a diez pesos en cada
transaccién” y que ese mismo poder en lo relativo a las monedas de niquel
esta reducido a dos pesos en cada transaccion, resulta evidente que la forma
de encaje aceptada por la Ley 17 no es la indicada por las exigencias de que
puede ser objeto un establecimiento bancario en los momentos dificiles. Efec-
tivamente, si por una razén u otra los clientes que se presentan a retirar sus
depdsitos se atienen a la disposiciéon del Codigo Fiscal y se niegan a recibir
mas de diez pesos en plata y mas de dos pesos en niquel, el encaje admitido en
estas especies, que alcanza al 27 por 100 del encaje total, queda practicamente
eliminado y por lo tanto reducido todavia en mas de una cuarta parte el encaje
del 15 y del 5 por 100 sefialado a los bancos sobre sus exigibilidades.

En nuestro concepto la férmula para el encaje de los bancos accionistas
deberia ser la establecida primitivamente por la Ley 25, con la modificacién de
reducir todavia mas aun 10 por 100 tal vez la cantidad de plata admitida como
encaje.

Respecto del encaje legal del Banco de la Republica se hacen algunas obser-
vaciones en el tltimo informe del gerente de aquella instituciéon y se insinda
la conveniencia de llevar a cabo las siguientes modificaciones legales en rela-
cién con él: a) Disminucién del encaje legal del 60 por 100 sobre los depésitos
y los billetes en circulacién al 50 por 100; b) modificacién de la naturaleza del
encaje, en el sentido de que el correspondiente a los depdsitos pueda ser en
moneda legal en vez de ser en oro unicamente, como hoy sucede; y c) dejar
libertad completa al Banco de la Republica para mantener en el exterior la
cifra de sus reservas metalicas que estime conveniente.

El porcentaje de reservas metalicas exigidas a nuestro Banco de Emisién
sobre los depdsitos y los billetes en circulacién es, sin duda, demasiado alto,
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aunque se explica por las circunstancias en que aquel establecimiento se fundé
y por la necesidad de rodearlo desde un principio del mayor grado de confian-
za posible. La misma misién financiera previé el evento de la disminucién y
no hay en realidad una razén poderosa que impidiera el que ese encaje pudiera
ser reducido al 50 por 100. Por supuesto, como se hace notar en el informe a
que nos referimos, no se trata de que el Banco de la Reptiblica vaya a mantener
permanentemente esa proporcion, sino de dejarle una amplitud mayor para
las ocasiones de emergencia. La reserva legal establecida para los Bancos de
las Reservas Federales es de “no menos del 35 por 100 en oro o moneda legal
sobre los depésitos, y de no menos del 40 por 100 en oro sobre sus billetes ac-
tualmente en circulacién”, segin lo establece la seccion 16 del Federal Reserve
Act; y, no obstante, como ha sucedido también en el Banco de la Republica, el
porcentaje mantenido ordinariamente por ellos ha sido mucho mayor.

En los ultimos tiempos, a pesar de la situacién anormal por la que ha atra-
vesado el mercado monetario de los Estados Unidos, el encaje total efectivo
de los Bancos de las Reservas Federales no ha bajado del 67 por 100, en lo
que proporcionalmente ha estado mas bajo el Banco de la Republica, pues
su reserva legal ha llegado hasta el 61,52 por 100, segun el balance en 31 de
marzo de 1929. Es cierto que para el Banco de la Republica resulta demasiado
gravosa la disposiciéon actual que determina que su encaje sobre los depdsitos
deba ser también en oro, pues ordinariamente esos depdsitos se le hacen en
moneda legal distinta del oro y él puede devolverlos en la misma forma. A los
Bancos de las Reservas Federales, segin antes vimos, se les permite mantener
el encaje correspondiente a los depdsitos “en oro o en moneda legal”. Parece
conveniente que al Banco de la Republica se le permita mantener su encaje
correspondiente a los depdsitos también en oro o en moneda legal agregando
la disposicion que hoy rige para los demas establecimientos bancarios, segin la
cual “cuando se trate de depésitos en moneda especial se conservara el encaje
en dicha moneda, en la misma proporcion senalada”.

La tercera modificacién insinuada por el gerente del Banco de la Republica,
o sea la de conceder al Instituto la facultad de mantener en el exterior la parte
de sus reservas en oro que estime conveniente, ha sido materia de discusiones
desde un principio y no puede decirse que respecto de ella sea tan facil adop-
tar una determinacién definitiva.

Segtn la Ley 25, el Banco de la Republica puede mantener solamente hasta
las dos quintas partes de su reserva legal “en forma de depésitos a la orden
pagaderos en oro en bancos respetables de centros financieros del exterior”,
disposicion que fue modificada por la misma misién Kemmerer al redactar los
proyectos de las leyes orgianicas de los bancos centrales de Chile, Ecuador y
Bolivia, en el sentido de dejarles libertad completa en cuanto a la localizaciéon
de sus reservas en oro.
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Desde el momento en que se deje esta libertad al Banco debe dejarsele ne-
cesariamente también la de cambiar sus billetes por giros sobre el exterior en
cualquiera de sus oficinas y en cualquier tiempo, y no solo en las épocas de
emergencia, como hoy sucede; es decir, debe adoptarse francamente el gold
standard exchange. Ahora bien, a nuestro modo de ver, semejante procedimiento
redundaria en perjuicio del Banco de la Republica, porque seguramente desde
el momento en que el tenedor de un billete emitido por aquel lo presentara al
cambio en circunstancias normales y en vez de recibir el oro correspondiente
tuviera que sufrir la tramitacién consiguiente a la emisiéon de un giro y las
liquidaciones que para este caso autoriza la ley, se mermaria de modo consi-
derable la confianza en los billetes del Banco y posiblemente sobrevendria un
rechazo de ellos. Para la adopcién de reformas de esta naturaleza no es posible
prescindir de las condiciones especiales del medio, y no pueden perderse de
vista tampoco ciertos antecedentes que justifican la desconfianza y el recelo
del publico. Por lo menos por un tiempo mucho mayor que el que ha trans-
currido, creemos que debe conservarse la obligacién de que el Banco de la
Republica mantenga en sus cajas en oro efectivo no menos de la proporciéon
establecida al presente sobre su encaje legal.
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