CAPITULO 6

ETAPA 1963 - 1973

La creacion de la Junta Monetaria signific6 una vida nueva
para la directiva del Banco, donde pasaba de ser el rector de las
politicas monetaria, crediticia y cambiaria, a ser el ejecutor y
colaborador de estas.

LA JUNTA MONETARIA

En agosto de 1963 el Congreso de la Reptblica aprobo la Ley
21 que en su articulo 5° dispuso lo siguiente:

“Créase una Junta Monetaria encargada de:

a) Estudiar y adoptar las medidas monetarias, cambiarias
v de crédito que, conforme a las disposiciones vigentes, correspon-
den a la junta directiva del Banco de la Republica, y

b) Ejercer las demas funciones complementarias que se 12
adscriban por el gobierno nacional y en el futuro por mandato
de la ley.

A renglén seguido se incluye la autorizacion al gobierno na-
cional hasta el 31 de diciembre de ese ano, para proceder a su
organizacion,

Esta ley implico, por consiguiente, que la junta directiva del
Banco regresara a las funciones que ejercia segin las leyes y
estatutos del Banco, antes del Decreto 756 de 1951. El gobierno
y la junta directiva definieron las bases generales del contrato
previsto en ese articulo 5° en relacion con la nueva Junta Mone-
taria de manera que sus funciones pudieron iniciarse a partir del
1* de noviembre de 1963.
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Dicho arreglo modificaba el que se habia celebrado entre el
Banco y la Nacién el dia 3 de octubre de 1951, a efecto de deter-
minar las atribuciones y facultades que corresponderian a la Jun-
ta Monetaria y las que se mantendrian en la junta directiva del
instituto emisor. Se estipuld, ademas, que el Banco facilitaria los
servicios de asistencia técnica, esto es, de los dos asesores y de
secretaria, vy que el costo de tales servicios asi como los demas
gastos que exija su adecuado funcionamiento, correrian a cargo
del Banco con base en presupuestos anuales.

El 20 de septiembre de 1963 mediante el Decreto-Ley 2206
se integré la Junta Monetaria con los ministros de Hacienda, de
Fomento y de Agricultura, el jefe del Departamento Adminis-
trativo de Planeacion, y el gerente del Banco de la Republica.
Este decreto recapitula las atribuciones que ejercia la junta di-
rectiva, agregando otras funciones complementarias para una re-
gulacion economica mas técnica. En materia cambiaria y de co-
mercio exterior, la Junta desempenaria las facultades de caracter
general que de acuerdo con las Leyes 11 de 1959 y 83 de 1962 y
disposiciones concordantes, tenia la directiva del instituto.

La creacion de la Junta Monetaria tuvo como finalidad prin-
cipal, la de “independizar del interés privado, las medidas mo-
netarias, cambiarias y de crédito que el pais necesite tomar
para el desarrollo de su economia”, tal como lo expresé ante el
Senado el ponente del respectivo proyecto. La junta directiva
conservaba el poder de ser el depositario del derecho de emi-
sion y de ser el administrador de las reservas internacionales
del pais.

Unos meses antes, en abril de 1963, la junta directiva habia
expedido la Resolucion 18 que simplific6 en una sola disposicion,
todas las medidas de cariacter monetario tomadas hasta esa fecha.
Esta resolucién estaba dirigida a facilitar la autonomia en el desa-
rrollo de los bancos comerciales, dentro de cauces de fomento eco-
nomico de tanta importancia para el pais.

HECHOS DE MAYOR TRASCENDENCIA 1963-1973

Los hechos y temas que mas ocuparian la atencion publica
en esta etapa del Banco estuvieron concentrados en el campo de
comercio exterior con las continuas fluctuaciones en las tasas de
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cambio y su resultado en las reservas internacionales y en el esti-
mulo dado al erédito de fomento con la creacion de los fondos
financieros administrados por el Banco.

En cuanto a las operaciones internas del Banco, lo mas so-
bresaliente lo constituyé el traslado a otros organismos de las
concesiones industriales que venia administrando de tiempo atras,
como son las minas de esmeraldas de Muzo y Coscuez, asi como
las salinas maritimas y terrestres con todas sus instalaciones,
entre las cuales figura en primer renglén la Planta de Soda de
Zipaquira.

EL CAMBIO EXTERIOR Y LAS RESERVAS INTERNACIONALES

Como consecuencia de las dificultades que en materia de
comercio exterior venia padeciendo el pais desde la finalizacion de
la Segunda Guerra Mundial y especialmente cuando a mediados
de 1954 se inicio la caida continuada en el precio internacional del
café, seguida de una fuerte pérdida de divisas en 1955 y todo esto
acompanado de la acumulacion de una deuda comercial externa
atrasada que se va manifestando con caracteres dramaéaticos en
1956, Ia década del sesenta pasa por una de sus mas duras pruebas
en el mantenimiento de un nivel adecuado de las reservas inter-
nacionales,

Y se vio como el Decreto 107 de junio de 1957 establece una
dispersion en el cambio exterior en aras de una libertad cambia-
ria, con la coexistencia de dos mercados de divisas, uno comple-
tamente libre llamado de “capitales” y el otro semi-libre denomi-
nado de “certificados”. Se admite, por consiguiente, una fluctua-
cion constante de la tasa de cambio, en particular la de capitales
y vigilada la del certificado. Pero definitivamente el pais no esta-
ba atin maduro para un régimen de libertad en esta clase de ope-
raciones, cuando mas bien lo que se requeria en ese momento era
el ejercer un estricto control a la demanda de divisas. A solo nueve
meses de la mencionada disposicién 107, sale en marzo de 1958 el
Decreto legislativo N? 80 que le introduce modificaciones en el
sentido de establecer un tipo fijo de cambio, aunque periédicamer-
te variable, a la compra de divisas del mercado de certificados.
En cuanto a la venta de los mismos, se hace a partir de esta norma
por el método de los remates publicos procurando mantener el
tipo de cambio muy cercano al sefialado por la compra. Se susti-
tuye asi la libre negociacion del ingreso de divisas-certificado para
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ser adquiridos por una sola entidad, el Banco de la Republica. El
diferencial cambiario entre la compra y la venta del mercado-cer-
tificados se abona al Fondo Nacional del Café con el fin de con-
tribuir al fortalecimiento de la politica cafetera.

Sin embargo el tipo libre del mercado de capitales empieza a
distanciarse significativamente de los tipos-certificado ante una
fuerte presion en la demanda de divisas, situdndose a un nivel
superior al realmente necesario y en exceso de las posibilidades
del pais. Esto tultimo, ayudado por una tendencia de expansion
en los medios de pago, absorbida apenas en parte por un incre-
mento de la produccion interna y el resto en mayores precios y
demanda por cambio exterior. Solo entre septiembre de 1959 y
enero de 1961 se presenta una aproximacion de ambos mercados,
pero a partir de esta tltima fecha, la diferencia es de mas de
doscientos puntos con $ 6.70 en la cotizacion del certificado y
algo méas de $ 8.70 en la de capitales.

Para finales de 1962 esta ultima diferencia preocupa por
igual a las autoridades monetarias y al poder legislativo que con-
sideran indispensable frenar la excesiva propension hacia la im-
portacion. A tiempo que se dictaban algunas disposiciones en este
sentido, se adelantaban estudios técnicos, varios de ellos por parte
del personal del Banco que mostraban la necesidad de modificar
la tasa de cambio en el remate de certificados, para situarla a un
nivel mas realista que era, por supuesto, mas proxima a la sefia-
lada por la libre del mercado de capitales.

Dichas recomendaciones coincidieron con las expresadas por
una misién del Banco Mundial que conjuntamente con un comité
ad-hoc de la Alianza para el Progreso, se ocupaban en esos dias
de estudiar el plan de desarrollo econémico. Igualmente los téc-
nicos del Fondo Monetario Internacional, aconsejaron la modifi-
cacion del tipo de cambio como indispensable para extender un
crédito de emergencia conocido con el nombre de “stand-by”. Co-
mo resultado de lo anterior se aprobé la Ley 83 de 1962 que elevo
el precio de venta del certificado de $ 6.70 a $ 9.00 y el de com-
pra de $ 6.50 a $ 7.10. En ese momento el precio del doélar libre
alcanzaba el nivel de $ 11.00 pero dos meses mas tarde se situaba
en $ 10.00, conserviandose estas diferencias de $ 10.00, $ 9.00 y
$ 7.10 hasta finales de 1964,

Tal era, en sintesis, el estado de cambio exterior cuando en-
tré a operar la Junta Monetaria en noviembre de 1963, caracteri-
zado por una posicion muy precaria en las reservas internaciona-
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les, que desde 1961 aparecian con saldos negativos. Mientras tanto
continuaba el descenso en el precio internacional del café, llegan-
do al nivel de US$ 0.40 la libra, una de las cotizaciones més bajas
de esos ultimos afios. A esto se sumaba una angustiosa situaciéon
fiscal, motivada por cuantiosos déficit presupuestales que en 1961
fue de doscientos treinta y ocho millones, ciento treinta y un mil
pesos ($ 238.131.000) y en 1962 de seiscientos millones de pesos
($ 600.000.000) que representaban un porcentaje significativo del
total del presupuesto de esos anos. Las Leyes 59 y 71 de 1962
autorizaron cubrir con crédito en el instituto emisor estos déficit
que se realizaron mediante inversiones en papeles del gobieron.
Estas disposiciones estuvieron acompafniadas de otras como la Ley
146 de 1961 para emitir $ 124 millones destinados a cubrir los
menores ingresos ocasionados por la supresion del impuesto a las
exportaciones.

La financiacion del déficit fiscal con su efecto en un incre-
mento del medio circulante, la baja cotizacion del café en momen-
tos en que nuestras reservas mostraban un signo negativo y la
mayor capacidad de compra, expresada muy principalmente en
demanda de divisas como se anot6é anteriormente, pasaron a ocu-
par el primer plano de la controversia publica en esos dias. A fi-
nales de 1964 el délar del mercado libre inicia un nuevo y el més
acelerado distanciamiento con relacion al precio del délar certifi-
cado. En menos de un ano pasa de $ 10.00 por délar a un nivel
superior a $ 19.00, algo que toma por sorpresa a las autoridades
monetarias. Para contrarrestar este movimiento tan exagerado,
se expide el Decreto-legislativo 1709 de junio 29 de 1965, suspen-
diendo el sistema de compra de las divisas originadas en las ex-
portaciones menores.

En efecto el Banco, por mandato del articulo 16 del Decreto-
Ley 1734 de 1964 modificatorio del articulo 35 de la Ley 1% de
1959, comprobada este tipo de divisa a la cotizacion de la tasa li-
bre de acuerdo con el promedio registrado en la semana inmedia-
mente anterior. Este sistema resultaba inconveniente en conside-
racion a la diferencia tan notoria entre ambos mercados de
divisas, el libre y el del certificado, con un claro efecto inflacio-
nario. El Banco se habia visto, muchas veces, obligado a transfe-
rir divisas libres al mercado de certificados de cambio con una
sensible pérdida. En lo sucesivo seria la Junta Monetaria la en-
cargada de fijar el tipo de cambio para el reintegro de divisas
de las exportaciones menores.

156

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



Sobre lo anterior, el sefior gerente, doctor Eduardo Arias Ro-
bledo, en sus notas editoriales de junio de 1965 se expresaba en
los siguientes términos: “La gran distancia a que se ha colo-
cado la cotizacién del délar del mercado de capitales, o sea el
llamado délar libre, de la tasa que ha venido rigiendo para los
certificados de cambio, la presion que se observa sobre las li-
cencias de importacion y sobre los giros al exterior y la consi-
guiente pérdida de reservas internacionales del Banco de la
Repiublica han puesto de manifiesto un estado de desajustes en
el sistema cambiario, que no es nuevo, sino que venia gestandose
desde meses atrds, en particular por la influencia directa de un
agudo proceso inflacionario, auxiliado por factores de incerti-
dumbre e inseguridad” .

Ese desajuste lo analizaba el sefor presidente de la Republi-
ca doctor Guillermo Leén Valencia dos meses mas tarde, para
sostener que una solucién descansaba mas sobre un ingreso adi-
cional de divisas que sobre el mecanismo de la devaluacién, cuan-
do al inaugurar las sesiones ordinarias del Congreso decia:

“Quiero ademds ser muy claro al afirmar que ni aun con
una devaluacién de grandes proporciones, tal demanda (de di-
visas) se reduciria a montos compatibles con las cantidades que
resulta posible ofrecer. La devaluacion puede tener cierto efecto,
muy relativo, sobre el registro futuro de importaciones, que ya
estd siendo reducido por la no concesion de licencias; pero no
logrard sino a lo mds amenguar por algin tiempo la demanda
que corresponde a un pasivo ya contraido, a menos que el en-
carecimiento de ese pasivo, en términos de moneda legal, fuera
tan gravoso que produjera una moratoria forzada por la insol-
veneia de muchos importadores, lo que constituiria la peor de
las soluciones imaginables. Un ingreso adicional de divisas
extranjeras es, pues, de todas maneras necesario” .

Como los hechos continuaban agravandose, el gobierno soli-
cit6 al Congreso facultades extraordinarias para ocuparse de es-
tas materias. No habiendo hecho curso el proyecto, el gobierno
optd por hacer uso del articulo 121 de la Carta y expidié el De-
creto-legislativo 2322 de septiembre de 1965 en lo que constituyo
una nueva reforma cambiaria (36). Elimina el sistema de rema-
tes de los certificados de cambio y en su lugar establece dos tasas

(36) Informe anual del Gerente a la Junta Directiva 1965, pagina 46.
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fijas para la venta de divisas de este mercado; la tasa intermedia
de $ 13.50 y la preferencial, periédicamente variable, tal como
venia desde la Ley 83 de diciembre de 1962.

Surge, de este modo, un tipo adicional de cambio, el inter-
medio.

Se confiaba encontrar con estas medidas, un mejor equilibrio
entre la demanda y oferta de cambio exterior, mas ajustado a las
necesidades y circunstancias que vivia el pais. La reforma cam-
biaria de 1965 se puede sintetizar como sigue:

1. Mercado de divisas. Se modifica el antiguo sistema de
los certificados de cambio y se autoriza la venta de giros sobre el
exterior por el Banco de la Republica en dos mercados: preferen-
cial e intermedio.

2. Ingresos. Ingresan al mercado intermedio, las divisas
originadas en exportaciones menores, las compras de oro, las in-
versiones extranjeras registradas en este mercado, los emprésti-
tos externos, cuyo producto es obligatorio vender al Banco, los
ingresos de cualquier naturaleza que reciban los departamentos,
municipios y establecimientos publicos asi como las transferen-
cias del mercado preferencial que se realicen con el fin de mante-
ner un equilibrio entre ingresos y egresos.

Por su parte el mercado preferencial se alimenta de las divi-
sas provenientes de exportaciones de café y productos con conte-
nido de materia prima importada superior al 50% que haya sido
pagada por este mercado, asi como los traslados que se hagan del
mercado intermedio.

3. Egresos. La divisa preferencial se utiliza para atender
al pago de mercancias incluidas en las listas de este mercado,
gastos de estudiantes en el extranjero, pago del petréleo crudo
para refinacion en el pais que deba cubrirse en ddlares, compro-
misos contractuales adquiridos por el gobierno nacional con an-
terioridad a la vigencia de este decreto.

4. Régimen de capitales. Establece la inscripcion obligato-
ria en la division de registro de cambios, de todos los capitales
extranjeros importados, asi como de su reembolso y transferencia
de utilidades, inclusive comisiones y regalias de marcas y
patentes.
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5. Deuda externa. Con caracter obligatorio se determina
que toda persona natural o juridica que obtenga en el futuro
préstamos en el exterior, debera registrarlos junto con los pagos
por capital e intereses en la divisién de registro de cambios, y que
su producto debe ser vendido al Banco de la Republica a la tasa
del mercado intermedio.

6. Autoridades cambiarias. A la Junta Monetaria se le ads-
criben nuevas atribuciones como las de fijar las tasas y sistemas
de venta de los certificados de cambio, autorizar y aprobar sis-
temas de compra y venta de divisas, elaborar y aprobar los pre-
supuestos de divisas del pais, establecer los sistemas para la ins-
cripcion de capitales y registro de deudas, vigilar el monto y con-
diciones de la deuda externa, sefalar limites y requisitos para el
endeudamiento externo y ordenar a los establecimientos publicos
que mantengan en deposito en el Banco de la Republica las divisas
extranjeras.

7. Cuenta especial de cambios. Se autoriza al gobierno para
cancelar al Banco de la Republica el saldo que resulte a su cargo
en la cuenta especial de cambios. Las futuras utilidades netas de
dicha cuenta, constituiran ingresos corrientes a favor del gobier-
no y se incorporaran al presupuesto nacional.

Las tasas de cambio continuaron con pocas alteraciones, sal-
vo que la libre del mercado de capitales descendié hasta situarse
un poco por encima de $ 16 en noviembre de 1966. De otra parte,
el mercado internacional del café continuaba soportando una muy
dificil situacion. Pese a los esfuerzos realizados por Colombia
dentro del marco del Convenio Internacional del Café, no fue
posible evitar una baja en la cotizacién internacional, como tam-
poco la caida en el volumen de las ventas externas. Se vencieron
obligaciones externas contraidas por el Banco, el gobierno nacio-
nal y la Federacion Nacional de Cafeteros, sin que se hubieran
podido superar las dificultades presentadas para perfeccionar
nuevas operaciones de crédito, tanto por parte del gobierno como
del Banco.

Como consecuencia de lo anterior, se hizo necesario expedir
el Decreto-legislativo 2867 de 29 de noviembre de 1966, que adop-
t6 medidas de emergencia en materia cambiaria. Se puso fin,
definitivamente, al mercado libre de oro y divisas y se establecio
que fuese tnicamente el Banco de la Republica el que podria
comprar y vender estos valores. Se organiz6 el mercado de capi-
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tales y la Junta Monetaria quedé autorizada para fijar la priori-
dad de pagos al exterior, teniendo en cuenta las obligaciones del
Banco, el servicio de la deuda externa del sector publico y la co-
rrespondiente a la Federacion Nacional de Cafeteros.

Las tenencias en divisas extranjeras o en titulos represen-
tativos de las mismas, quedaron transitoriamente congeladas, no
pudiéndose disponer de ellas sin previa autorizacion de la divi-
sion de registro de cambios de la Superintendencia de Comercio
Exterior. Esta medida no significo, en forma alguna, la confis-
cacion de tales valores, los cuales, mediante la reglamentacion
respectiva, podian ser dedicados a finalidades convenientes para
la economia del pais. Se decidid, ademas, pasar al régimen de lista
previa, todas las mercancias que se estaban importando libre-
mente.

Este Decreto 2867 fue el preAmbulo a la creacion del notable
“Estatuto Cambiario” de 1967 que se pasa a considerar en
seguida.

EL ESTATUTO CAMBIARIO

El Decreto-Ley 444 de marzo de 1967 es una especie de “ley-
marco” de las que enuncia la Constituciéon Nacional en sus articu-
los 76 y 120 dentro de la cual se ha podido mover el Ejecutivo
con la agilidad que exigen las cambiantes circunstancias en que
se ha desenvuelto el pais en materia de comercio exterior.

En efecto, es un documento dotado de un alto grado de elas-
ticidad y alli reside su mayor bondad. No se adoptaron normas
rigidas en ciertas materias, pero se asignaron funciones a deter-
minados organismos del Estado, como la Junta Monetaria, la de
Comercio Exterior y el Consejo Nacional de Politica Econémica.
Se dejaron consignadas ciertas restricciones transitorias, en ar-
monia con los articulos VI y XIV del Acuerdo de Bretton Woods,
en relacion con las transferencias de bienes y de capital, las cuales
se irian reduciendo paulatinamente en la medida en que la situa-
cion de balanza de pagos lo hiciera posible,

La filosofia y los mecanismos que de él se desprenden, corres-
ponden muy bien a las necesidades del pais. Recordando las ex-
periencias de cambio exterior que se iniciaron en 1931 y que con-
tinuaron por todos estos anos, el Decreto 444 recoge y refina lo
que nuestros legisladores habian considerado, siempre dentro del
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marco del control de cambios. La Ley 1? de 1959 y el Decreto 2322
de 1965, son un claro ejemplo de esta trayectoria que venia si-
guiendo la Nacion.

Indudablemente el mecanismo mas novedoso de este estatuto
lo constituye el movimiento suave y gradual de la tasa de cambio.
Esto pone fin a esa frecuente variacion en las reglas del juego que
tanto interferian en la necesaria estabilidad, como el principal
problema que habia dominado nuestro panorama cambiario en
estas ultimas décadas. Su articulo primero sienta las bases para
la interpretacion y aplicacion adecuadas de los principios consa-
grados en esta norma, a saber:

a) Fomento y diversificacion de las exportaciones;
b) Aprovechamiento adecuado de las divisas disponibles;

¢) Control sobre la demanda de cambio exterior, particu-
larmente para prevenir la fuga de capitales y las operaciones es-
peculativas;

d) Estimulo a la inversiéon de capitales extranjeros en ar-
monia con los intereses generales de la economia colombiana;

e) Repatriacion de capitales y reglamentacion de las inver-
siones colombianas en el exterior, y

f) Logro y mantenimiento de un nivel de reservas suficien-
tes para el manejo normal de los cambios internacionales.

Siguiendo estos enunciados, en particular el ultimo, se em-
pezo a racionalizar en mucho detalle, la demanda de divisas. E!
tipo de cambio que venia tan disperso, repartido en cuatro clases
distintas, se reduce primero a uno solo para el “certificado”, y
luego en junio de 1968, se elimina el del mercado de capitales para
llegar a la unificacion total. Quedan en ese momento solo dos
conceptos con tasas de cambio especiales, aunque simplemente
ncminales como son los giros del gobierno nacional para atender
los compromisos de deuda externa y demas gastos en el exterior
los cuales se registran al precio de $ 16.30 mercado de capitales
v la tasa para el pago del petréleo crudo destinado a la refinacion,
que se mantiene a la tasa preferencial de § 9.00.

Este nuevo régimen no solo sirve de desestimulo a los gastos
considerados como superfluos, sino que se convierte en un verda-
dero incentivo para diversificar las fuentes de nuevos ingresos
de divisas para las personas que se dediquen a la actividad ex-

161

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



portadora. Para ello se crea el incentivo otorgado por el Certifica-
do de Abono Tributario CAT que habra de darle el mayor im-
pulso a las exportaciones menores,.

PROCESO DE DESMONETIZACION DEL ORO:
LA INCONVERTIBILIDAD DEL DOLAR

En noviembre de 1967, el Banco de Inglaterra presenté al
mundo el siguiente comunicado:

“Kl gobierno de Su Majestad ha anunciado su decision de
devaluar la libra en un 14.83% de US$ 2.80 a US$ 2.40. Esta
aceion, que ha tenido el apoyo del Fondo Monetario Internacio-
nal, fue tomada con gran disgusto y a pesar de una larga bata-
lla para evitarla”.

Después de la devaluacion de la libra esterlina, se desato una
especulacién en torno al oro, entre otras causas, por la politica
cambiaria adelantada por Francia buscando mejorar la posicion
de este metal como activo de reserva. Es entonces cuando la onza
troy se coloca en el nivel de US$ 43.00. El precio oficial de US$
35.00 la onza troy venia desde 1934, fijado por el presidente Roo-
sevelt y en torno a este precio figuraba también el del mercado
privado.

Con este motivo, los miembros del “pool internacional del
oro” integrado por siete paises: Holanda, Bélgica, Alemania, Ita-
lia, Suiza, Gran Bretana y Estados Unidos se reunieron en Wash-
ington en marzo de 1968 para examinar sus operaciones de oro.
En el comunicado del dia 17 expresan que el gobierno de los Es-
tados Unidos tomara todas las medidas pertinentes en la defensa
del valor del dolar, tan ligado entonces a la del metal-rey, y que
el Congreso de ese pais habia aprobado una ley para hacer dis-
ponible toda la reserva de oro y que continuaria comprando y
vendiendo al precio de US$ 35.00 la onza troy. De otro lado, los
gobernadores acordaron cooperar plenamente para mantener las
paridades existentes, y que en adelante las tenencias oficiales de
oro debian ser utilizadas solamente para efectuar transacciones
entre las autoridades monetarias y, por tanto, decidieron no pro-
veer méas oro al mercado de Londres, de modo que el oro no saliera
de las reservas oficiales para atender la demanda de particularcs
(usos industriales, especuladores y atesoradores).
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Se separaba de esta manera el precio oficial, que en adelante
pasaria a llamarse “oro monetario” del precio registrado en el
mercado libre denominado “oro no monetario” evitando asi el
efecto directo de la especulacién sobre las reservas oficiales, Con
esta crisis de 1968, se puede afirmar que el oro empieza a perder
importancia como activo de reserva internacional, no obstante
los esfuerzos de Francia por evitar que esto ocurra. A raiz de las
medidas anteriores, la cotizacion del oro en el mercado libre tuvo
una cierta baja, pero todavia sin volver al precio de paridad con
el dolar estadinense.

No fue hasta diciembre del ano siguiente, 1969, cuando la
cotizacion de ese mercado libre, se volvio a situar alrededor de los
US$ 35.00. En este tltimo fenémeno contribuyé la proximidad de
la entrada en vigencia de los “derechos especiales de giro”
—DEG— como nuevo activo de reserva, asi como la revaluacion
del marco aleman, la devaluaciéon del franco francés y el alza en
las tasas de interés en los mercados europeo y estadinense, cuan-
do resultaba mas atractivo la inversion en otros activos, distintos
del metal amarillo.

Las cosas permanecieron relativamente calmadas en el mer-
cado del oro por un par de anos, hasta que sobrevino la peor crisis
monetaria de esos ultimos 25 anos cuando Estados Unidos en
agosto de 1971, resolvié unilateralmente tomar una serie de me-
didas encaminadas a solucionar su déficit en la balanza de pagos.
La mas significativa de estas medidas es la que se refiere a la
pérdida de la convertibilidad de ddlares en oro.

LA INCONVERTIBILIDAD DEL DOLAR

El 15 de agosto de 1971 el mundo financiero recibié con
estupor la noticia de que el gobierno de Estados Unidos habia
tomado la decision de:

a) Suspender la convertibilidad de délares en oro;

b) Imponer un recargo del 10% a las tarifas aduaneras;
¢) Congelar por 90 dias, precios, salarios y arrendamientos;
d) Reducir la ayuda externa en un 10%, y

e) Disminuir los gastos federales.

Se le propinaba de esta manera un rudo golpe al Acuerdo de

Bretton-Woods de 1944, el cual se habia montado, en su aspecto
cambiario con base en el oro como denominador comuin para fijar
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la paridad de cada moneda en la misma forma que el délar, cuan-
do su articulo IV Seccién 1# dice: “El valor a la par de la mo-
neda de cada participante, se expresard en términos de oro
como denominador comun o en términos de dolar de los Esta-
dos Unidos, del peso y ley wvigentes a 19 de julio de 1944”.
De acuerdo con este postulado, el délar quedaba atado al con-
tenido de oro en cuanto a peso y ley de dicha fecha y cuyo pre-
cio estaba en US$ 35.00 la onza troy.

Era para Estados Unidos nada mas ni nada menos que el
resultado de un problema en la balanza de pagos, en particular la
balanza comercial, que por primera vez en el presente siglo, arro-
jaba un déficit con todos sus efectos en la economia norteamerica-
na. Tales medidas implicaban la modificacion de uno de los
elementos basicos en el funcionamiento del sistema monetario
internacional para el desarrollo de su comercio. Los bancos cen-
trales de Alemania y el Japon que contaban con saldos muy apre-
ciables en dolares, se vieron en la necesidad de aceptar una mayor
oferta de esta divisa, a fin de dar cumplimiento al compromiso de
BrettonWoods, de no permitir que la tasa de cambio fluctuase en
los mercados cambiarios en méas de 1% a lado y lado de las pari-
dades oficiales. E]1 hecho de que los bancos centrales tuvieran que
emitir grandes cantidades de su moneda para adquirir los d6lares
que se ofrecian, agudizo el problema inflacionario de sus respec-
tivas economias.

Lo anterior condujo a que en los mercados europeos se opto
por permitir la fluctuacion de sus monedas con respecto al dolar,
las cuales se revaluaron en relacion con la divisa norteamericana.
Los Estados Unidos lograron asi inducir al reajuste cambiario de
sus principales competidores. En diciembre de ese ano, 1971, los
paises industrializados reunidos en el denominado “Grupo de los
Diez”, (El Grupo de los Diez estaba integrado por Estados Uni-
dos, Canada, Italia, Bélgica, Suecia, Holanda, Gran Bretana,
Francia, Alemania y Jap6én) resolvieron formalizar algunos
acuerdos sobre las paridades de sus monedas como una solucion
transitoria a la crisis desatada en agosto.

LA PRIMERA DEVALUACION DEL DOLAR

El 18 de diciembre de 1971 se celebré un convenio por medio
del cual los Estados Unidos se comprometian a devaluar su signo
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monetario en 7.89% mediante el aumento de 8.57% en el precio
del oro, o sea, que la onza troy de este metal se cotizaria a US$
38.00 en vez de US$ 35.00 en la esfera oficial.

Este acuerdo conocido también con el nombre de “Acuerdo
de Smithsonian” se llamé asi por cuanto tuvo lugar en el Viejo
Castillo Rojo del Instituto Smithsonian de Washington, con la
participacion de los ministros de finanzas y gobernadores de ban-
cos centrales del Grupo de los Diez. Se buscaba, ante todo, lograr
un acuerdo para establecer un sistema de relacion de la tasa de
cambio entre sus distintas unidades monetarias. Francia y Ia
Gran Bretana aceptaron no modificar la paridad de sus monedas.
Los ministros de los demas paises, de este grupo, anunciaron pos-
teriormente su respectiva tasa de cambio.

Ademas de esta realineacion de las unidades monetarias de
esos paises, se convino el permitir un margen de fluctuaciéon en
la tasa de cambio, del orden de 214 % por encima y por debajo
de la nueva relacion en que quedarian las paridades monetarias.
Esto ultimo estaria sujeto a una reforma del sistema monetario
internacional, puesto que se variaba ese 1% del acuerdo de Bret-
ton Woods. La trascendencia de este acuerdo residia en que por
primera vez en la historia monetaria internacional, la tasa de
cambio de los mas importantes paises industrializados, se negoc-
ciaba en torno de una mesa de conferencias.

Sin embargo tan significativo arreglo, tan solo duré algo
menos de catorce meses, cuando en febrero de 1973, los Estados
Unidos tomaban la determinacion de devaluar el délar por segun-
da vez, Lo que parecia ser un mal muy propio de los paises en
via de desarrollo, estaba afectando por igual al mas desarrollado
de todos.

LA SEGUNDA DEVALUACION DEL DOLAR

El 12 de febrero de 1973, el gobierno de los Estados Unidos
hizo pablica la decisién de devaluar su signo monetario en 10%
en términos del oro al permitir un aumento del 11.1% en el precio
del metal amarillo, pasando de US$ 38 la onza troy a US$ 42.22,
como precio oficial para las reservas,

Se acentuaba el deterioro en la balanza comercial estadinense,
pese a los reajustes monetarios de finales de 1971. Lo anterior
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provoco fuertes movimientos especulativos, como secuela légica
de una medida de esta naturaleza. A estas presiones especulativas
se le asignaba la mayor responsabilidad en esta crisis del 73,
cuando se decia que se estaban formando con anterioridad a la
devaluacion. Otras voces autorizadas se referian mas a una inade-
cuada estructura de tasas de cambio frente a la realidad que se
vivia en esos dias.

El mercado libre del oro —oro no monetario— que ya a co-
mienzos de 1973 se habia situado en US$ 65.00 la onza troy,
para el segundo semestre se colocaba casi en el doble al llegar a
$ 112.00, mientras la cotizacién oficial —oro monetario— perma-
necia en US$ 42.22. Por esos mismos dias se avecinaba la crisis
energética con otras alzas desproporcionadas en el petréleo, que
tantas perturbaciones economicas vendria a ocasionar en los pai-
ses importadores del hidrocarburo.

Cuatro afios mas tarde, en 1977, se formaliza una segunda
enmienda del Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Inter-
nacional donde el papel monetario del oro pierde casi toda su im-
portancia como activo de reserva internacional (37).

CREACION DE FONDOS FINANCIEROS
FONDO FINANCIERO AGROPECUARIO

Mediante la Resolucion 23 de mayo 11 de 1966, la Junta Mo-
netaria autoriz6 al Banco de la Republica para constituir el Fondo
Financiero Agrario, destinado a fomentar programas de crédito
rural supervisado, que contribuyan al desarrollo de este sector.

Los préstamos se concibieron para ser otorgados por inter-
medio de las instituciones de crédito —bancos y corporaciones
financieras— en cumplimiento de proyectos previamente aproba-
dos, cuyo objetivo fuese el de incrementar y tecnificar el cultivo
de articulos de consumo bésico, con ciclos de produccion inferiores
a un ano. Igualmente el crédito otorgado por este Fondo, seria
para el fomento de la ganaderia de cria entre pequenos empresa-
rios.

Como recursos del Fondo, la misma norma autorizé inicial-
mente, primero la colocaciéon de dos puntos y posteriormente de

(837) Informe del Gerente a la Junta Directiva de 1976, paginas
157 y 168.
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dos mas, de los fondos congelados como encaje ordinario de los
bancos sobre las exigibilidades a menos de treinta dias, en lo que
se conoce como inversiones autorizadas del encaje.

Se faculté, ademas, al Banco para emitir bonos representa-
tivos de esta inversion con interés del 8% anual y hasta por
$ 300 millones, de acuerdo con los desembolsos redescontados. Por
ultimo, los demés recursos externos e internos que se obtuviesen
para tal finalidad.

Segun el sistema establecido por esta Resolucion 23, las enti-
dades interesadas en utilizar los recursos del Fondo en un pro-
yecto especifico, deberian dirigir su solicitud a la Junta Moneta-
ria, la cual la examinaba en términos generales de acuerdo con los
objetivos perseguidos. Aceptado por la Junta Monetaria, la di-
rectiva del Banco entraria a convenir con las entidades autori-
zadas de su tramite, para fijar los plazos y demas condiciones.

En el primer semestre de actividades, se registraron 5.472
solicitudes aprobadas por un total de $ 312.6 millones. Los recur-
sos indicados se destinaron a financiar cultivos de algodén, arroz,
maiz y soya. Asimismo se inicié la utilizacion de créditos en el
ramo pecuario, llegando a $ 8.4 millones en este sector, equiva-
lente al 33.5% de la partida de $ 25 millones asignada a planes
ganaderos.

El Fondo aparecié como complementario de los recursos que
en ese momento destinaba el sistema bancario a los participantes
en la actividad agropecuaria. Por esta razén se fijaron margenes
de financiacién por hectirea cultivada y de redescuento en los
préstamos otorgados, con lo cual se comprometia la colaboracion
economica de beneficiarios e intermediarios. El Banco se ocupo
inmediatamente de organizar un Departamento de Crédito Agra-
rio, dotado de los requisitos técnicos para calificar los programas
y supervisar su desarrollo.

La experiencia conseguida a través del manejo del Fondo
Financiero Agrario, llevaron a las autoridades a pensar en un
instrumento de mas amplias proyecciones. Fue asi como el Minis-
terio de Agricultura conjuntamente con el de Hacienda presen-
taron al Congreso el proyecto de ley que dio origen a la Ley 5*
de 1973. Aqui nacié el Fondo Financiero Agropecuario que ha
pasado a constituirse en la principal fuente de crédito del sector
del campo colombiano.
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A tiempo que se amplio su radio de accion, se hizo igualmen-
te mas exigente el cumplimiento de los requisitos que deben llenar
los beneficiados, con miras a lograr un buen incremento de la
productividad agropecuaria, en cumplimiento del maximo obje-
tivo que persigue el Fondo cual es de alcanzar la capitalizacién
del sector agropecuario.

No obstante una mejor calificacion de los requisitos, se ha
fijado como uno de sus propésitos el hacer méas agil y expeditos
los tramites que han de llenarse en el proceso de solicitud. En
esto es preciso separar los que atafien al Banco de los que se
cumplen con los institutos de crédito —bancos y corporaciones—.
Lo que se persigue en este sentido es la simplificacién del pro-
ceso de solicitud para restarle complejidad y dar asi mayor acceso
a un numero de pequenos y medianos empresarios facilitando este
paso.

En cuanto a su mayor radio de accion, la Ley 5, de 1973
permitio otorgar crédito dirigido a obras de infraestructura asi
como la adquisicion de maquinaria y equipo, permitiendo la for-
macion de activos que tanto contribuyen en la meta de capitali-
zaceion.

ADMINISTRACION

El Fondo Financiero Agropecuario es administrado por el
departamento del mismo nombre que hace parte del Banco de la
Reptblica, el cual entra a estudiar los proyectos que presentan
los agricultores y ganaderos a través de los institutos de crédito.
Cada proyecto debe contar con asistencia técnica, tanto para su
elaboraciéon como para la ejecucion, como parte fundamental del
optimo empleo de estos recursos de crédito que deben traducirse
en un adecuado volumen de producecion,

RECURSOS DEL FONDO

Por resoluciones de la Junta Monetaria, los institutos de cré-
dito tienen como inversién forzosa la suseripcion de titulos de
fomento agropecuario divididos en clase “A” y clase “B”. Los de
clase A son suscritos por los bancos comerciales con base en el
monto de sus colocaciones en una proporeciéon que fluctie entre el
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15% y el 25%. Los de clase B son suscritos por los institutos o
empresas oficiales de economia mixta.

Ademaéas del cupo de redescuento en el Banco, el Fondo ha
contratado empréstitos con organismos de crédito internacional,
como es el Banco Mundial, y se ha captado ahorro interno a través
de colocacion de titulos como han sido los titulos agroindus-
triales.

FONDOS GANADEROS

El Fondo Financiero Agropecuario, por delegacion que le ha
hecho el gobierno, administra los fondos ganaderos establecidos
en el pais.

Estos fondos son sociedades andnimas de economia mixta del
orden nacional y auxiliares de crédito cuyo objeto social inico es
el fomento pecuario. En tal virtud, estan sometidos al Cédigo de
Comercio, a la Ley 45 de 1923 con las disposiciones que la adi-
cionan y reforman, a la Ley 5* de 1973 y al presente decreto
(Decreto 1562 de 1973, Art. 1° reglamentario de la Ley 5* de
1973). Los actos que realicen para el desarrollo de sus activida-
des estan sujetos a las reglas de derecho privado y a la jurisdic-
cion ordinaria. Como tales, no hacen parte de la administracion
publica, Sin embargo como sociedades de economia mixta, dedi-
cadas al fomento pecuario, estin vinculadas al Ministerio de Agri-
cultura.

FONDO DE INVERSIONES PRIVADAS

La misién del Banco Mundial conjuntamente con el comité
ad-hoc de la Alianza para el Progreso de que ya se hizo mencion
antes y que nos visito a comienzos de la década del sesenta, re-
comendaron la creacién de una entidad encaminada a financiar el
sector privado que pudiese mejorar nuestra dificil situacién de
balanza de pagos. En concordancia con esta recomendacion la
junta directiva del Banco, mediante la Resolucion 11 del 28 de
febrero de 1963, creé dentro de la organizacion del mismo Banco
el Fondo para Inversiones Privadas —FIP—,

El F.I.LP. no es una persona juridica sino un sistema que
opera dentro del instituto emisor a través de un departamento
especializado. Tiene como funcién primordial el suministro de
fondos para inversiones exclusivas del sector privado, de especial
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conveniencia para el desarrollo economico del pais, con preferen-
cia las que tiendan al fomento y diversificacion de las exporta-
ciones.

Inicialmente sus recursos estuvieron constituidos por la con-
trapartida en moneda colombiana de empréstitos externos, por
divisas provenientes de créditos externos y por otras fuentes que
el Banco de la Reptblica aceptara o decidiera vincular al sistema
Estos recursos deberian destinarse tinicamente en la adquisicion
de activos fijos, tales como maquinaria y equipo de fabricacién
nacional o extranjera, construcciones e instalaciones necesarias
para iniciar o expandir producciones economicamente convenien-
tes, asi como al pago de ciertos estudios técnicos indispensables
en la integracion de proyectos de inversion.

El otorgamiento de fondos a las empresas que obtienen cré-
dito del FIP se efectia no en forma directa, pero por interme-
dio de los bancos y las corporaciones financieras. Al evaluar los
proyectos que se someten a su consideracion por conducto de estos
intermediarios financieros, se sigue un riguroso principio de se-
leccion, de tal modo que los planes que financia, tienen necesaria-
mente que encuadrar dentro de los criterios basicos promulgados
inicialmente. Estos criterios se referian al fomento y diversifica-
cion de las exportaciones, sustitucion de importaciones y elimina-
cion de ciertas estrecheces en la produccién de determinados bie-
nes y servicios.

Unos cinco afos mas tarde (38) la Junta Monetaria estable-
ci6 que estos criterios se podrian ampliar, mediante la aceptacion
de operaciones destinadas a crear o ensanchar en Colombia indus-
trias de transformacion que contribuyan a planes de integracion
fronteriza adoptados por el gobierno nacional. Por otra parte, lo
autoriza también para hacer préstamos destinados a nuevas plan-
taciones de cacao, a los cultivos de palma africana con el fin de
ampliar las plantaciones existentes hasta alcanzar un tamano
econémicamente productivo y refinanciar la maquinaria y equipo
requeridos en el proceso industrial. Todo conforme a modalidades
especiales consistentes en plazos, intereses y sistemas de amorti-
zaciéon (39).

(38) Revista del Banco de la Reptiblica, febrero de 1968.
(39) Informe del Gerente a la Junta Directiva de 1968, pagina 103.
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Ha sido muy significativa la contribuciéon que ha tenido este
Fondo en el mejoramiento de la posicion de la balanza de pagos
con el crédito destinado a fomentar las exportaciones menores.
Es una muestra elocuente de las ventajas que conlleva para el
pais el crédito de fomento debidamente seleccionado y aplicado.
Los estudios son cuidadosamente analizados por funcionarios es-
pecializados del Banco y sometidos en ultimo término a la junta
directiva para que esta apruebe o rechace las solicitudes.

El Banco, ante las crecientes responsabilidades en el manejo
del crédito de fomento, dispuso crear a fines de 1964 un departa-
mento especializado al cual se adscribieron principalmente las
funciones de estudio previo y control de los préstamos que otorga
el Fondo, lo mismo que los correspondientes a operaciones que
realizan los bancos de conformidad con las normas del Decreto
384 de 1950 y las corporaciones financieras, segin las lineas de
crédito otorgadas en desarrollo del Decreto 2369 de 1960. Este de-
partamento se amplié en 1968 para unirse al Fondo Financiero
Industrial y con el nombre de crédito de fomento.

En cumplimiento de la norma organica por la cual el FIP
debe dedicar no menos del 60% del valor de sus recursos a finan-
ciar proyectos que diversifiquen y fomenten las exportaciones, la
actividad econémica mas favorecida continué siendo la industria
alimenticia, no solo por sus efectos en la balanza de pagos como
por su incidencia en la canasta familiar.

FONDO FINANCIERO INDUSTRIAL

La Resolucion 54 de octubre 16 de 1968 de la Junta Moneta-
ria creo en el Banco de la Republica el Fondo Financiero Indus-
trial —FFI— teniendo como objetivo principal y a diferencia
del FIP, la financiacion de la pequena y mediana empresa in-
dustrial manufacturera, para sus necesidades de capital de tra-
bajo y de asistencia técnica.. Sin embargo, y en forma especial,
la financiacién podria dirigirse para activos fijos siempre que
estos fuesen complementarios a la suma solicitada para capital
de trabajo.

Los recursos iniciales del FFI se generaban en la emision
y colocacion de bonos del Banco de la Reptblica con un vencimien-
to de seis meses contados desde la fecha de su emision y con un
interés del 11% anual, y las demds partidas internas y externas
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que le destinase la Junta Monetaria. Los préstamos para ser otor-
gados a través de los bancos y corporaciones financieras, con
plazos de uno a cinco afos, y redescontables en un 65%.

La Resoluciéon 54, exige como condicion de financiacion, que
la empresa prestataria se comprometa a aumentar su patrimonin
neto, mediante capitalizacion de utilidades, aumento del capital
pagado o sistemas similares. De esta manera se obliga al pequeno
v mediano empresario industrial, a un ahorro en su propio nego-
cio lo que le asegura para el futuro, el aumento de su actividad
industrial. Por su parte, la junta directiva del Banco reglamenté
el Fondo, definiendo lo que debe entenderse por pequeiia y media-
na industria.

Posteriormente dentro de los propositos de incremento de la
produccion y apertura de nuevas fuentes de trabajo, la Resolucion
30 de 1970 de la Junta Monetaria le permitié al Fondo financiar
la venta de bienes de capital de produccién nacional para competir
con las condiciones de plazos e intereses que conceden los produc-
tores de bienes similares en el exterior. Son calificables para estas
operaciones, aquellos bienes de alto valor y los que sean aceptados,
no solamente por su indole, sino por el grado de integracion na-
cional. Como resultado de esto surgieron dos tipos de lineas de
crédito en el FFI, la “linea ordinaria” y la “linea de bienes de
capital”.

Como esta “linea de bienes de capital” encontrara dificulta-
des, la Junta Monetaria autorizé al Fondo para financiar a enti-
dades oficiales de servicio publico en la comercializacion de bienes
de capital producidos en el pais para alcanzar un mayor desarrollo
industrial y disminuir el endeudamiento externo.

FONDO DE PROMOCION DE EXPORTACIONES (PROEXPO)

El estatuto cambiario (Decreto-Ley 444 de 1967) cred a
PROEXPO con el fin de “incrementar el comercio exterior del
pais y de fortalecer su balanza de pagos mediante el fomento y
diversificacion de las exportaciones”.

A diferencia de los otros fondos financieros creados dentro
del instituto emisor, se suscribié un contrato entre el gobierno
nacional y el Banco de la Republica para la organizacion y admi-
nistracion del Fondo. Inicialmente los recursos del Fondo consis-
tieron primordialmente en el producto del impuesto del 114 % del

172

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



valor CIF de las importaciones. De acuerdo con lo previsto en
el mismo decreto, el Banco le concedié diversos préstamos para
facilitar el normal desarrollo de sus operaciones. Tales operaciones
estan concentradas en los campos de informacién, promocion y
crédito.

Informacién.—Las principales actividades en este aspecto se
refieren a la absolucion de consultas, especialmente sobre aran-
celes, condiciones de competencia, posibles importadores y com-
pradores en el exterior, sistemas de crédito y demas aspectos de
mercado externo. '

Se ha dado a la publicidad el “Directorio de Exportadores”,
el cual, aparte de contar con clasificaciones sobre los productos
de exportacion y sobre las empresas que los suministran, contiene
informacion general sobre diversos aspectos de la economia del
pais. El directorio es bilingiie —espanol - inglés— con una pro-
fusa distribucion en el exterior, en la esperanza de que se cons-
tituya en un adecuado vehiculo de promocién. Luego con miras
a divulgar los diferentes tramites de exportacion se ha publicado
el “Manual del Exportador”. Este manual se ha complementado
con folletos sobre las labores del Fondo, tramites e incentivos a
la exportacion, técnicas de embalaje, costos de transporte y el
crédito.

Promocion.—Las principales actividades en esta materia se
desarrollan a través de varios especialistas, particularmente pro-
motores en los campos de productos agricolas y otros como tex-
tiles, confecciones, manufacturas, etc. Las realizaciones mas des-
tacadas en este campo son, la financiacion de diversos viajes de
ventas, estudios de mercados, distribucion de muestras, campanas
de publicidad y participacion en ferias y exposiciones.

Crédito.—En un comienzo la mayor concentracion de crédito
se operé mediante el descuento y compra de letras con respaldo
de ventas en el exterior. De este modo los exportadores recuperan
de inmediato el capital de trabajo comprometido en ventas, en
razon del plazo que debe otorgarse para su correspondiente pago.
Otro instrumento de financiacion es el avance o anticipo sobre
el valor de las cartas de crédito.

De otra parte, el Fondo financia en moneda nacional o en
délares, la adquisicion de insumos importados. La parte en doéla-
res, es a través de las lineas de crédito que el Fondo tiene con los
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bancos comerciales y corporaciones financieras que operan en el
pais.

Ademas de las anteriores labores, PROEXPO presta servicios
de asistencia técnica. En materia de costos y cotizaciones, se ofre-
ce una ayuda de singular importancia a los exportadores para que
formulen adecuadamente sus cotizaciones al exterior, ya que en
esta materia se suelen presentar deficiencias de calculo. Igual-
mente se presta asistencia para cumplir con los distintos requi-
sitos de la reglamentacion colombiana, asi como para obtener ma-
yores seguridades en las operaciones que impliquen crédito a los
compradores.

Mayores recursos y atribuciones.—En octubre de 1974 se
aumento6 el impuesto a las importaciones a 3.5% con destino a
PROEXPO y al ano siguiente en octubre de 1975 se tuvo otro
aumento para colocarlo en un 5%. Esto represent6 ingresos por
valor de $ 1.154 millones en 1975, cuatro veces mas que lo recibi-
do en 1974,

El crecimiento de estos recursos propios del Fondo permi-
tieron, no solamente un incremento apreciable de la cartera, sino
también un mejor manejo monetario por cuanto PROEXPO ya
no tenia que acudir a la fuente primaria del Banco para su finan-
ciacion. Dicho incremento en la cartera se acompaiié con una
mayor utilizacion de la linea de crédito establecida por la Res.
59 de 1972 de la Junta Monetaria. De otro lado el Decreto 2366
de 1974 habilité a PROEXPO para promover a través del crédito,
la construceién y ampliaciéon de empresas exportadoras, lo mismo
que la adecuacion de infraestructura y sistemas de transporte en
beneficio de las exportaciones. En consecuencia, los préstamos
para capital de trabajo que en 1974 representaban casi la totali-
dad de la financiacién otorgada, ya para diciembre de 1975 re-
presentaba el 86%.

RESOLUCION 59 DE 1972 - REINTEGROS ANTICIPADOS

Con esta resolucion se inicia un significativo volumen de
crédito otorgado por el instituto emisor a PROEXPO, al conce-
derle un cupo especial de § 600 millones para compensar la
financiacién que dejaban de recibir los exportadores al abolirse
el sistema de reintegro anticipado. Se sustituye un financiamiento
externo por otro doméstico.
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Cuando el nivel de las reservas internacionales era insuficien-
te a las necesidades del pais, se establecio este mecanismo por
medio del cual se obtenia el reintegro de las divisas por exporta-
ciones, antes de que estas se realizaran. De esta manera se acele-
raba el ingreso de divisas a tiempo que se le proporcionaba al
exportador financiacién de su capital de trabajo. La extension
de este régimen, no solo llevé a un elevado endeudamiento del
pais con el exterior, sino a que empresas apenas marginalmente
exportadoras, encontraran alli los recursos para otras actividades
no relacionadas con la exportacion. Desde principios de 1972, se
empezo a tomar un conjunto de normas orientadas a eliminar este
sistema. En abril de ese afio se establecieron encajes del 256% y
30% para los pasivos destinados a financiar reintegros anticipa-
dos. Posteriormente se acortaron los plazos para su conversion en
definitivos y se congelan los saldos a que habia llegado cada una
de las entidades financiadoras.

La Resolucion 2 de 1973 de la Junta Monetaria suprimio el
incentivo del ajuste cambiario a los usuarios de tal mecanismo.
La Resolucion 42 de agosto 14 de 1973 suspendié definitivamente
el recibo de nuevos reintegros anticipados por parte del Banco.
La Resolucion 59 de 1972 coloca a PROEXPO en una capacidad
financiadora como hasta ese momento no la habia tenido. El cré-
dito del Banco de la Republica fue para el ano 1971 de $ 256
millones, para 1972 de $ 941 millones y para 1973 de $ 2.081 mi-
llones.

FONDO FINANCIERO DE DESARROLLO URBANO

Por Resolucion 63 de noviembre 6 de 1968, la Junta Mone-
taria cred el Fondo Financiero de Desarrollo Urbano FFDU
cuyo primordial objetivo seria el de redescontar obligaciones de
los gobiernos municipales con destino a la financiacion de pro-
yvectos de desarrollo urbano.

Este organismo conto con los siguientes recursos: colocacion
de bonos del Banco de la Replblica con vigencia de seis meses,
aportes del gobierno nacional, empréstitos de la AID y capita-
lizacion de utilidades. El Fondo redescuenta los préstamos que
los bancos y las corporaciones financieras concedan a favor de
los gobiernos municipales, con destino a los fines antes senalados
los cuales deben haber cumplido con las disposiciones referentes
al endeudamiento de las entidades publicas.
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En 1976, mediante el Decreto 533, se dio traslado de este
Fondo al Banco Central Hipotecario, continuando con la politica
de concentrar en el menor nimero posible de instituciones, activi-
dades que estin relacionadas con cada una de ellas. De esta ma-
nera e] BCH puede descontar con sus propios recursos los prés-
tamos que se otorguen por parte de los bancos y las corporaciones
financieras a los municipios entre 30 y 350 mil habitantes con
destino a obras de desarrollo urbano y de infraestructura sani-
taria.
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APENDICE

ASPECTOS ADMINISTRATIVOS
LA DIRECTIVA DEL BANCO — ACCIONES DE LA CLASE “A”

Por Decreto 2424 de diciembre 9 de 1971 el gobierno nacio-
nal recupero la parte en el capital del Banco que habia vendido en
1951 por autorizacion consagrada en el Decreto 2057 de ese afio
y que representaba un 29.5% del total del capital.

Fue preciso entonces unificar el porcentaje de inversion de
los bancos en el emisor para liberar una cantidad de acciones que
puestas a disposicion del gobierno, le permitiera restablecer su
calidad de accionista como lo era en 1951. Se buscaba con este
mecanismo no incrementar el capital del Banco, regularizar la
inversion en acciones de este por parte de los bancos y propiciar
la nueva vinculacion del gobierno nacional. Al efecto la Junta Mo-
netaria expidio la Resoluecion 100 de 1971 que limité la inversion
en acciones por parte de los bancos afiliados al 6.5% del capital
pagado y reserva legal en 30 de junio de cada afio, aplazandose
hasta nuevo aviso la inversion del 8.5% restante, para completar
el 15% que, segun la ley, los bancos deben mantener en acciones
del emisor.

De acuerdo con esta determinacién, veinte bancos tuvieron
que reducir su inversion y traspasaron al Fondo de Estabilizacion
487.105 acciones que al precio unitario en libros de $ 182.51, su-
maban $ 88.901.533. De estas acciones liberadas, el gobierno com-
pré 453.948 que, al mismo precio, tenian un valor de $ 82.850.000.

Tomando los bancos Cafetero y Ganadero como parte del sec-
tor oficial —entidades semioficiales y de economia mixta— que-
daba asi el gobierno con un aporte superior al 50% del capital del
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Banco. De esta manera las diversas tesis sobre la situacion pecu-
liar del Banco de la Republica sin capital gubernamental, queda-
ron conciliadas, adoptandose la practica universal de la vincula-
cion economica del Estado a su banco central,

LA GERENCIA

El 21 de octubre de 1969 presenté renuncia como gerente
general, el doctor Eduardo Arias Robledo para dedicarse a sus
actividades particulares, la cual se hizo efectiva a partir del 31
de enero de 1970.

Le correspondié al doctor Arias Robledo sortear uno de los
periodos mas dificiles del Banco, por reflejo natural de las circuns-
tancias econémicas.vividas en esos afos, como fue la situaciéa
cambiaria examinada en el presente capitulo. ka junta directiva
dejo6 expreso reconocimiento de los servicios prestados por el doc-
tor Arias Robledo, tanto al Banco de la Repiblica como a la Caja
de Crédito Agrario y al Banco Central Hipotecario al frente de las
respectivas gerencias. -

Le sucede el doctor German Botero de los Rios quien venia
ocupando el cargo de subgerente-secretario desde 1960 y con an-
terioridad le correspondi6 la direccion del Departamento de In-
vestigaciones Econdmicas al cual se vincul6 desde octubre de 1950
cuando ingresé al Banco. Llega el doctor Botero a este alto cargo,
precedido de una amplia experiencia en el campo técnico que le
es propio al instituto emisor,

TRASPASO DE LAS MINAS DE ESMERALDAS

Mediante el Decreto 912 de junio de 1968, el gobierno nacio-
nal cre6 la Empresa Colombiana de Esmeraldas, con el caracter
de entidad autonoma de tipo comercial e industrial (40).

Su principal objetivo se fij6 en la administracion de todas
las minas de piedras preciosas y semipreciosas, asi como la ex-
plotacion de las minas de esmeraldas de Muzo y Coscuez que venia
administrando el Banco, desde el 24 de julio de 1946. El decreto
prevé que el contrato celebrado por el Banco con el gobierno en

(40) Revista del Banco de la Republica, junio de 1968.
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la fecha mencionada, sera liquidado a través de una comision
formada por un representante del gobierno, uno de la Contraloria
General de la Republica y otro del Banco. A esta comision le co-
rrespondia hacer el inventario de los bienes muebles e inmuebles,
estudiar las cuentas y definir los saldos que correspondan a cada
una de las partes contratantes, Dispone que los derechos de ex-
ploracion, explotacion y administracion concedidos al Banco por
tal convenio, se extinguiran en la fecha en que principien las
labores encomendadas a la comision liquidadora.

Durante mas de veinte afios el Banco de la Republica atendio
con puleritud y esmero estas labores no siempre gratas, pues cir-
cunstancias de diversa indole, muchas de ellas vinculadas a la si-
tuacion de orden publico reinante en la zona durante varios perio-
dos, paralizaron unas veces y entorpecieron otras, la normal ex-
plotacion. Ademas, la forma geolégica misma de las minas hacia y
hara su explotacion muy aleatoria, siendo necesario que muchas
veces la actividad explotadora, sin poder disminuir sus gastos,
debiera mantenerse en marcha por largos periodos a pesar de
resultados infructuosos. Asimismo, motivos bien conocidos, rela-
cionados con la dificil vigilancia de un area tan extensa y alejada
de los centros, contribuyen a hacer mas ardua su administracion.

TRASPASO DE LAS SALINAS Y PLANTAS DE SODA

La Ley 41 de 1968 autoriza al gobierno nacional para conve-
nir con el Banco de la Republica, todo lo relativo con la termin:i-
cion de los contratos de concesion de salinas, de la cual hace parte
las plantas de soda. La misma ley autorizé al gobierno para cele-
brar un contrato con el Instituto de Fomento Industrial, para for-
malizar la concesion de las salinas terrestres y maritimas, reem-
plazando asi al Banco de la Repuiblica en su explotacion y admi-
nistracion.

El traspaso al Instituto de Fomento Industrial de las plantas
de soda, se hizo como un aporte del gobierno para fortalecer su
capital. Este aporte fue por un valor de $ 514.068.000, segin in-
forme rendido por el Instituto Agustin Codazzi. La concesion de
las salinas conjuntamente con las plantas de soda era obvio, pues
no podria separarse la administracion de las salinas del manejo
de las plantas, siendo que las unas producen las materias primas
para la operacion de las otras.
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Con ocasion de haber sido presentada tal iniciativa al Con-
greso por el gobierno, el sefior ministro de Fomento, doctor An-
tonio Alvarez Restrepo, le expresé lo siguiente al sefior gerente
del Banco:

“No quiero cerrar esta carta sin manifestarle en mi propio
nombre y a nombre del gobierno, el reconocimiento por la exce-
lente labor desarrollada por el Banco de la Reptblica en la orga-
nizacion, ampliacion y mejoramiento de la industria de la sal. Con
puleritud y diligencia excepcionales, los directores de esa institu-
cion han hecho una buena obra que enriquece el patrimonio del
pais y complementa su cuadro industrial en forma muy impor-
tante. Hoy al término del mismo, ustedes le devuelven al pais un
conjunto de realizaciones de las cuales pueden sentirse orgullo-
sos. Usted y los funcionarios a cuyo cuidado ha estado este pro-
ceso, merecen asimismo la gratitud ciudadana”.

180

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.

¢



