CAPITULO 9

GUARDIAN DE LAS RESERVAS BANCARIAS

DEFINICIONES

El término “reservas bancarias” se refiere a los depdsitos
que reciben los bancos comerciales de parte del publico y los
cuales son trasladados al banco central para su custodia y
manejo.

La importancia de estos depositos bancarios, es el de re-
presentar la principal fuente de emision secundaria para estos
institutos de crédito. De aqui que sea tan esencial que el insti-
tuto emisor tenga un buen control sobre los mismos. La dis-
ponibilidad de estas reservas, que dan lugar al crédito bancario
con su efecto en un mayor volumen de dinero, se constituyen
en punto central de la politica monetaria. Algo mas del 7T0%
de nuestros medios de pago, estan conformados por el volu-
men de los depésitos bancarios girables por cheque.

La palabra, guardian, para describir el sentido de esta
funcién, es la que ha tenido mayor aceptacion universal en el
lenguaje de banca central, aun cuando con alguna frecuencia
se emplean otros términos como depositario de reservas en
efectivo, o administrador de reservas bancarias.

SU ORIGEN
La Ley 25 de 1923 contempl6 en su articulo 13 que el banco
actuaria como camara de compensacion —Clearing House—

para compensar los saldos interbancarios que resultan del cruce
de cheques entre los bancos comerciales, como resultado de las
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consignaciones que hace el publico en cada uno de ellos. En
algunos paises este tipo de entidad funciona en forma indepen-
diente, pero administrada por todo el sector bancario.

El articulo 13 mencionado, fue el primer paso que se dio
para que el banco entrara a cumplir con aspectos propios de
esta funcién. Sin embargo, como el medio circulante estaba
compuesto principalmente por efectivo en esos anos, las reser-
vas bancarias resultantes de la compensacion de cheques no
tuvieron mayor relevancia. De otra parte los bancos para aten-
der lo correspondiente al encaje podian conservar sus depésitos
en las propias bévedas, privando asi al banco de la custodia de
tales reservas.

No fue entonces hasta que apareci6 el Decreto 2148 de
diciembre 4 de 1931 donde el banco empieza a servir cabal-
mente con esta funciéon, cuando su articulo 4o0. expresa lo si-
guiente: “A partir del 12 de enero de 1932, el encaje legal para
las instituciones bancarias que funcionen en el pais, consistird
unicamente en depésitos disponibles sin interés en el Banco de
la Repiublica” (51). Los bancos comerciales en cumplimiento
de este mandato hicieron inmediato traslado de lo que tenian
en caja, principalmente billetes, haciéndose efectiva esta fun-
cién de “guardian de reservas bancarias” mediante la opera-
cion del encaje.

Con anterioridad a esta medida y desde el afio de 1927 las
directivas del banco venian propugnando por que se modifieara
lo correspondiente al encaje y reservas para un mayor control,
como ya el profesor Kemmerer lo habia hecho con otros bancos
centrales de Sur América. La disposicion citada, sin embargo,
produjo algin revuelo en los medios de informacién por cuanto
consideraban que el paso de los billetes de los bancos al Repii-
blica, significaba una reducciéon del medio circulante como en
realidad no lo puede ser.

EL MECANISMO DEL ENCAJE

El “encaje” es uno de los instrumentos de control mone-
tario como también el mas drastico de todos. Historicamente

(561) IX Informe Anual del Gerente a la Junta Directiva, julio 19
de 1931, junio 30 de 1932, piagina 21.
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se formo inicialmente como un cojin de garantia a fin de salva-
guardar la liquidez de los bancos comerciales para la atencion
oportuna de les retiros de sus clientes. Cuando surgio el banco
central desaparecié esta necesidad pero aparecié en cambio la
correspondiente al control monetario.

En nuestra Ley 25 de 1923 el articulo 20 estipulé lo si-
guiente: “Toda institucion bancaria, excepto el Banco de la
Repiiblica, mantendrd en caja éh moneda legal, por lo menos
el cincuenta por ciento (50% ) de sus depdsitos disponibles, o
sea los pagaderos a la orden o a treinta dias o menos, y un
encaje por lo menos del veinticinco por ciento (25%) de sus
depositos a término, es decir, aquellos que sean pagaderos, a
mds de treinta dias” .

Para los efectos del anterior articulo, el encaje 'egal con-
sistia exclusivamente en especies monetarias asi; oro amone-
dado, barras de oro, billetes nacionales colombianos, billetes del
Banco de la Reptblica y monedas de plata colombiana que no
excediera al veinte por ciento (20%) del encaje minimo re-
querido.

Cabe observar aqui lo siguiente: las barras de oro se tu-
vieron en cuenta por unos diez afios de funcionamiento del ban-
co como haciendo parte del medio circulante y asi figuraban
en las estadisticas bajo el nombre de “Circulacion Monetaria” .
De otra parte se especifica que los billetes fuesen del banco o
nacionales colombianos para distinguirlos de una emision de
billetes ingleses que venian circulando como moneda legal.

Asi operoé el sistema de encaje hasta que vino la Ley 82 de
1931, propuesta por la segunda misién de expertos financieros
estadounidenses, igualmente encabezada por el profesor Edwin
W. Kemmerer. En el articulo 10 de dicha ley se introducen
algunos cambios, siendo el principal el que dice: “Los bancos
podrdn computar como encaje legal, la totalidad de los depod-
sitos disponibles sin interés que tengan en el Banco de la Re-
piblica” . El significado de esta medida radica en que ya no se
especifica el que sea inicamente en especies monetarias, billetes
y monedas metalicas, pero en los mismos saldos de compensa-
cién ofrecidos por los depdsitos bancarios. Sin embargo dejaba
a eleccién de los bancos optar por el sistema anterior o bien
acogerse a este nuevo. Es por esto mismo que el Decreto 2148,
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de que se hizo mencion antes, expedido pocos meses después de
esa Ley 82, obliga el traslado definitivo de la totalidad de los
depésitos bancarios.

El encaje legal en si, como un porcentaje de los depositos
bancarios, variaba sustancialmente para los bancos que no es-
taban afiliados al Reptblica, siendo para estos el doble al exi-
gido a los bancos afiliados. La razén de esta diferencia estaba
en que los bancos no afiliados mo tenian acceso al redescuento en
el banco y por consiguiente carecian del respaldo suficiente
para el mantenimiento de su liquidez como garantia para los
cuenta-habientes.

EL ENCAJE Y LAS RESERVAS BANCARIAS

Por lo anterior deducimos que una buena parte del total
de las reservas bancarias que estan al cuidado del banco cen-
tral, estdn representadas por la parte correspondiente al “en-
caje” o sea la parte que debe permanecer congelada sin ganar
interés. El resto es aquel exceso disponible para el otorgamiento
de crédito.

La mecanica operativa es como sigue: El valor dado por
el encaje legal, esto es el porcentaje de los depésitos bancarios
sujetos al mismo, debe estar comprendido en las cuentas deno-
minadas caja y depdsitos Banco de la Republice que aparecen
encabezando el activo de los bancos comerciales. Si estas cuen-
tas arrojan un valor superior al del encaje requerido, el banco
muestra con ello un exceso que le estd indicando su capacidad
crediticia. Si por el contrario dicho valor es inferior al reque-
rido, el banco estd en defecto, lo cual da lugar a una sancion.
El encaje legal es distinto segtin la clase de depésito bancario,
ya sea en cuenta corriente, cuenta de ahorro o a término.

La concentracion de estos depositos en el banco central,
es lo que ha venido a permitir el ejercer un control sobre la
mayor parte del medio circulante. Cuando no existia un banco
central, las reservas andaban dispersas repartidas entre dis-
tintos bancos que recibian depositos de otros bancos, de manera
que el sector bancario y la liquidez general del sistema, estaban
expuestos a toda clase de riesgos y dificultades. El doctor José
Arturo Andrade, miembro de la junta directiva del banco en
sus primeros afios, expuso este problema en 1927 con las si-
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guientes palabras: “Por razén de la dispersion de las reservas,
ningun banco podia atender de ordinario a sus propias necesi-
dades en los momentos de peligro, y mucho menos prestar cual-
quier ayuda, por insignificante que fuera, a los demds. El
pdnico podia asti, con eficacia aterradora, azotar aisladamente
unidades que obrando de consuno, representaria una fuerza
incontrastable. Era cuando mds palpable se presentaba la ne-
cesidad de un instituto que centralizara en lo posible reservas
y fuera apto para movilizarlas a cualquier sitio donde lo requi-
riera la amenaza de la crisis” (52) .

La dispersion se presentaba cuando algunos bancos que no
disponian de facilidades para el cuidado de sus depésitos, se
los encomendaban a otros bancos. Esto le proporcionaba una
mayor capacidad de crédito a los bancos receptores lo cual
favorecia su area de influencia. Pero también cuando se hacian
exigibles estos depositos, le causaba dificultades a esos bancos
receptores que se veian precisados a recoger cartera en cir-
cunstancias muy apremiantes. Kl dinero se irrigaba asi con
movimientos bruscos y poco coordinados, que no permitia ese
flujo agil y elastico como lo exigen las cambiantes circunstan-
cias econdémicas.

LOS DEPOSITOS BANCARIOS COMO MEDIO DE PAGO

Los depdsitos bancarios girables por cheque, aun cuando
no tienen el caracter de moneda legal, son convertibles a esta
clase de dinero —billetes y monedas— en forma inmediata.
Esta propiedad de convertibilidad es justamente la que le da
valor a los depésitos bancarios como si fuesen moneda legal.

El cheque es solo un instrumento por medio del cual se
hacen los traslados en los depésitos bancarios de una cuenta a
otra, o bien para la conversién misma a moneda legal. Dichos
traslados es lo que da lugar al proceso de la compensacion.
Pero lo que realmente tiene significado desde el punto de vista
monetario, son las fluctuaciones que se presentan en la cifra
global de estos depésitos. Una razonable estabilidad en este
volumen, es lo que permite mantener la confianza del publico

(52) José Arturo Andrade, “El Banco de la Republica”. Editorial
Minerva. Bogota, 1927, pagina 17.
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en su convertibilidad a moneda legal, por la seguridad que se
deriva de saber que el banco dispone en todo momento de re-
cursos suficientes para atender los compromisos de sus cuenta-
habientes y beneficiarios del crédito. Es aqui precisamente
donde la garantia y respaldo del banco central para con los
depdsitos bancarios, juega un papel de fundamental importan-
cia en su funcién de banco de bancos (53).

Para cada banquero en particular, esa estabilidad en sus
depodsitos constituye igualmente la base en el otorgamiento de
crédito. Antes, una baja pronunciada en la cifra de los depo-
sitos en cuenta corriente no solo le impedia cualquier tipo de
operacion crediticia, sino que lo colocaba al borde de la quiebra
cuando esta situacion lo obligaba a una suspension de pagos.
El retiro simultidneo de dinero por parte de los consignatarios
y de los beneficiarios del crédito, colocaba al banquero en la
embarazosa situaciéon de no poder satisfacer ambas partes.
Con la ayuda que para estos casos tiene previsto el banco cen-
tral, se ha borrado esta amenaza de tal manera que los depésitos
del publico en la cuenta corriente de los bancos han alcanzado
la mayor seguridad y estabilidad. Esta es la razén por la cual
en la vida contemporanea, el cheque como medio de pago se ha
constituido en el principal elemento dentro de la composicién
de la oferta monetaria.

Ya la moneda metalica ha dejado de tener esa importancia
que tuvo durante tantos siglos y el crecimiento del billete resul-
ta hoy dia como una consecuencia del mayor volumen que re-
gistra el crédito bancario. Todos esos esfuerzos que tuvo que
soportar la banca central para adoptar el papel moneda como
signo monetario circulante, y cuando este signo estaba muy
ligado a la moneda metalica de mucho valor intrinseco por su
contenido de metal precioso, no es ya necesario puesto que ha
venido a ser sustituido por los depésitos bancarios en cuenta
corriente. De aqui el papel monetario tan esencial que juega
este depodsito bancario en la vida moderna. De él se ha des-
prendido la nueva modalidad representada por la tarjeta de
crédito que ofrece una mayor garantia para el vendedor y un
mayor margen de capacidad adquisitiva para su tenedor dentro
de un cupo de crédito que acompana a dicha tarjeta.

(63) Folleto “Readings on Money”, pagina 20 del Federal Reserve
Bank of Richmond, Virginia, Estados Unidos.
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Lo esencial de esta funcion es que la disponibilidad de
dinero o grado de liquidez del sistema estid actualmente inti-
mamente ligado al comportamiento de las reservas bancarias,
particularmente en lo que dice al exceso sobre lo fijado como
encaje. Las autoridades monetarias estidn poniendo en todo
momento su mayor atencién en dicho comportamiento, a fin de
proporcionarle a la actividad econémica el grado de liquidez
que méas conviene en un momento dado segin las circunstan-
cias. La capacidad crediticia de los bancos comerciales, resulta
determinante en el crecimiento de la oferta de dinero. La poli-
tica monetaria de tipo expansionista o contraccionista procura
ante todo un crecimiento estable de la actividad economica.

FACTORES QUE AFECTAN EL NIVEL DE LAS RESERVAS
EN EL BANCO CENTRAL

Para una mejor ilustracion de lo que significan las reservas
bancarias depositadas en el banco central con su correspondien-
te nivel, las podemos visualizar como si se tratase de un ele-
mento liquido depositado en un gran tanque, el cual esta pro-
visto de tres tuberias que estdn haciendo fluctuar ese nivel con
su efecto en el exceso o defecto sobre el encaje requerido (54).

Con apoyo en esta analogia veamos en que consisten estos
tres (3) factores que estian haciendo variar el nivel de las
reservas:

1. EIl que senala el movimiento presentado en el flujo de
efectivo en poder del piblico y el cual altera el nivel de las re-
servas. Es algo que estd, naturalmente, fuera del control de
las autoridades monetarias.

2. El que sefiala el movimiento de los medios de pago
internacionales —oro y divisas convertibles— que eventual-
mente afectan dicho nivel. También fuera del control de las
autoridades monetarias.

3. El que si estd bajo el control de las autoridades mone-
tarias y que sirve precisamente para neutralizar o compensar

(54) Ilustracion y texto del folleto “Money, Master or Servant”,
del Federal Reserve Bank de Nueva York, enero de 1963, pagina 30.
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el efecto producido por los dos anteriores. Consta de tres ins-
trumentos sobre los cuales reposa todo el control monetario:

a) Encaje;
b) Redescuento;

¢) Operaciones de mercado abierto.

1 — Movimiento de efectivo

Cuando el publico o los negocios consignan efectivo en los
bancos comerciales y estos a su turno lo envian al banco central
para ser acreditados en su cuenta corriente, se sube el nivel de
las reservas bancarias aumentando con ello la capacidad credi-
ticia del banco consignatario. En otras palabras se disminuye
el efectivo en poder del publico que pasa a engrosar el volumen
de los depdsitos bancarios girables por cheque.

Lo contrario ocurre cuando el publico o los negocios retiran
efectivo de los bancos comerciales haciendo bajar el nivel de
las reservas bancarias. Esto se presenta en forma muy sensible
en época de navidad que obliga a las autoridades a tomar me-
didas compensatorias.

2 — Movimiento de reservas internacionales

La entrada y salida de oro y divisas convertibles estan
reglamentadas en Colombia de manera que sea el Banco de la
Republica la unica entidad autorizada para comprar y vender.
De tal modo que el movimiento de las reservas internacionales
estd concentrado en nuestro banco central.

Cuando el publico o los negocios reciben divisas converti-
bles, o titulos representativos de estas, el cambio por moneda
nacional podra hacerse a través de los bancos u otras entidades
autorizadas, que hacen traslado de estas reservas al banco para
ser acreditadas en la cuenta corriente del instituto consigna-
tario. Este instituto de crédito a su turno le acredita la cuenta
corriente de su cliente elevandose el valor de dichos depésitos,
esto es, de las reservas bancarias. Cuando en algunos casos
especiales el cambio es directamente en efectivo el publico lo
podra conservar en su poder o bien consignarlo en los bancos.
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Cuando los productores nacionales de oro venden este me-
tal amarillo el Banco de la Republica, segin disposiciones lega-
les, reciben un dinero que podra ser o no consignado en los
bancos para un aumento de reservas. El dinero nacional em-
pleado para esta transaccion, asi como el utilizado para el
cambio de divisas, es un dinero adicional que implica una emi-
sién primaria con su efecto en la oferta monetaria. Se sube,
por tanto, el nivel de reservas cuando el Banco de la Republica
compra oro y divisas, cuya moneda nacional pasa a ser consig-
nada en un banco comercial.

Lo contrario ocurre cuando el banco vende oro o divisas
siendo que la moneda nacional que recibe a cambio de esta
transacciéon queda fuera de la circulacién. Naturalmente que
cuando el banco recibe efectivo para el cambio de reservas in-
ternacionales, el efecto es diferente a cuando recibe cheque.
En el caso del efectivo el efecto puede ser neutral con respecto
al nivel de las reservas, pues representa una reduccion del
efectivo en poder del publico. En el caso del cheque si se pre-
senta una baja en el nivel de las reservas puesto que reduce
los depésitos bancarios en cuenta corriente. En ambos casos se
produce una merma en el volumen de medios de pago.

3 — Instrumentos de control monetario

Cuando el flujo de reservas ofrecido por los otros dos ele-
mentos requiere ser neutralizado o mejorado segin las condi-
ciones del mercado monetario, las autoridades disponen de tres
instrumentos o véilvulas de la tuberia que regulan el nivel de
dicho tanque, cada uno con poder y efecto diferente sobre la
variacion en el volumen de las reservas bancarias. Estos tres
instrumentos son:

a) el mecanismo del encaje;
b) las operaciones de crédito del banco central; y

¢) las operaciones de mercado abierto.

a) el mecanismo del encaje

Como se anotd antes, este es el instrumento més drastico,
como también el mas socorrido en nuestro medio.
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Cuando los bancos comerciales registran un incremento en
sus depédsitos en un grado que les amplia sensiblemente su
capacidad crediticia, en momentos cuando se hace necesario
una contracciéon del medio circulante, las autoridades pueden
contrarrestar dicha capacidad, elevando el porcentaje del enca-
je. El efecto de esta alza es el de reducir ese margen entre el
total de las reservas y la parte congelada de dinero que no se
puede usar, esto es, el valor del encaje requerido. En algunos
casos una medida de esta naturaleza podra colocar a un banco
en particular en una posiciéon de defecto cuando con anterio-
ridad a ella, su margen de exceso estaba tocando ya con el fondo
de lo disponible para crédito. Es este un motivo, entre otros,
por los cuales se sefiala a este instrumento como el mas dras-
tico de todos. Lo anterior obliga al banco asi afectado a recla-
mar su cartera vencida lo cual lleva a los beneficiarios del
crédito a una contraccion del dinero disponible.

Y por el contrario, cuando la economia se resiente de una
falta de crédito bancario en momentos cuando el volumen de
produccion puede elevarse con su ayuda, de manera que no se
perjudique la estabilidad de los precios, las autoridades decre-
tan una baja en el porcentaje de modo que el margen entre el
valor del encaje requerido y el total de las reservas se amplia
para tener asi una mayor capacidad crediticia.

b) las operaciones de crédito del banco central

Las operaciones de crédito del instituto emisor, como una
parte de la emision primaria, influyen de manera directa en
el volumen y nivel de las reservas bancarias. Cuando se otorga
este crédito, al intermediario financiero beneficiado se le acre-
dita su cuenta corriente en el banco central. Si el beneficiario
es un banco comercial, el crédito en su cuenta corriente eleva
el margen de capacidad crediticia a través de un mayor volu-
men de reservas bancarias que genera un incremento de los
medios de pago. Si el beneficiado es otro tipo de intermediario
financiero, este Gltimo hara traslado de los fondos a la cuenta
corriente de un banco comercial con igual efecto al producido
en el caso anterior. Son movimientos de tipo contable como
son las operaciones crediticias que se estan realizando en los
bancos con el ptblico en general.
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Cuando la politica monetaria es de tipo contraccionista,
estas operaciones se restringen haciéndolas mas costosas me-
diante la elevacion de la tasa de interés que cobra el emisor
tanto en el redescuento como en los préstamos. Son valvulas de
manejo monetario que se estan abriendo o cerrando de acuerdo
como lo advierten las circunstancias que se viven en un mo-
mento dado. La diferencia fundamental de esta herramienta
con la anterior del encaje, es que con el encaje no se modifica
el nivel general de las reservas bancarias, sino el margen de
exceso o defecto como si sucede con el crédito del emisor, dando
un efecto diferente en el volumen de medios de pago. Este
ultimo instrumento amplia la base sobre la cual los bancos co-
merciales pueden llegar a registrar un incremento en sus
depésitos.

c) las operaciones de mercado abierto

Estas operaciones se refieren a la venta y compra de titu-
los de deuda publica en forma tal que de un modo agil y efec-
tivo se estd reduciendo o recuperando el nivel de las reservas
bancarias.

Cuando el banco central vende los titulos, ese dinero que
se recibe en cambio, procede generalmente de los depésitos
bancarios en cuenta corriente, y el cual pasa a ser congelado
en el instituto central. Y viceversa, cuando se compran los
titulos, el publico vuelve a recibir el dinero a cambio del titulo,
mejorando o recuperando el nivel de las reservas via consig-
nacién de este dinero. Las sociedades industrializadas que
tienen muy desarrollado su mercado monetario, tienen en este
instrumento su mejor herramienta de control monetario. Para
que este instrumento opere en forma efectiva se requiere de
una serie de condiciones como las dadas en un mercado finan-
ciero que se desenvuelve dentro de una gran libertad en la fija-
cién de tasas de interés y de flujo de capital.

LA IMPORTANCIA DE LAS RESERVAS BANCARIAS
La influencia del banco central en el logro de los objetivos
econémicos estd fijada, muy principalmente, a través del poder
que puede ejercer en la disponibilidad y costo de las reservas
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bancarias. La disponibilidad se obtiene mediante el uso de los
instrumentos de control monetario, y con el costo en la fijacién
de las tasas de interés.

Siendo que el funcionamiento econémico estd dependiendo,
en buena parte, de un flujo adecuado y elastico del medio cir-
culante y este a su turno muy sujeto al comportamiento de las
reservas bancarias, las reservas se colocan en el punto central
de la politica monetaria. Esa disponibilidad y costo del erédito
bancario, con la correspondiente liquidez general del sistema,
estan determinando la formacion de las principales fuerzas
economicas del consumo el ahorro y la inversion. La distribu-
cion del ingreso en estas tres fuerzas conducen a un nivel de
produccién con su correspondiente efecto en el empleo y en la
estabilidad de los precios. De donde se deduce la influencia y
la importancia que tiene el manejo de las reservas bancarias
como una de las funciones que cumple la banca central en la
prestacion de un servicio a la comunidad.

En esto no se puede confiar unicamente en lo que puede
alcanzarse con la politica monetaria. La politica monetaria
debe ir muy en armonia con la politica fiscal en la medida en
que lo permita su necesaria independencia para lograr esa
estabilidad financiera que tanto se busca. Las disposiciones
gubernamentales pueden neutralizar o reforzar segln el caso la
eficacia de la politica monetaria. Tampoco podemos olvidar
que la contribuciéon de la banca central a un clima propicio de
crecimiento economico sostenido dentro de condiciones de rela-
tiva estabilidad en el nivel de precios, se circunscribe a lo que
puede hacer en el terreno monetario, crediticio y cambiario
tUnicamente. En lo que no tiene mayor poder de control, es en
la formacion de la estructura de costos o en el nivel de produc-
tividad dados por el buen uso de la tecnologia que no reposa en
sus manos. Esto conviene expresarlo para atemperar lo que
puede esperarse de las politicas de la banca central, que por
supuesto no deben tomarse como una panacea para solucionar
todos los males que aquejan al sistema econémico.

COMO AJUSTAN LOS BANCOS SU CUENTA DE RESERVAS
Como la cuenta de reservas estd fluctuando continuamente
de igual manera para cada banco en particular, cuando a un
banco se le reducen sus depésitos en forma tal que lo coloca
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en defecto de encaje sujeto a una sancién, es preciso conseguir
el ajuste correspondiente. Ese ajuste lo obtiene en una o en
varias de las tres formas siguientes:

1. Mediante operaciones de crédito con el banco central.
2. Con traslado de exceso de reservas de un banco a otro.

3. Vendiendo titulos de las inversiones que han efectuado
a corto plazo.

Las operaciones de erédito con el banco central podran
tener dos modalidades, a) bien un redescuento sobre documen-
tos susceptibles de esta operacién, o b) con un crédito directo
a base de un pagaré debidamente garantizado. Cuando el banco
central le otorga crédito a un banco comercial, ese valor neto
se lo acredita en su cuenta corriente, mejorando el nivel de
reservas, de la misma manera como el banco comercial procede
en una operacion similar con sus clientes, a quienes se les au-
menta el valor de sus depoésitos en cuenta corriente. La opera-
ciéon del banco comercial es llamada ‘“‘descuento” y cuando ese
mismo pagaré sirve para conseguir el crédito en el banco cen-
tral se le da entonces el nombre de “redescuento”.

El banco central se apoya en el dinero que esta contenido
en el volumen de reservas bancarias, asi como e! banco comer-
cial se apoya en el dinero que estda representado en los depo-
sitos en cuenta corriente. Naturalmente que el banco central
no puede prestar o invertir un solo peso de esas reservas que
estan bajo su cuidado y custodia, pero sus operaciones credi-
ticias si tienen muy en cuenta la influencia que estas pueden
ejercer en dicho volumen de reservas con su efecto en el medio
circulante.

El traslado del exceso de reservas que acusa un banco a
otro que muestra deficiencia, es otra manera de efectuar el
ajuste. No es muy comun en nuestro medio, pero si se presenta
ocasionalmente en respuesta a una solicitud del banco en defecto
con amparo en la autorizacion del otro banco.

Por Gltimo el recurso en la venta de las inversiones de cor-
to plazo, es porque estas inversiones se realizan precisamente
para que puedan servir en este tipo de ajuste en las reservas,
de manera que se obtenga el maximo rendimiento de las mismas.
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CREACION DE DINERO CON APOYO EN RESERVAS BANCARIAS

La creacién de dinero es de dos clases: primaria y secun-
daria. La primaria es la que se origina en el banco central y
la secundaria es la formada en los bancos comerciales.

La creacién primaria cobija las tres formas de dinero:
monedas, billetes y depdsitos bancarios girables por cheque.
En cuanto a la moneda metélica, el Banco de la Republica actiaa
como intermediario del gobierno colaborandole en la acuhacion
y distribucién de este signo que ain se conserva en poder del
Estado. Como ya se anot6é antes, la moneda metalica ya no se
acuna en metal precioso, excepto como moneda conmemorativa
de alguna efemérides o como medalla y ha perdido casi toda ia
importancia que tuvo hasta la década del treinta cuando se des-
monto el sistema de patrén-oro. Sirve tan solo para transac-
ciones de poco valor. El billete, que tanta influencia tuvo en
los primeros veinticinco afios de vida del banco ha sido igual-
mente desplazado por el cheque como signo de cambio circu-
lante. Actualmente su emision es mas una consecuencia del
incremento que registra el crédito bancario y el cual es conver-
tible a moneda legal, que antes cuando ese mismo crédito ban-
cario se otorgaba en los mismos billetes, en lo que se denominé
el crédito fiduciario.

Por todo lo anterior, la creacion moderna de dinero des-
cansa esencialmente en el aumento de los depodsitos bancarios
que resuita del otorgamiento de crédito que conceden los bancos
comerciales como consecuencia de las operaciones en el dinero
base que se realiza en el banco central. La emision secundaria
la podemos ilustrar mejor con un ejemplo:

Un empresario que tiene en su banco un saldo de CIEN
MIL PESOS ($ 100.000) necesita de otra suma igual para ad-
quirir distintos elementos que requiere una ampliacién de su
negocio. Acude para ello a su banco, el cual luego de estudiar
la solicitud correspondiente, la aprueba y procede a elaborar el
asiento contable que le acredita esta suma en su cuenta corrien-
te. Este crédito le permite disponer de cien mil pesos adicio-
nales, lo cual significa precisamente una creacion de dinero.

El asiento contable tiene el mismo efecto que cuando el
cliente hace una consignacion en efectivo. El banco se com-
promete a pagar, tanto el valor de la consignacion como lo
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acreditado a través del préstamo. Un cheque girado sobre dicha
cuenta no se distingue cuando proviene de la consignacion o
cuando del crédito. Ambos tienen igual aceptacién general para
la compra de bienes y servicios. El banco comercial se com-
promete de este modo, a convertir en moneda legal o bien a
hacerle traslado a otros bancos que reciben sus cheques, del
dinero representado en la consignacion o en el asiento contable
que simboliza el crédito bancario. Es por esta razén que se
anotaba antes, la dificultad que se le presentaba a un banco
cuando los depositantes y los beneficiarios del crédito se pre-
sentaban simultidneamente a reclamar su dinero. El instituto
de crédito, antes de tener el respaldo del banco central, no po-
dria satisfacer las dos partes al mismo tiempo y esto fue lo que
dio lugar a que se presentasen panicos bancarios. Con el res-
paldo del banco central los depositantes cuentan con la seguri-
dad necesaria para no verse obligados a retirar los depésitos
movidos por una falta de confianza y en cambio esta ocurriendo
que los retiros por ventanilla se ven ampliamente compensados
por consignaciones de manera que se conserva una gran esta-
bilidad en el nivel de los depésitos, que es precisamente lo que
permite esta operacion de crédito bancario.
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APENDICE

LA CAMARA DE COMPENSACION — LA CREACION
SECUNDARIA DE DINERO Y EL EFECTO
MULTIPLICADOR (GLOSARIO DE TERMINOS)

LA CAMARA DE COMPENSACION

El intercambio de cheques que se hace entre los bancos
comerciales como resultado de las consignaciones del publico
en estas instituciones, es lo que se denomina “Canje Bancario”
y se cumple a través de un organismo, llamado Camara de
Compensacion.

En Colombia esta funcion la cumple desde su fundacion el
Banco de la Republica con sus oficinas en todo el pais. En la
localidad donde no se tenga oficina del banco, se presta el ser-
vicio por intermedio de un banco comercial. El reglamento de
la Camara es preparado por el banco y aprobado por la Supe-
rintendencia Bancaria. La responsabilidad del banco es exclu-
sivamente con referencia a la liquidacion contable, que es aten-
dida por la seccion de “Cuentas Corrientes”.

La compensacion se cumple en dos etapas:

La primera llamada *“‘de cobro” en la cual cada banco rea-
liza el canje de cheques recibidos en consignacion y a cargo de
otros bancos de la misma ciudad y la segunda denominada “de-
volucién” donde los cheques que no fueron aceptados por el ban-
co sobre el cual se giré el cheque, se le regresa al banco que lo
recibié en consignacion. Los cheques cobrados en el canje, son
presentados en sobre para ser depositados en el buzén del banco
al cual se le cobra. Cada sobre lleva un comprobante despren-
dible con la informacién de la cantidad y el valor de los cheques
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que contiene. Estos comprobantes deberan ser firmados por los
delegados de los bancos receptores ante la Camara de Compen-
sacion, en senal de recibo.

Cada banco registra el total del valor y de la cantidad de
cheques canjeados, entregados y recibidos, haciendo uso de un
poligrafo contable (forma 464-1) y establece la liquidaciéon a
favor o a cargo. EI gran total acumulado de estas liquidaciones
es contabilizado en el Banco de la Repiblica en la misma fecha
en que han sido permutados. Los comprobantes estaridn debi-
damente revisados, sellados y firmados por funcionarios auto-
rizados de los respectivos bancos, quienes deben tener regis-
trada su firma ante el Banco de la Repiblica. Los bancos que
no hubieren entregado estos comprobantes a las horas fijadas,
0 no cumplieren con los requisitos exigidos en su preparacién y
revision, quedaran fuera del canje. Los delegados bancarios
distribuyen los sobres en canje en el respectivo buzén de cada
entidad y luego retiran del buzén de su banco los sobres depo-
sitados por los demas bancos. Devuelven debidamente firma-
dos y sellados los recibos, en tal forma que todos los delegados
puedan comprobar, antes de retirarse de la Camara, que los
deméas bancos recibieron los sobres remitidos.

Las inexactitudes y aclaraciones a que haya lugar con la
Camara, las refrendaran los representantes de los bancos con
su firma y sello en el poligrafo de los comprobantes definitivos,
el cual entregaran al jefe de dicha oficina, conservando en su
poder el duplicado. El balance de los saldos resultantes de la
liquidaciéon contable compensada, arroja una cifra en favor o
en contra lo que en el lenguaje bancario se llama ‘“‘ganar en
canje” o “perder en canje” con su respectivo efecto sobre el
valor de reservas de cada entidad.

LA EMISION SECUNDARIA Y EL EFECTO MULTIPLICADOR

La emision secundaria de los bancos comerciales se pre-
senta en virtud de la facultad que tienen estas entidades de
poder incrementar dentro de ciertos limites, el volumen de sus
depositos en cuenta corriente. Como estos depositos forman
parte de los medios de pago, esto equivale a decir que los clien-
tes beneficiados con el crédito pueden disponer de mas dinero
en sus chequeras, un dinero que antes no existia. Ese mismo
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dinero se vuelve a destruir, cuando el cliente cancela el crédito
bancario, lo cual se hace normalmente mediante un cheque que
representa una disminucién en el volumen global de los depé-
sitos en cuenta corriente de todo el sistema bancario.

Se habla del sistema bancario tomado en conjunto por
cuanto lo que ocurre en un banco como resultado de un présta-
mo, termina normalmente reflejindose en la situacién de otros
bancos. Esa mayor capacidad para girar cheques que genera
este tipo de operacién, podra beneficiar a otros bancos a través
de consignaciones de las personas que lo reciben y los depositan
en las otras entidades. Ese incremento en los depdsitos mejora
el nivel de reservas en los otros bancos lo cual permite otorgar
mas crédito bancario y asi sucesivamente, hasta resultar mul-
tiplicado por un ntimero determinado de veces. El préstamo
original constituye, por supuesto, creacién de dinero hasta el
momento de su cancelacion. Pero ademas dicho préstamo con-
tribuye a que se multiplique el efecto del dinero adicional, como
se puede apreciar con el siguiente ejemplo:

Supongamos que el encaje legal estd en 25% de manera
que un banco que tenga CIEN MILLLONES DE PESOS
($ 100.000.000) en depésitos en cuenta corriente, podra pres-
tar el otro 75% . Este es el principio teérico, pero veamos que
sucede en la practica. Cuando el banco otorga un crédito por
intermedio de un asiento contable para acreditar ese valor en
la cuenta del beneficiado se crece ese pasivo “depdsitos en
cuenta corriente” y el correspondiente activo denominado
“préstamos”.

Naturalmente que el banco no concede crédito inmediata-
mente por la totalidad de ese 75% o sea SETENTA Y CINCO
MILLONES DE PESOS. No lo hace puesto que no sabe cuanto
de lo prestado es retirado del banco y consignado en otros
bancos, lo cual puede colocarlo en una situaciéon dificil de en-
caje. Lo que si hace, es ir prestando este excedente en forma
gradual observando el comportamiento de retiros frente a con-
signaciones. Si las consignaciones, compensan los retiros, de
manera que se conserva una estabilidad en el nivel de los depo-
sitos en cuenta corriente, el banquero encuentra prudente au-
mentar los préstamos de acuerdo con esa capacidad crediticia.
Para explicarnos el efecto del multiplicador, tomemos un caso
bien simple, un poco alejado de la realidad pero que nos permite
visualizar mejor este fenémeno.
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Si en una poblacién existe un solo banco y suponemos que
todo el dinero que se retira se vuelve a recibir en consignacio-
nes, ;qué ocurre en este caso?, que naturalmente este banco
logra conservar todo el dinero tanto los cien millones de pesos
recibidos inicialmente como también el dinero generado a tra-
vés de su propio crédito. De esta manera los cien millones que
aparecen en las cuentas del activo, Caja y Depébsitos Banco de
la Republica van a servir de respaldo permanente para cubrir
el encaje de los préstamos que se vayan a otorgar, o sea que
con un encaje legal de 25%, contado con cien millones, repre-
senta el 25% de cuatrocientos millones de pesos, cifra a la cual
puede llegar en sus depodsitos en cuenta corriente.

Lo anterior quiere decir, que este banco puede prestar
hasta TRESCIENTOS MILLONES DE PESOS con base en los
depoésitos originales de CIEN MILLONES lo que equivale a un
efecto multiplicador de cuatro (4) al pasar de cien a cuatro-
cientos. Naturalmente que si los beneficiarios del crédito reti-
rasen todo ese valor para consignarlo en otra parte, quebraban
a la entidad que no tendria sino cien millones para responder
por sus depésitos en cuenta corriente. Por eso se hablaba de
un efecto multiplicador que aparece en todo el sistema bancario
tomado en conjunto. El multiplicador sera tanto mayor, cuanto
menor sea el encaje y viceversa. Cuando todos los bancos que
reciben depésitos adicionales, como consecuencia de los créditos
otorgados en otros bancos, utilizan plenamente estos recursos
en nuevos créditos, una vez hecha la reserva correspondiente,
se tiene el efecto en toda su magnitud.

GLOSARIO DE TERMINOS

Encaje legal: es la parte o porcentaje de los depédsitos en
cuenta corriente y de otros depédsitos bancarios, que los bancos
comerciales no pueden usar y deben mantener en dinero, en sus
cajas y en depoésitos a la vista sin interés en poder del Banco
de la Republica.

Encaje requerido: es aquella cifra que resulta de multi-
plicar el encaje legal, por el valor de los depositos que tiene el
banco y que son objeto de encaje.

Encaje computable: se refiere a las cuentas del activo de
un banco comercial que se toman en cuenta para dar cumplj-
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miento al requisito de encaje legal. Estas cuentas son: Caja y
Depositos Banco de la Republica, y en algunos casos la cuenta,
Inversiones Autorizadas del Encaje. A estas cuentas se les da
también el nombre de “especies computables”.

Encaje presentado: cuando se toma el valor de las espe-
cies computables, este corresponde al encaje presentado. Cuan-
do el encaje presentado se compara con el encaje requerido
resulta o un exceso o un defecto. El exceso lo puede prestar y
el defecto es objeto de sancion.

Inversiones autorizadas del encaje: cuando una parte del
encaje requerido, se autoriza para utilizarse en alguna opera-
cion de crédito o inversion especial, se tiene lo que se denomina
“Inversiones Autorizadas del Encaje”. Lo anterior da lugar a
que los puntos del encaje asi utilizados, representan una reduc-
cién del encaje legal y presentan un “encaje reducido”.
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