


ESTABILIDAD VS. INFLACION

Desde agosto de 1966, la Junta Monetaria tomé las prime-
ras medidas para cerrar la brecha en donde se gestaba un nue-
vo brote inflacionario.

El gobierno se hallaba resuelto a asentar la empresa del
desarrollo sobre firmes bases de estabilizacién monetaria y sa-
neamiento financiero. No le seducia la facil y explosiva carta
de la inflacion, cuya capacidad de estrago afecta tanto las ins-
tituciones econémicas y sociales como las instituciones politicas.
Menos podia seducirle cuando habria de intensificar la propen-
si6bn a importar y de anarquizar los precios de consumo, preci-
samente en momentos en que los asomos de crisis cambiaria
acentuaban el desequilibrio estructural de nuestra balanza de
pagos. Ni siquiera con el control de cambios e importaciones
crey6 el gobierno sentirse autorizado a desatar corrientes in-
flacionarias.

En 1967, cuando una politica de este estilo parecia pedirsele
al gobierno, hube de recordar cémo no habia tenido éxito, segin
W. Arthur Lewis, sino en la Rusia de Stalin por haber sido auto-
liquidable, esto es, por haber obrado con violencia sobre la pro-
porcion de inversién y consumo, comprimiendo barbaramente
éste para robustecer aquella. O en la Alemania nazi, que, con el
racionamiento totalitario y, también, a tiros, esterilizé el poder
de compra de la poblacién, mientras reemplazaba la mantequilla
por los canones. Hay quienes piensan que el control de cambios
e importaciones sirve exactamente para eso. Para adelantar una
politica inflacionaria sin consecuencias perjudiciales. La fresca
experiencia de 1963, cuando la acrecida masa monetaria gravitoé
sobre una limitada disponibilidad de bienes, demostré cémo
el resultado no es otro que el vertiginoso crecimiento de los
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precios internos. Claro que, respecto de la balanza de pagos, te-
niamos el instrumento de los controles, pero, ain asi, tampoco
era posible aislarse por entero del empuje de una impaciente y
expandida demanda. La limitacion de nuestros recursos de cam-
bio exterior nos imponia una disciplina de la cual vanamente
habriamos de apartarnos, sin conferirle a esa limitacion los
rasgos de dramaética e insoluble escasez. Lo primero, dados los
antecedentes, debia ser velar por el saneamiento del Fondo Na-
cional del Café y el equilibrio del presupuesto ptblico, en cuyo
seno se habia originado méas de un desbordamiento monetario.
Simultineamente, evitar excesos del crédito y, en lo laboral, im-
pedir que, con el mas generoso de los espiritus, la imprudencia
de alzas nominales resultara en deterioro de la capacidad adqui-
sitiva de sueldos y salarios, como ocurrié en 1963.

Por el ano de 1967, en un debate parlamentario expresé
que la finalidad de toda politica, en paises como el nuestro, no
podia ser otra que la de crear nuevas oportunidades de empleo,
tanto més cuanto se echaban de ver inquietantes sintomas
de desocupacion abierta o disfrazada. Pero, como habra de com-
probarse, la decisién de bregar en favor de la relativa estabili-
dad monetaria no era antitética sino complementaria del empefio
por ofrecer a cada colombiano la posibilidad de trabajar. Al
crearse el Fondo Vial, como al proponerse la movilizacion de las
reservas del Instituto de Seguros Sociales, se pens6 en absorber
los brazos ociosos, estimulando una industria que, como la de la
construceién, no exigia mano de obra especialmente calificada.
El indice de desempleo en Bogotd habria de bajar de 12.2% en
promedio durante 1967 a 6.9% a fines de 1969.

El mantenimiento de la atmésfera de estabilidad monetaria
ha requerido, obviamente, incesante vigilancia y presencia de ani-
mo. Desde los mas distintos sectores se ha tratado de minar, a
diario, esta metddica, reflexiva e inalterable actitud. Cada agre-
miacién, cada grupo econémico, cada ciudadano aspira a contar
con su exclusivo cupo de redescuento en el Banco de la Repiiblica,
no importa cual sea su gravoso costo social. La moneda escritura-
ria se presenta a veces como la tierra prometida en que todos los
bienes aguardan. Quizés, sin la responsabilidad directa de pre-
servar siquiera una relativa estabilidad de los precios, todos ha-
vamos solicitado, desde afuera, echarla por la borda, en la ilu-
sion de imprimir mas actividad a las cosas. Nadie con mayor
empefio que el actual gobierno por acelerar el desarrollo, pero,
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asimismo, nadie méas decidido a orientarlo por rumbos seguros
y ciertos que no lo expongan a fracasos y despechos. El asunto
es de grado, segiin la expresion estereotipada, pero las diferen-
cias se suscitan a la hora de indagar como ha de graduarse, o,
més exactamente, cudndo se contiene el desbordamiento, miran-
do por sobre todo a las conveniencias generales de la nacién.

La tentacién tiene largo recorrido en la historia de la hu-
manidad. Si no, leamos en el “Fausto” de Goethe:

“CANCILLER. Harto feliz me considero a mis anos... Escuchad y
ved este pliego trascendental, que en bien trocé toda desdicha: “Sepa todo
aquel que lo desee que esta cedulilla vale por mil coronas. En prenda cierta
de ello, asignasele el incontable caudal que hay enterrado en los dominios
imperiales. Habiéndose proveido convenientemente a fin de que en seguida

se haya exhumado el real tesoro sirva de compensacién a este papel”...”.

“EMPERADOR. A mi me di el corazén que se trata de una picardia,
de un enorme timo. ;Quien falsificé aqui la firma imperial? ;Ha de que-
dar impune tamafo crimen?

“Ministro de Hacienda: “jAcuérdate! Tu mismo lo firmaste esta no-
che. Disfrazado estabas de gran Pan, y el Canciller, en mi presencia, se
te acercd, y te dijo: “Proporciénate a ti mismo el méds colmado placer de
la fiesta y salva al pueblo con un par de plumazos”. Firmaste ti, y ésta
misma noche pasada miles de expeditos caligrafos multiplicaban el docu-
mento, a fin de que a todos alcanzase el beneficio y, en seguida, nosotros
estampamos en él toda la serie, diez, treinta, cincuenta, ciento. No podeis
imaginar cuan feliz habeis hecho con eso al pueblo. | Ved vuestra ciudad,
antes medio muerta, como hormiguea ahora llena de vida y de ansia de
goce! Aunque haga tanto tiempo que tu nombre hace dichoso al mundo,
nunca se le ha mirado eon tan buenos ojos como ahora. De hoy més sobra
va el alfabeto; que esta letra sola bastard a hacerlos felices a todos”.

“EMPERADOR. ;Pero mi buena gente toma eso por oro contante y
sonante? ;Conténtanse con eso en pago de sus sueldos mi ejército y mi
Corte? Por mas que me asombre, he de darlo por bueno”.

“MARISCAL. Imposible seria ya atrapar a los fugitivos; en un abrir
y cerrar de ojos lanzdronse a la circulacién. Las casas de cambio estén
en auge y todas rinden honor a este papelito, dando a cambio de él oro ¥
plata, aungue claro estd, con descuento. De alli cérrese a las manos de
carniceros, panaderos y taberneros; medio mundo parece no pensar en
otra cosa que en darse buena vida, banquetear y dar en rostro al wvecino
con un traje nuevo. Corta tela el pafiero, cose el sastre; salpica el vino
en las bodegas al grito de Viva el Emperador, y todo alli vuélvese cocer,
asar y armar ruido con los platos”.

. He ahi una descripciéon risuena de la droga inflacionaria
que tantos males ha ocasionado a la América Latina. De la dro-
ga contra la cual luchan, ahora, los Estados Unidos.
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¢ Politica dréistica la del actual gobierno? No. Pero si per-
severante y sin desfallecimientos. Gracias a ella se han alcanza-
do dos metas aparentemente contradictorias: la primera, au-
mentar el medio circulante y el erédito de modo que constituya
eficaz estimulo al crecimiento de la produccién; la segunda, dis-
minuir notablemente la tasa de inflacién. El fenémeno del au-
mento de los medios de pago con tasas decrecientes de precios
se explica por la orientacion que se ha dado al crédito y al propio
incremento de los medios de pago. Las autoridades monetarias
los han encauzado hacia procesos productivos de rapido rendi-
miento con el objeto de que la expansién de los medios de pago
se compense con la multiplicacion a corto plazo de la disponibi-
lidad de bienes, y, consecuencialmente, haya relativa estabilidad
de precios. Por lo demas, el crédito se ha dirigido, en proporcién
cuantiosa, hacia los sectores exportadores, tanto de la manufac-
tura como de la actividad agropecuaria, lo que ha fortalecido los
ingresos de cambio exterior y desalentado las maniobras es-
peculativas.

; Estrangulamiento de la economia nacional? No. Por el
contrario, crecimiento del producto bruto del 6.1% en 1968, del
6.56% en 1969, y, sin duda, de més del 7% en 1970 si se toman
en cuenta el presupuesto de inversiones ptiblicas y el presupues-
to de importaciones.

MEDIOS DE PAGO Y PRECIOS

El aumento de los medios de pago, en los tiltimos cinco afios,
ha sido superior al 15%, nivel indiscutiblemente alto mientras
que el incremento anual de los precios internos ha disminuido
del 17% en agosto de 1966 al 6.8% en agosto de 1969, segtin lo
revela el siguiente cuadro:

Porcentaje de uf::t:i:::d.olr

Millones de pesos aumento en Porcentaje de

w (1) 8o completo B )

(2) (3)

Agosto 1966 ........... 10.336 16.6% 17 %
Agosto 1967 ........... 11.934 16.5% 8,2%
Agosto 1968 ... 5. e 14.349 20.2% 7,7%
Agosto 1969 ........... 16.786 - 17.0% 6,8%

(1) Total de los medios de pago, excluyendo depésitos oficiales en el Baneo de In
Reptblica.

(2) Aumento en los doce meses anteriores a Ia fecha.
(3) Se utilizé6 e Indice naclonal de precios para obrercs.
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Para formarnos una idea més completa de la evolucién del
costo de la vida de enero a enero, en los hltimos diez afios, vea-
mos otro cuadro:

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
Base: Julio 1964 a Junio 19566 = 100.0.

EMPLEADOS OBREROS
AROS Meses

Indice Var. % Indice Var. %
1960, ENer0 .ttt L, 164.0 1656.17
10T R NeYD . s e s s eiels s e 165.3 rf-f 167.7 T
1961 EiNerO:: s nisosnsa 165.3 167.7
1962NTNEY 0L o o s oo s IeV, S 175.3 6.0 176.8 5.4
1962 ENeYD . % . de s s siars e siotals 175.3 176.8
1963 8 ENero. .. . b inhsh «n’s 192.3 9.7 194.2 9.8
19688 IETIOT0 " 1 v vix Coiridels e 25 192.3 194.2
10648 TS TIBY0 . & . 5 6otk s e atste 24b6.7 27.8 2b66.5 32.1
0 T Y D0 o SR S i RS A e 24b6.7 266.5
10y A0 D TN DA e o G 267.9 9.0 278.6 8.6
205D N0, s s el e e ol s 267.9 278.6
1966 Enerocl b esas & @x e 307.9 14.9 317.6 14.0
1 D R O O e A S S R 307.9 317.6
10BTE SENOYO0., e meiein slitein bisisTern 346.6 12,6 364.9 11.7
TOBTE IENEr0. B als e 10 lals s atols 346.6 364.9
1968" HNero: s omrashra it saaes 373.17 7.8 381.9 7.6
1968 ENere . e e s 373.7 381.9
1069 VEnero. . 20NN, 400.0 7.0 406.9 6.6
1969 ReY 0 L i e e ety 400.0 406.9
197087TERere. A . i8NIASER . L 430.56 7.6 436.3 T2

En los diez anos, el alza méas pronunciada se produce de
enero de 1963 a enero de 1964, con aumento del 27.8% para em-
pleados y de 32.1% para obreros. Le sigue, en orden de inten-
sidad, 1a de enero de 1965 a enero de 1966, con 14.9% para em-
pleados y 14.0% para obreros. En los tltimos tres anos, el alza
oscila, para los primeros, entre 7.8%, 7.0% y 7.6%. Para los
segundos, entre 7.6%, 6.6% y 7.2%, tasas de inflacion cierta-
mente muy moderadas en la América Latina.

El aumento de la circulacién monetaria se origina en el
fortalecimiento de las reservas internacionales netas. Ya se ha
dicho en esta Memoria como no era posible reconstruirlas sin
esfuerzo ni sacrificio. Entre diciembre de 1966 y diciembre de
1969, ellas incrementaron los medios de pago en $ 2.980.1 millo-
nes. Con expansion de tanta monta no habrian sido viables tan
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buenos resultados si no se hubiese mantenido una politica moneta-
ria prudente y alerta. Si bien era menester reconstruir las re-
servas, habia que hacerlo conjurando, por otros medios, la infla-
ci6én potencial de las emisiones para adquirirlas.

En el cuadro siguiente se muestra como el crédito neto del
Banco de la Republica se ha reducido desde 1966 a tiempo que
el crecimiento de las reservas ejercia el influjo anotado sobre
el circulante:

CREDITO INTERNO NETO DEL BANCO DE LA REPUBLICA

(Millones de §)
Billetes en Reservas inter- Crédito neto
Fecha circulacién nacionales netas a
1 2 1-2
Diciembre 1966 (1)........ 4.242.2 — 1.279.38 5.812.3 (4)
Diciembre 1967 (1)........ 4.922.4 — 492.5 b.414.9
Diciembre 1968 (1)........ 5.764.8 4+ b73.38 5.181.5
Diciembre 1968 (2)........ 5.764.8 4+ 476.2 5.279.5
Diciembre 1969 (2)........ 6.862.4 4 1.576.1 5.287.8
Diciembre 1969 (8)........ 6.866.2 + 1.700.8 5.166.4

(1) Operaciones en moneds extranjera contabilizadas a § 13.60 por délar.
(2) Operaciones en moneda extranjera contabilizades a § 16.30 por dblar.
(3) Operaciones en moneda extranjera contabilizadas a $ 17.60 por délar.
(4) También se restan § 200.8 de atrasos de pagos.

OPERACIONES DEL BANCO DE LA REPUBLICA

El crédito al gobierno nacional disminuy6 de $ 3.700 mi-
llones en diciembre de 1966 a $ 2.584 millones en diciembre 31
de 1969. Por consiguiente, el gobierno nacional ha sido factor
de contraccion monetaria, en los nltimos tres anos.

Aun incluyendo el resto del sector piiblico, se encuentra que
el crédito al gobierno nacional y al sector publico en general
disminuyé $ 757.7 millones, entre diciembre de 1966 y diciem-
bre de 1969.

El crédito a bancos especializados y a bancos comerciales
aumenté $ 3.107.9 millones, mientras que los pasivos a bancos
se incrementaron en $ 3.464.2 millones. O, lo que es lo mismo,
las operaciones del Banco de la Repiblica con el sector bancario
implicaron una contracciéon de $ 356.3 millones, contraceién me-
nor, por su volumen, a la del crédito al sector publico.

Los depdsitos de importaciones, a su vez, han contribuido
a la contracciéon monetaria, segin se observa en el punto IV del
cuadro que se presenta a continuacién:
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CUADRO N¢ 6

EFECTO MONETARIO DE LAS OPERACIONES DEL BANCO DE LA REPUBLICA
RESUMEN
(millones de pesos)

1966 1967 1968 1969 1970
Diciembre Marzo Diciembre Marzo Diciembre Dicltelr;ibrc Marzo chi(g;.;:hre Marzo

I—Reservas internacionales............| —1.279.3 —B844.2 —492.5 —634.2 475.2 572.9 832.3 1.700.8 2.905.4
1. Atrasos de DAROB ........c00:20|] — 290.8 —932.6 —_—

II—Crédito doméstico...........co..... 10.194.7 10.092.7 10.811.9 11.170.7 12.129.3 12.316.6 11.667.6 14.399.6 12,908.5

1. Al gobierno nacional .......... 3.700.4 3.497.4 3.651.1 3.341.4 3.139.7 3.074.8 3.200.2 2.684.3 2.190.3

2. Al resto del sector nﬁblico.... . . 468.9 484.4 621.6 662.9 651.0 649.8 701.9 827.38 771.6

8. Bancos especializados ........ o 1.121.7 1.103.0 1.591.9 1.5625.6 1.954.2 1.954.2 1.981.8 2.486.7 2.404.2

4. Bancos comerciales ............ 1.845.4 1.601.6 1.768.1 2.166.9 2.514.4 2.634.0 2.162.2 8.688.3 8.278.8

6. Al sector privado ........... we 2.104.8 2.247.0 2.060.7 2.298.8 2.641.9 2.665.0 2.607.2 3.827.3 3.597.4

a) al sector cafetero .......... (1.002.9) (1.143.0) ( 78 .0; ( 989.4) ( 918.9) 913.9) s 910.0) 1.183.3) ( 761.5)

b) anticipo contrapartidas . — ( ) —— ( ) ( 1B4.2) 184.2) 47.9) 671.4) 695.0)

) B O o e s i (1.101.9)| (1.104.0)| (1.261.7)| (1.809.4)| (1.543.8) 1.666.9) (1.649.3) 2.022.6) 2.140.9)

6. Tenencias interbancarias ...... —231. —227.4 —257.4 —258.6 —307.7 —307.7 —312.8 21. —326.4

7. Swaps (cambio real) .......... 728.4 748.6 762.0 760.4 701.7 701.7 GB8.4 689.1 533.6

BevDecreto : dd4=. i v o, cveaacnves . 780.1 720.9 875.1 029.2 1.080.6 1.108.7 1.145.4 1.156.4 1.102.6

DR FIPE s ool = —515.2 | —B67.2 | —614.2 —641.0 —761.1 —751.1 —886.6 -2915, —210.5

10. Activos netos ein cluificar 191.4 326.2 381.0 486.2 664.6 537.2 889.9 b77.7 635.9

11. Derechos especiales de giro..... —360.6

III—Pasgivos a bancos................. . 1.594.1 2.235.7 2.297.8 3.443.6 3.455.2 3.455.2 4.160.8 5.058.3 6.202.7

IV—Depésitos del sector privado........ 2.788.3 2.906.2 2.913.5 3.219.6 2.968.2 3.164.9 3.349.8 3.414.0 3.596.1

1. Depébsitos imp. ¥ export. ...... 009.5 913.7 1.134.4 1.258.4 1.442.8 1.442.8 1.480.5 1.666.4 1.778.5

2. Depo6sitos resolucién 68 ........ 6561.0 551.0 426.3 599.2 486.2 436.2 598.9 493.0 646.8

3. Swaps ... e 6 aWansnsbone 1.014.0 1.034.4 1.002.2 1.004.4 808.8 1.085.2 1.063.8 924.6 813.1

4. Otros pasivos ..... 313.8 529.1 360.6 357.6 100.4 200.7 216.6 330.1 867.7

V—Obligaciones large plazo exterior.. n. mn. 185.7 289.0 426.5 514.8 568.0 761.9 797.8

(1) A partir de esta fecha las operaciones en moneda extranjera se contabilizan a $ 16.30 en lugar de § 13.50 por délar.
«{2) A partir de esta fecha las operaciones en monedn extranjera se contabilizan a § 17.50 por délar.
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TASAS DE INTERES

Por el ano de 1967, proliferaba, a la sombra de avales y
garantias otorgados por los bancos, el mercado del dinero extra-
bancario, a tasas de usura que los escandalosos recargos en las
ventas a plazo nutrian y estimulaban. Aquello era de pasmosa
facilidad. No se corria riesgo ninguno. No se comprometian
las energias en los azares de ninguna empresa. No se contri-
bufa al desarrollo. Lisa y llanamente, se obtenian jugosos fru-
tos de la posesion de una suma determinada o de un préstamo
conseguido en condiciones favorables.

Urgia despojar de proteccién al abusivo comercio. Pero,
en primer término, debia impedirse que arrastrara consigo al
conjunto de las tasas de interés, comenzando por las del crédito
bancario corriente, que ya llegaban, en algunas partes, al 16%.
Las expectativas de inflacién parecian impulsar todo hacia arri-
ba, sin cuidarse de las limitaciones de la demanda, como si al
igual de otras ocasiones un nuevo alud monetario fuera a per-
mitir la absorcién vertiginosa de los excesos.

En documento de noviembre de 1966, para el Fondo Mo-
netario Internacional, el gobierno habia anunciado su propési-
to de tomar medidas contra los recargos abrumadores de las
ventas a plazo. Ni en aquel tiempo, ni después, se incliné a ver
en las altas tasas de interés herramienta apta para contener o
para prevenir la inflacién. Generalmente son su resultado, no
su remedio.

La Junta Monetaria, inspirada en estas ideas, procedié a
expedir en fechas distintas cuatro resoluciones reciprocamente
complementarias:

1) La de sefialar el 14% anual, salvo operaciones especia-
les, para gozar del régimen de encajes reducidos y de un nuevo
cupo ordinario de crédito en el Banco de la Reptblica, a favor
de las instituciones afiliadas y del Banco Popular, para présta-
mos y descuentos, en un monto equivalente al 35% de los prime-
ros cuatro millones de capital pagado y reserva legal de la res-
pectiva institucién. (Resolucién N° 83 de junio 28 de 1967).

2) La de prohibir a los bancos, corporaciones financieras,
compaiifas de seguros, sociedades administradoras de inversién
y demés entidades sometidas al control del Superintendente Ban-
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cario, otorgar garantias o avales de obligaciones en moneda le-
gal o prorrogar las existentes, salvo excepciones especificamente
contempladas.

3) La de prohibir que el precio base, en las ventas a plazo,
fuera superior al de las ventas al contado, circunstancia ésta que
deberia constar en contrato escrito, donde se anotaria dicho pre-
cio, el valor de la cuota inicial, su forma de pago, la cuantia del
recargo, debidamente discriminado, y el saldo del precio de lo
vendido o del servicio que habia de prestarse con indicacién de
las cuotas periddicas y de su vencimiento. (Resolucién N? 51 de
septiembre 11 de 1968).

4) La de fijar en el dos por ciento mensual la tasa maxima
de recargo por costo de administraciéon e intereses para los con-
tratos de ventas al detal de bienes muebles o de prestacion de
servicios, mediante el sistema de plazos e instalamentos, asi co-
mo para los contratos de préstamo al consumidor, siendo de ad-
vertir que dicho recargo se aproximaba, en la préictica, al 50%
anual, excepto en ' los casos de ventas a plazo de vehiculos con
destino al servicio ptblico de transporte y de las cooperativas
que ya tenfan normas especiales. (Resolucién N? 53 de 1968).

Los obstaculos no fueron insalvables. Los beneficios, en cam-
bio, no tardaron en percibirse. Basté con cortar de tajo las ga-
rantias y avales, manantial generoso de la usura, y, tras cuida-
dosa indagacion, con regular las ventas a plazo, confiando su
vigilancia al Superintendente Bancario, al Superintendente de
Regulacién Econémica y al Superintendente Nacional de Coope-
rativas, cada uno'en la 6rbita de su competencia. Si no se logré
extirpar el cdncer del todo, al menos se le mutil6 severamente y
se evitd que continuara expandiéndose.

Las alzas de las tasas de interés en el exterior, en particu-
lar las que provoeé la inflacién en los Estados Unidos, tal vez
hubieran hecho aparecer nuestras medidas, ain en los anos en
que fueron tomadas, algo asi como extemporaneas y salidas de
tono. Lo cierto es que, conforme queda dicho atrds, nunca las
concebimos como instrumento para combatir la inflacién sino al
contrario. El senor William McChesney Martin Jr., por entonces
presidente de la Junta de Gobernadores del Banco de la Reserva
Federal (Federal Bulletin de abril de 1969) afirmaba que las ta-
sas de interés volverian a bajar tan pronto fuese suficientemen-
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te claro que las autoridades monetarias y fiscales no intentaban
permitir el avance de la inflacion, y, en consecuencia, las decisio-
nes sobre préstamos y gastos se ajustaran a esta linea de con-
ducta. Los sucesos externos han tenido en el pais explicable
resonancia. No falta la sicosis del alza ni la preocupacién de que
nos quedemos a la zaga, pero, en Colombia, las tasas de interés
eran ya altas o se encontraban a niveles aceptables, aunque en
otros extremos, en primer lugar en el de las Cajas de Ahorro,
fuesen exiguas e inequitativas.

Independientemente de los fendmenos internacionales, hemos
querido promover el ahorro interno por diversos conductos, tales
como el de las cédulas del Banco Central Hipotecario, cuya tasa
de interés autorizamos a elevar del 7.5% al 9.5% el 19 de di-
ciembre de 1967, como incrementamos también del 814 al 11%
la de los Bonos de Desarrollo Econémico el 18 de diciembre de
1967, papeles que adicionalmente gozan de exencién de impues-
tos. Con las cédulas del Banco Central Hipotecario, con los Bo-
nos de Valor Constante, con el Fondo Vial y la politica de vivien-
da popular, se sac6 del letargo a la industria de la construccién,
al mismo tiempo que se redujo la desocupacién urbana. Con los
Bonos de Desarrollo Econémico se ensanché la inversién piiblica,
singularmente en obras de infraestructura, que, por su parte,
contribuyeron a incrementar las oportunidades de empleo.

Por resolucién N? 43 del 27 de agosto de 1969, la Junta Mo-
netaria establecié que la tasa méxima de interés de los présta-
mos contemplados por la ley 26 de 1959 seria del 10% anual
para créditos hasta con un afio de plazo, tasa que se incremen-
tarfa a razén de 14% anual por cada afio de plazo adicional. De
esta suerte, la tasa media se elevé del 814% al 12%, pero la
ampliacién de plazos y periodos de gracia garantizaron el esti-
mulo a actividades agropecuarias, que, al favor de las tedricas
reglamentaciones anteriores, no tenian efectivo acceso al crédito
en las sumas necesarias sino frecuentemente a titulo de pretex-
to, de motivo de desviacion y aprovechamiento de recursos para
finalidades distintas a las que les estaban asignadas.

Los plazos de la ley 26 de 1959 fueron ampliados asf:

a) Para cultivos de tardio rendimiento, tales como olivos, ca-
cao, palmas oleaginosas, plantaciones de reforestacién y pesca,
hasta diez afios;
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b) Para cultivos intermedios como cafia de azticar, banano
y platanos, siembra de pastos, construccién de cercas, banade-
ras, saladeros, dormideros y corralejas, hasta tres afios;

¢) Para cultivos de cosecha anual como maiz, frijol, cebada,
~ trigo, algoddn, arroz, oleaginosas, tabaco, ete.,, y para limpieza
de potreros, hasta un ano;

d) Para la cria y levante conjuntos de ganado, hasta siete
anos;

e) Para ceba de ganado, hasta un afo, y

f) Para el mejoramiento de praderas, cultivo de forrajes,
dotacién de aguas, titulacién de mejoras destinadas a la ganade-
ria en tierras baldias y mejoramiento de las tierras, como dese-
cacién, drenaje, desmontes, acueductos, etc., hasta diez afnos.

Con el animo de desalentar el acaparamiento, en noviembre
de 1969 se incrementaron los intereses y el redescuento en bo-
nos de prenda de bienes nacionales. El interés pasé del 9% al 10%
v el redescuepto del 5% al 6%.

Como atras se observd, el problema tenia dos caras: de un
lado el extremo de la usura, y del otro, el extremo contrario de
las Cajas de Ahorro, que, hasta hace poco, reconocian a sus de-
positantes intereses de apenas el 3% anual, nivel inferior, in-
clusive, al muy moderado de la inflacién. Por tanto, negativo en
la practica. La formacién interna de capital fijo ha tropezado
indudablemente con este escollo, cuya evidencia indujo al go-
bierno a presentar al H. Congreso un proyecto de ley, endereza-
do a crear condiciones mas razonables. Las normas actuales obli-
gan a invertir los dep6sitos en valores de baja rentabilidad, que,
aparte su inflexibilidad, impiden ajustar las tasas de interés a
los cambios generales de estructura y a las variaciones en el ni-
vel de los precios. Por obra de este régimen de inversiones for-
zosas, las Cajas de Ahorro y las secciones de ahorro solo pueden
pagar a los ahorrantes tasas de interés inferiores al 7% sobre de-
poésitos, partiendo del supuesto de que el manejo de la mayoria
de esta clase de cuentas representa gastos administrativos del
2.6%.

“En la actualidad —se decia en la exposicién de motivos del
qitado proyecto— el rendimiento promedio de las inversiones de
nuevos depésitos de ahorro es de 9.6%. El rendimiento prome-
dio de todas las inversiones es bastante inferior. No obstante, el

-

R0 -



Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Colombia)

interés efectivo, pagado a los depositantes, sigue siendo, més o
menos, del 3.1%. Esta cifra resulta de aplicar a los saldos mini-
mos trimestrales el 4% y el 5% sobre depésitos a plazo fijo, que
sefiala el acuerdo de 18 de abril de 1952, expedido conjuntamen-
te por el Superintendente Bancario y el Banco de 1a Repiiblica”.

Las circunstancias aqui sefialadas han mejorado, pero no
en la forma ni en la medida indispensables, razén por la cual
cabe insistir en el proyecto de ley que autoriza a la Junta Mo-
netaria a fijar y variar el régimen de inversiones admisibles de
las Cajas de Ahorro y de las Secciones de ahorro de los bancos
comerciales; a determinar la tasa minima de interés que se re-
conoceré por estos depésitos y a fijar o variar, segiin el caso, la
tasa minima de interés que deberén reconocer los establecimien-
tos de crédito sobre sus diversas clases de depésito a término, res-
pecto de cuyos comprobantes se propone suprimir el extrava-
gante impuesto de timbre nacional que los grava.

Las disposiciones contra la usura no excluyen sino que se
eslabonan con la politica de fomento al ahorro y con el esfuerzo
por hallar en el mercado de capitales elementos para el desarro-
llo y la regulacién monetaria.

CARTERA BANCARIA

Aunque pudiera imaginarse lo contrario, dada la politica de
desarrollo sin inflacién, aplicada por el presente gobierno, los au-
mentos de la cartera bancaria, en términos reales, superan en
1967, 1968 y 1969 a cualquiera de los registrados en los tres afios
inmediatamente precedentes. Su crecimiento, en 1967 por ejem-
plo, es del 10.9%, mientras que en 1966 lo habia sido apenas del
1.1%, y en 1965 habia disminuido 3.7% con relacién al afio an-
terior, en 1964 0.3% y en 1963 1.9%.

El fenémeno resulta extrafiamente paradéjico por varios fac-
tores, a saber:

1) Habiendo déficit fiscal, en trance de monetizarse, o ge-
nerosas emisiones para atender al almacenamiento y al comercio
del café, el contrapeso se busca, ordinariamente, en la compre-
si6bn correlativa del crédito bancario, hasta donde ello es tole-
rable;

2) El alza de costos y de precios deteriora la capacidad de
compra de la moneda, y, por consiguiente, del crédito, moneda
escrituraria;
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3) En tiempos de baja de reservas netas internacionales, su
reducecién ejerce influencia contraccionista, como la ejerce expan-
sionista su incremento.

Los desbordamientos inflacionarios anestesian ciertas zo-
nas, favorecen otras —muy limitadas— pero perjudican las maés.
Inducen a la especulacién en valores propicios: tierras o divisas.
Restan importancia a las tasas de interés por altas que sean. El
circulo vicioso pide cada vez mas de donde alimentarse, hasta
ocurrir que entre més dinero se otorga por el sistema bancario,
més dinero falta para sostener la orgia.

Atrés dije que 1967 fue el ano de los reajustes, impuestos
por la crisis cambiaria. Pero ni en el aumento —inmoderado—
de los medios de pago, 21.9%, ni en la elevaciéon de la cartera ban-
caria, se encuentran indicios de que hubieran podido acentuarse,
desde esos dngulos, los efectos naturales de la baja de la cotiza-
cién externa e interna del café y de la inevitable reduccién de
las importaciones.

Ciertamente se deterioraron las ventas de los articulos con
insumos importados (productos eléctricos y ferreteria). Igual-
mente de aquellos en los cuales hubo notable encarecimiento, co-
mo en los ramos de zapateria, ropa y novedades y cerveza. Por
el contrario, signos de franco mejoramiento en las ventas de ma-
quinaria agricola, muebles, materiales de construccién, y, mis
levemente, en las de automoéviles y repuestos, farmacias y dro-
guerias. La baja del precio interno de compra del café, en el pri-
mer semestre, se proyecté sobre las méas diversas esferas. El me-
nor volumen de importaciones, conforme se ha anotado en esta
Memoria, no podia menos que dejar vacios muy notorios en puer-
tos y servicios. Una crisis cambiaria implica reajustes, v, al es-
tablecerlos, reducen las ventas en los flancos afectados. De otro
modo, segtn lo declaré en Medellin el 1° de septiembre de 1967,
la propensién a importar se conservaria igual, o sea que no ha-
bria correctivo para el desequilibrio.

Para formarse una idea cabal de cuanto sucedié en el trans-
curso de 1967, no olvidemos recordar el indice ponderado del va-
lor de las ventas en los grandes almacenes, deflactado por el
indice de precios al por mayor del comercio en general, sin ali-
mentos. La base de este indice la constituye 1952, o sea que equi-
vale a 100. Pues bien, en 1960 el promedio mensual se sitia en
131.5; en 1961 en 141.3; en 1962 en 150.0; en 1963 en 166.8; en
1964 en 169.1; en 1965 en 176.2; en 1966 baja a 172.3; en 1967
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sube a 174.0, merced a la reaccién operada especialmente en el
segundo semestre; en 1968 asciende todavia més, a 196.9; y en
1969 llega a 208.6.

En 1967 llovieron criticas al gobierno por sus normas con-
tra la evasién y el fraude fiscales, por su politica monetaria,
por su decisién en la tarea del saneamiento financiero. Feliz-
mente, no se cedié a las presiones, porque, de haberlo hecho, hu-
biéramos agregado a la crisis cambiaria la més desastrosa y tor-
pe de las inflaciones. No escase6 el consejo de que “soltidramos”
el erédito bancario. La cifra final del aumento de los medios de
pago, junto con la de la cartera de los bancos, confirma el acier-
to con que, por fortuna, se procedié entre encrespadas mareas.

En 1968, la cartera bancaria, excluyendo bancos hipoteca-
rios, vuelve a subir, en términos reales, 9.0%, e incluyéndose esos
bancos, 12.6%. En 1969, se eleva, en el primer caso, 5.6% ¥, en
el segundo, que cubre al conjunto, 10%. Por estos anos, nadie
discute que la actividad econémica es perfectamente satisfac-
toria, ni se queja de debilidad en las ventas, ni desconoce la im-
portancia de la movilizacién del ahorro pablico. Hay, sin duda,
mayor esmero en consultar la demanda antes de fijar los pre-
cios respectivos. La empresa del desarrollo se halla en plena mar-
cha, venciendo, hasta agosto de 1969, el obstéculo evidentemente
grande de los deprimidos precios externos del café, La politica
monetaria empieza a mirarse con simpatia por todos los circu-
los, aunque se plantee, con entera sinceridad, el aspecto de las
utilidades de los establecimientos de crédito.

Veamos el cuadro de la evolucién de la cartera bancaria, ex-
cluyendo bancos hipotecarios, Banco Prendario Nacional y Caja
de Ahorros del Circulo de Obreros:

CARTERA BANCARIA

(En millones de pesos)

At cuen) 1) 1TSS 3050 O LY ek
1962 ... .00 5.084 100.0 5.084 —_
1963 ... i, 6.481 129.9 4.989 — 1.9
19684 o0 iaiissinien 7.061 142.0 4.973 — 0.3
1866 «vsvsevcnosns 7.810 163.0 4.791 — 3.7
1066 oo rinss coneons 8.945 184.7 4.843 1.1
1067 S e es e enns 10.670 198.7 5.370 10.9
1968 ............. 12.411 212.0 5.854 9.0
1069 L.illiavivide s 14.213 230.1 6.177 5.6
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Desde sus dias iniciales, la administracién Lleras Restrepo
se preocupd por sacudir de su marasmo a la industria de la cons-
truceién, la pablica como la privada, pensando que constituia
uno de los medios més efectivos para combatir el desempleo y
cumplir decisiva funcién social en vivienda o en obras de in-
fraestructura.

Las cédulas hipotecarias de absorcién voluntaria parecian
entrar en un periodo de decaimiento, atribuible a su tasa de in-
terés del 7145%, inferior al rendimiento promedio del mercado
financiero, no obstante la exencién de impuestos. Fue asi como
autorizamos a senalarla en 914 %, que, con el descuento, garan-
tiza una utilidad del 11% o de algo méas. Los resultados supe-
raron todos los célculos. Complementariamente, por decreto an-
terior se habian creado los Bonos de Valor Constante con el 80%
de las reservas del Instituto de Seguros Sociales por invalidez,
vejez vy muerte, la mitad de los cuales se destinaria al Banco
Central Hipotecario para construccién de viviendas familiares o
multifamiliares y a proyectos de obras de remodelacién urbana,

v la otra mitad al Instituto de Fomento Industrial (IFI) para
inversiones reproductivas y seguras.

Pero circunscribdmonos, por lo pronto, al movimiento de la
cartera de los bancos hipotecarios. En términos reales, como es
l6gico hacer las comparaciones, disminuye 10.6% en 1963, au-
menta 1.9% en 1964, vuelve a disminuir 2.4% en 19656 y 0.3%
en 1966, para ascender, nuevamente, 8.4% en 1967, 32.1% en
1968 y 33.3% en 1969. Vale la pena detenerse a meditar sobre
lo que esto representa en empleo, en movilizacién de recursos hu-
manos y materiales, en techo propio para gentes innumerables.
Detras de las cifras se encierra una verdadera transformacion.
Un eminente visitante, a quien inquiri sus impresiones de Co-
lombia a comienzos de 1970, no vacilé en responder: “Muchos
edificios”. A lo cual hube de explicarle como ésta era una de
nuestras complacencias, pues habia sido un progreso inducido,
provocado cuando mas aguda era la escasez de divisas, que, en
forma muy protuberante, contrastaba con los estancamientos an-
teriores.

I
Veamos el cuadro de la cartera de los bancos hipotecarios,

duplicada de 1967 a 1969:
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CARTERA BANCOS HIPOTECARIOS

(En millones de pesos)

e o Bt o S Bl e
DB e 1.024 100.0 1.024 o
ORR Y- SRS 1.188 129.9 916 —10.6
18845, e St 1.324 142.0 932 1 S
1088 2on. Soy oore 1.484 163.0 910 — 2.4
068 Laasdinonttes Sa 1.675 184.7 907 — 0.3
1987 o e 1.958 198.7 983 + 8.4
1088 St et ot 2.764 212.0 1.299 +32.1
1080 e oal o e 3.983 230.1 1.781 +33.3

Ahora bien: examinando la cartera bancaria total, se en-
cuentra que, en términos reales, desciende 3.3% en 1963 con re-
lacién al afno anterior; se mantiene al mismo nivel en 1964 ; se
reduce 3.6% en 1965; sube 0.9% en 1966, y en 1967, 1968 y
1969 aumenta 10.56%, 12.6% y 10.5%, respectivamente, segin el
cuadro que aparece a continuacién:

CARTERA BANCARIA TOTAL

(En millones de pesos)

o B i Indice de Cartera en o
precios términos reales

APBRIL R, -, 6.109 100.0 6.109 —
i L R 7.670 129.9 5.906 — 3.3
1064 3¢ DTN 8.386 142.0 5.906 —_—
3 [ S e e i 9.294 163.0 5.702 — 3.5
1968 N, s s 10.623 184.7 5.761 + 0.9
P31y e e b T 12.626 198.7 6.364 +10.5
b e 15.168 212.7 7.166 +12.6
1900 .civccancnnen 18.197 230.1 7.908 +10.5

De 1966 a 1969, los préstamos bancarios aumentan aproxi-
madamente el 20% anual, ritmo muy superior al de més o me-
nos 11%, incremento promedio entre 1963 y 1966, de acuerdo
con el monto y la distribucién que aparecen en seguida:
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CARTERA BANCARIA SEGUN DESTINO (1)

(En millones de pesos)

Afio 2H" " Ganaderia Comercio Industria L Sl T
1961 jatin 763 1.091 1.128 933 92b 530 5.370
1962 .... 862 1.288 1.276 976 1.084 624 6.109
1963 .... 1.181 1.662 1.452 1.372 1.270 733 7.670
19640 1.861 1.772 1.397 1.662 1.420 784 8.326
1966 . ... 1.631 1.740 1.636 1.764 1.629 9956 9.294
1966 .... 1.937 1.9156 1.798 2.088 1.865 1.020 10.623
1967 .... 2.202 2.283 2,146 2.444 2.179 1.372 12.626
1968 .... 2.662 2.883 2.658 2.569 3.040 1,658 15.160
196905500 2.832 3.434 2.676 2.844 4,232 2.179 18.197

(1) Datos calculados de acuerdo con la distribucién de cartera en junio de cada afio.
(2) Incluye Bancos Comerciales, Caja Agraria y Bancos Hipotecarios.

Salta a la vista la mayor participacién del sector de la cons-
truccidén, que tantos brazos emplea, y de la agricultura que abas-
tece el consumo doméstico y que en los tltimos afios ha ofrecido
significativos aportes a la exportacién. Para 1970, contando con
un presupuesto méas holgado de importaciones, se espera poder
elevar la participacién del sector industrial, tanto para fomen-
tar el empleo como para acelerar el desarrollo econémico.

A continuacién, la participacién que a cada uno de los sec-
tores ha correspondido en el total de la cartera bancaria:

'CARTERA BANCARIA SEGUN DESTINO - PORCENTAJE SOBRE EL TOTAL

Afio e‘:l’f:;‘ Ganaderia Comereio Industria t:l‘:::;n Otros  Total
19610 o 14.2 20.3 21.0 17.4 1752 9.9 100.0
1962 HNOE 14.1 21.1 20.9 16.0 1k e 10.2 100.0
1963 R e 15.4 21.7 18.9 17.9 16.56 9.6 100.0
T98L 50~ *N167T 21.1 167+ 5198 16.9 9.4 100.0
19600 v 16.56 18.7 17.6  19.0 17.6 10.7 100.0

1966 ..... 18.2  18.0 16.9 19.7 17.6 9.6 100.0
1967 ..... 17.4 18.1 17.0 19.3 17.3 10.9 100.0
1968 '..... 16.9 19.0 16.9 16.9 20.0 10.3 100.0
1969 C5RL5 15.6 18.9 14.7 15.6 23.2 12.0 100.0
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INSTITUCIONES PARA EL DESARROLLO

La Corporacion Financiera Popular—Por el afio de 1967, el
atento escrutinio de las cosas nos revelaba la ausencia de un
organismo de desarrollo para estimular e impulsar las medianas
vy pequenas empresas industriales. E1 Banco Popular poseia, des-
de 1961, estudios bastante completos, elaborados por funciona-
rios suyos y por técnicos de The Stanford Research Institute.
Dentro del propésito de crear nuevas oportunidades de empleo y
de reparar, ademads, una injusticia, se presentaba la iniciativa
de fundar una Corporacién Financiera, exclusivamente encarga-
da de prestar servicio a ese tipo de empresas.

Con el apoyo del gerente general del Banco Popular, doctor
Eduardo Nieto Calderdn, gestioné su constitucién, tocando, en
primer lugar, a las puertas del Instituto de Fomento Industrial,
pero sin haber conseguido el visto bueno de su junta directiva.
En tales circunstancias, urgi al Banco Popular, en nombre del
gobierno, para que sin demora procediera a fundarla, en asocio
de una de sus organizaciones filiales, la Corporacién de Ferias
y Exposiciones. Anexa al Banco Popular, nacié con el privilegio
de operar en todo el territorio nacional, aprovechando no sola-
mente sus rodajes administrativos sino su experiencia. El capi-
tal suscrito y pagado es, hasta mayo de 1970, de $ 40 millones,
habiéndosele autorizade $ 50 millones. Pero la entidad cuenta
con otros recursos adicionales, como la linea de crédito del de-
creto 2369 de 1960, en virtud del cual puede utilizar hasta
$ 20.281.000.00, fuera de que tiene abiertos los caminos del Fon-
do de Inversiones Privados (FIP), del Fondo de Promocién de
Exportaciones, y, muy especialmente, de su util complemento,
el Fondo Financiero Industrial.

A lo largo de su todavia breve existencia, ha aprobado 416
créditos por valor de $ 86.157.300 y ha entregado 306 por valor
de $ 67.665.300. Hasta el 30 de marzo de 1970, habia creado
3.717 empleos nuevos, con un costo promedio de generacién sor-
prendentemente reducido, el de $§ 22.127 por persona ocupada.
En el conjunto de las empresas beneficiadas con sus préstamos,
ello representa el 42% del total.

En los distintos foros de la América Latina, se viene ha-
blando, de vieja data, de la necesidad de adoptar una tecnologia
que movilice nuestro arsenal de mano de obra, en lugar de reem-
plazarlo, como va siendo costumbre, por complejos y costosos
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equipos. No es viable atenerse a este criterio en todas las oca-
siones. Pero, siendo nuestro mayor problema el de la desocupa-
ci6n y habiendo la posibilidad de sustituir con buen éxito cierta
clase de maquinaria por la actividad de brazos hoy ociosos, nada
mas aconsejable que intensificar el experimento de la Corpora-
cién Financiera Popular, amplidndolo a zonas més dilatadas. Su-
pongamos que no se requieran 22,000 pesos para crear un nue-
vo empleo sino 40.000 o 60.000. Ahi hay una veta casi inagota-
ble de buenas soluciones. Tanto més si se recuerda que en An-
tioquia se demostré hasta dénde con pala y pica es posible cons-
truir caminos vecinales en el mismo lapso que usando grandes
aplanadoras mecéanicas. Un ilustre investigador, paseando su mi-
rada por la faz del mundo, se preguntaba por qué nuestros pue-
blos destrufan las oportunidades de ocupacién en vez de crearlas
sisteméaticamente.

La Corporacién Financiera Popular respondié asi a dos dia-
fanas urgencias: la una, dar crédito a sectores que no lo reci-
bian en cuantia suficiente; la otra, tomar la bandera de la cam-
pana contra el desempleo, obrando en puntos neuralgicos de
nuestra manufactura. Las actividades industriales més benefi-
ciadas fueron la de metales e ingenieria con el 25.3% ; la de tex-
tiles y vestidos, con el 17% ; y la de alimentos y bebidas, con el
13.5%, segun el detalle siguiente:

Actividades prz:.nd;os ‘,';&E;‘%:;"
Alimentos y bebidas............. 46 11.636.0
extileniNtveatidossRr: S (il e o 76 15.148.b
Papel de imprenta.............. 20 5.288.0
Productos de cuero............. 22 4.910.0
Productos de ecaucho ............ 7 1.936.0
Productos quimicos ............ 29 9.100.0
1Y T TP e et e et 0 SR i S s 41 4.900.0
Minerales no metdlicos ......... 16 1.947.0
Metales e ingenieria ............ 103 21.843.8
Otras manufacturas ............ b6 9.445.0

Motalis Cdtnik s weidaltos TG i id1b 86.167.8

—_— —

Por actividades industriales, y, en el mismo periodo, los
mayores indices de crecimiento del empleo, correspondieron a los
renglones de productos de caucho, minerales no metélicos y tex-
tiles y vestidos, mientras que el mayor volumen de aumento se
presenté en los sectores de metales e ingenieria, textiles y ves-
tidos y alimentos y vestidos, asi:
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GENERACION DE EMPLEO

Personal ocupado

Actividad Antes Después

Alimentos, bebidas ........ B ISARA 871 : 1.368
Textiles,  vestidos " . ..l ki deeeun 1.776 +2.591
Papalsimprenta - <o o s lisasrede i % 681 834
Productos de cuero .........c... g 841 1.099
Productos de caucho ...... P 142 216
Productos quimicos” . ot . reensarers 1.048 1.266
Maderas ..... SUEL 0 PR AT 656 884
Minerales no metélicos ............ 206 324
Metales e ingenieria .....c..o0unn. 2.045 2.904
Otras manufacturas ..--.-i.eveeses. 870 1.272
Ratal S, piuy . oorl 9.026 12.743

No es mucho, ciertamente, pero es bastante como comienzo,
ensenanza y derrotero.

DISTRIBUCION DEL CREDITO POR DEPARTAMENTOS

Departamento N? de créditos Cuantia ($000)
Antioguid wivtiishndpadabhivites 52 16.143.5
ALIANBICO =6 50 sins v ndaieid rinia A 3b 7.891.0
3 1) b e AR B R A e e 1 400.0
050 T g g B b s et i i 2 530.0
Caldas i o, SR AR 8 564.8
G, it i e i e R e eole 2 230.0
Cundinamarca i v vei s oo e 142 33.986.0
CNOSDITL hont et WS S AN 2 A 1 120.0
5 00 )| R il L s b 665.0
b GG P T el s monr e e 1 260.0
Narifio ..... AP R Soeh  Dlk Sass 9 2.360.0
Norte de Santander ............ 3 700.0
QIIOAIORS riars < T el e On 21 1.637.0
BIRGTAINR v o b e e 20 2.625.0

Fondo Financiero Industrial —Creado en el Banco de la Re-
publica, por resolucion 54 de 1968, expedida por la Junta Mo-
netaria, con el objeto de redescontar los préstamos que otorguen
los bancos y las corporaciones financieras a la pequena y la me-
diana industrias para suplir necesidades de capital de trabajo
o el pago de asistencia técnica. En casos especiales, cuando el
éxito del proyecto lo exigiere y no se dispusiese de otros recur-
sos, para la compra de maquinaria, equipos, construccién, mon-
taje e instalaciones o para la financiacién de pasivos corrien-
tes en moneda nacional, contraidos antes de la vigencia de la
resolucion.
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Los recursos del Fondo provienen de la emision y colocacién
de bonos del Banco de la Reptblica que devengan intereses del
11% anual y tienen vencimiento a los seis meses contados desde
la fecha de su emision.

El crédito se concede a empresas con activos totales hasta
de $ 15 millones y un minimo de 5 trabajadores. Aquellas, cuyos
activos totales excedan los $ b millones, deben demostrar una
relacién activo-mano de obra por un maximo de $ 100 mil. Des-
de la fecha de su fundacién hasta el 5 de marzo de 1970, el Fon-
do Financiero Industrial habia aprobado un total de 516 solici-
tudes por valor de $ 191 millones, principalmente para produc-
cién de alimentos; productos metdlicos salvo maquinaria; calza-
do, confecciones, textiles, y sustancias y productos quimicos.

En poco més de un afio de funcionamiento, los planes de in-
version, calificados favorablemente, habian dado empleo a 5.539
trabajadores adicionales, sin considerar la ocupacién indirecta,
creada por el desarrollo de los respectivos programas. En este
caso, su generacién, comparada con el valor de los proyectos,
indica, que, por cada $§ 50 mil de inversién aproximada, se crea
un empleo adicional. En esta forma, se vitaliza y refuerza la ac-
cibn de la Corporacién Financiera Popular que con el Fondo
Financiero Industrial ha visto ampliados sus horizontes.

Por resolucion 4 de 1970, de la Junta Monetaria, se autorizé
la financiacién, con recursos del Fondo Industrial, de las ventas,
por el productor, de bienes de capital, fabricados en Colombia.
La financiaciéon se hace por el 80% del valor comercial de cada
bien, siempre que el valor agregado sea apreciable, a juicio del
Banco de la Republica.

El redescuento de los préstamos en el Fondo Financiero In-
dustrial se hace por el 66% del valor de cada crédito, a una tasa
de interés inferior en tres puntos a la pactada en la respectiva
obligacidn.

Las aprobaciones hasta el 31 de diciembre eran las si-
guientes:

. Actividades econdémicns Ne¢ Ga Cuantin ($000) %
Productos alimenticios .............. 64 15.0 29.334 18.2
BADIHRE . v s et s ot L iaia b 1.2 1.400 0.9
L b (617 T R RS i A T SR i 7O 2 0.5 6505 0.3
Taxtilag™ . SVel, SRra T AN S, 33 T 9,226 b.7

(Contintia).
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Actividades econdmicas

Calzado y confecciones textiles......
Madera y corcho excepto muebles....
Muebles de madera y accesorios......
Papel y productos de papel..........
Imprentas, editoriales y conexas......
Cuero y sus productos, excepto calzado
Productos de caucho ....ovevvavinane
Sustancias y productos quimicos......
Productos derivados del petrdleo y car-

boW, .55 3, A5 DR 0 Do
Productos minerales no metdlicos.....
Metédlicas bésicas .....civeiivinonss
Productos metélicos excepto maquina-

Y1 s S TIAL: o-a i s culita S ads Sraknre /e
Magquinaria no eléctrica .............
Maquinaria, aparatos y accesorios elée-

g7 DT Yt A erier O P s e s
Material de transporte ..............
Diversagh'. AN 4, FEIRNRN.

N9 % Cuantia (000) o
62 14.5 19.184  11.9
9 2.1 1.6510 0.9
19 4:4 ... 3.870 2.4
12 2.8 4.615 2.9
18 3.0 4.8%5 | 2.7
4 0.9 1.100 0.7
10 2.3 3,446 2.1
40 9.4 15.539 9.6
2 0.5 195 0.1
28 6.6 10.555 6.6
17 4.0 8.657 5.8
56 13.1 24.615 15.3
13 3.0 6.113 3.8
13 3.0 8.475 9.9
18 4.8 10.849 6.4
b 1.2 1.820 1.1
2 0.5 1.433 0.9
427  100.0  161.124  100.0

FONDO FINANCIERO INDUSTRIAL

Distribucién de eréditos por zonas geogrificas

N9

Antioguin ) wIgOrs NN . 19

Atlhntico . adilanineawia, Pt o 18
BallVAD A s e alis s gl Cowen 3
B OV R RN A o eree rierr m ey 3
ORLARE 25v s bl oa's b it 2 Sum o ik & 16
CANCE o vs a3t Akrs b Craic i va 1
COBRT K. 27555 n v luranty \sThaisla 1
Cundinamarea ...........:s 94
R R e A 1
NariBo s S VN S AN 1
Norte de Santander ........ b
Quindionses i sisniCin e sasls 3
RINBTALAR! . v bk .0 n £ ainte 10
AN tANASr ST Y 0 P x o xnioia b 14
BUora X, . . el fidaeaare b 1
LI et 's v Bl a's v 3 g4 22
Valladnss i s a8 sia otth 46
T S s R s 267

Cuantin
($000)

8.410
9,605
1.100
1.600
4.917
500
150
48,982
100
30
1.438
535
2.600
3.960
465
6.290

15.605

106.282

R
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El Fondo para Inversiones Privadas (FFIP)—Por recomenda-
cién del Comité ad-hoc de la Alianza para el Progreso y la Mi-
sién Especial del Banco Internacional de Reconstruccién y Fo-
mento, el Banco de la Reptblica cred, por resolucién 11 de 1963
de su Junta Directiva, el Fondo para Inversiones Privadas, con el
encargo de suministrar, a través del sistema bancario, $ 300
millones (a precios de 1961), para contribuir al progreso de la
actividad primaria y de la industria de transformacién, dentro
del radio de accién de la iniciativa privada y de la conveniencia
del desarrollo del pafis.

Sus recursos provienen de la contrapartida en moneda co-
lombiana de préstamos externos, de créditos internacionales con-
cedidos especialmente al Fondo y de ofras fuentes que el Banco
de la Republica acepte o quiera vincular al sistema. De acuerdo
con sus normas orgéinicas, se canalizan, hacia el sector privado,
con el objeto de financiar proyectos de inversién en lo agrope-
cuario e industrial que sean de singular importancia para el
desarrollo del pais. Primordialmente, proyectos destinados a la
diversificacion y fomento de las exportaciones, la sustitucién de
importaciones y la eliminacién de estrecheces en la produccién
de bienes y servicios. Por decisién de la Junta Monetaria, tam-
bién los cultivos de tardio rendimiento (cacao y palma africa-
na), la construccién de hoteles para el turismo internacional,
empresas que coadyuven a la integracién fronteriza y aquellos
proyectos que promuevan la producciéon de insumos y bienes in-
termedios para las empresas que exporten o sustituyan impor-
taciones.

Inicialmente, la resolucién 11 de 1963 del Banco de la Re-
publica habia descartado la aplicacién de los recursos del FIP
a capital de trabajo, pero la Junta Monetaria, en resolucién 37
de 1969, autorizé a conceder préstamos con dicha finalidad, has-
ta por el 20% del valor del financiamiento otorgado. Las tasas
de interés fluctian, actualmente, entre el 15145 % cuando los cré-
ditos llegan a cinco afios, porcentaje que se incrementa en 14 %
por cada afio adicional, hasta un maximo de 18% cuando el pla-
zo es de diez anos. Intereses de los créditos para plantaciones
de cacao: los tres primeros anos el 12%, los dos siguientes el
13%, y los cinco finales el 18%. Para los cultivos de palma afri-
cana: los seis primeros afios 1214 %, los dos siguientes 1315 %,
y los dos ultimos 14%.

- 101 -



Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Colombia)

Desde la fecha de su fundacién hasta el 5 de marzo de 1970,
el Departamento de Crédito de Fomento del Banco de la Repi-
blica habia aprobado un total de 442 solicitudes por valor de
$ 1.140 millones y US$ 18 millones. El pormenor de tales prés-
tamos se encuentra en los dos cuadros que se incluyen a conti-
nuacién, el primero sobre los créditos en moneda colombiana y
el segundo sobre las aprobaciones, en délares, con especificacion
de las zonas geograficas beneficiadas:

FONDO PARA INVERSIONES PRIVADAS
Aprobaciones en pesos
Resumen a diciembre 31 de 1969

MOVIMIENTO TOTAL ACUMULADO
Desde febrero 28/63 hasta diciembre 31/69

No¢ % Cuantia $ %

Justificacion econémica
Sustitueién de importaciones..... 95 28.8 370.369.633.04 36.5
EXDOrtaciones ...siae.eiesi oinsnss 208 63.0 462.994.404.18 45.7
Sustitueién y exportacién......... 10 3.0 25.724.697.02 2.6
Cuellos de botella ............... 17 5.2 154.202.306.00  15.3

Total suiltag) s b P P T PR T 330 100.0 1.013.291.040.24 100.0
Actividad econdémica
Agricultura y ganaderia....,..... 164 49.8 176.210.942.06 = 17.4
Productos alimenticios ........... 20 6.1 140.418.000.00 13.9
D00, L o e it e A iy 1 0.3 800.000.00 0.1
TEXIIER . e s e e e A e 11 3.3 b7.672.430.40 5.7
Calzado, prendas de vestir y otros. . i 2.2 7.694.896.43 0.8
Madera y corcho excepto muebles. . 4 1.2 7.650.443.92 0,8
Muebles de madera y accesorios. . 1 0.3 4.,700.000.00 0.5
Papel y productos de papel....... 9 2.7 46.140.410.00 4.6
Imprentas, editoriales e industrias

CONBEAB s o S e v i s s s a7 el 6 1.8 165.233.019.561 1.5
Cuero y productos de cuero...... 2 0.6 2.300.000.00 0.2
Productos de caucho ............. 1 0.3 1.200.000.00 0.1
Sustancias y productos quimicos.. 356 10.6 180.534.732.60 17.8
Productos derivados del petréleo y

dal 2aThON avimen - pinh -5 b foes A s 1 0.3 1.000.000.00 0.1
Productos minerales no metdlicos. 16 4.9 97.827.022.94 9.6
Metdlicas bésicas ............... 8 2.4 83.149.999.81 8.2
Productos metdlicos excepto maqui-

o L R R A ST e 9 2.7 12,461.424,19 1.2
Magquinaria no eléctrica.......... 8 2.4 28.041.6503.48 2.8
Material de transporte.......... é 3 0.9 5.940.828.00 0.6
LDIVEYERE oo cias s st s s il e s 2 0.6 1.211.000.00 0.1
Transportes ' 2010000 UE FEELTW 4 1.2 11.152.800.00 ook
Depésito y almacenaje .......... i 6 1.8 67.475.587.00 6.6
Servicios de esparcimiento ...... 1 0.3 242.000.00 —
Hoteles para turismo internacional 6 1.8 51.062.000.00 5.0
Construcciones ..........0-. P e 1 0.3 4.000.000.00 0.4
Maquinaria, aparatos y accesorios

ST U R M Rk e B 23 e 4 ) ik 9.263.000.00 0.9

e B o e e S A R K 330 100.0 1,013.291.040.24 100.0
{Continta),
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Zonas geogrﬁficas

An_tioquia T TN w0« o ool Bw S o) 4 i
AGIENEICO, Soioesesioeveeny

CeEar . Th Lo Ot N L, AT,
GlUndinamarca® S0 S a L Lun e )
Magdalens s oJ. sivvinin (aseveles
Meta ................
NETIND o Tk ke L0110 VES = s T
Norte de Santander .............
Putumayo ..... BN e e B o B o
Risaralda ..... im e R
Santanden e g Ea . o s ks N T
dolima gz .taa s B e e e

N % Cuantin %
161 = 45.8 196.238.6563.89 19.4
16 4.9 36.183.643.92 3.6
9 2.1 60.846.045.00 6.0
2 0.6 64.000.000.00 6.3
11 8.3 21.772.000.00 2.2
1 0.3 20.000.000.00 2.0
2 0.6 9.680,000.00 0.9
46 13.6 173.594.661.47 17.1
29 8.8 29.830.000.00 2.9
4 1.2 7.452.108.00 0.7
3 0.9 4.588.268.00 0.5
b 1.6 58.137.000.,00 b.7
1 0.3 500.000.00 ——
2 0.6 336.000.00 ——
16 4.9 77.818.101.46 7.7
1 0.3 4.570.000.00 0.5
32 9.7 247.844.558.560 24.5
330 100.0 1.013,291.040.24 100.0

FONDO PARA INVERSIONES PRIVADAS

Aprobaciones en délares

Resumen n diciembre 31 de 1969

Justificacion econémica

Sustitueién de importaciones......
Exportaciones ........... ... . ...,
Sustitucién y exportaciones.......
Cuellos de botella ........o0vensnn

Potal sives sakbie sefaanit

Actividad econémica

Agricultura y ganaderia..........
Productos alimenticios ..........
Tabachitigel , Qo am A A E N e oy AR S A
Textiles ..... e [Tty AR 5 A
Calzado, prendas de vestir y otros.
Madera y corcho excepto muebles.
Papel y productos de papel.......
Imprentas, editoriales e industrias

CONENRE S5t ot et avta s JIAMIEY
Cuero y sus productos excepto cal-

A Co R A e R SRR P T
Produectos de caucho .............
Sustancias y productos quimlcos. 5
Productos derivados del petréleo y

(300 o171 o I s G o LR K R o Y
Productos minerales no rnetahcos
Metdlicas bdsicas ..i.v.cieiiiivain
Productos metdlicos excepto maqui-

106D b e S S M S PRSI e

MOVIMIENTO TOTAL ACUMULADO
Desde febrero 28/63 hasta diciembre 81/69

NO % Cuantia %
34  37.4 5.441.965.07 30.6
B3 58.2  11.452.083.82 64.4
9 2.9 414.237.80 2.3
2 2.9 481.444.68 2.7
91 100.0 | 17.789.731.37 100.0
12 13.2 2.292.527.39 12.9
PR TrE Bl 926.980.00 1.3
12 13.2 4.599.493.57 25.9
2T sy 200.205.77 1.1
2 2.9 56.585.80 0.3
EASSB. b 3.086.812.77 22.4
3 3.3 830.812.05 4.7
5  b.5 623.310.59 3.5
=1 124.402.70 0.7
11 12.0 1.608.748.03 9.5
T 369.082.60 2.1
BomaBeb 500.532.80° 2.8
12 13.2 1.110.216.45 6.2
(Contintia).
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No % Cuantia %

Magquinaria no eléctrica .......... 3 3.3 310.190.28 1.7
Maquinaria y aparatos eléctricos. . 3 3.3 125.329.89 0.7
Material de transporte .......... 1 1.1 33.120.00 0.2
B\ 7ot s ) gyt e e S S St 1 131 195.945.00 1.1
AT B D O O e ey s s s ate == e _ —
Depésito y almacenaje............ 3 3.3 506.435.68 2.9

Total oy e s . SRl 91 100.0 17.789.731.37 100.0
Zonas geograficas
At oqua S R e 24 26.4 4.497.766.08 25.3
LA EN A POV 0 ST B it A o S0 - 9 9.9 889.188.69 5.0
18] L\ g Vb o e RN Y e 2 2.2 756.764.97 4.2
AT ARE S O ey RSN 8 8.8 1.932.337.04 10.9
8 eaTa bl in 30 el ol b it A i e e 2705297 2.663.227.11 ' 14.9
R AT AL e s o s s i w e o A g 1 131 263.637.50 1.6
BNt andar o N vty 1 1.1 250.174.40 1.4
L N e T 2 2.2 382.343.00 2.1
T | s e S R sl i 6.164.302.568 34.7

TOLAL o o i e date T AT A o R e 91 100.0 17.789.731.37 100.0

El Gerente General del Banco de la Repiblica, doctor Ger-
méan Botero de los Rios, dice lo siguiente en su informe anual:
“Los recursos financieros otorgados por el FIP han hecho posible
la cristalizacion de un buen ntimero de proyectos. Las diferentes
actividades de los sectores primario y secundario significan in-
versiones, incluyendo las que estdn en via de ejecucién, por un
total de $ 5.087 millones hasta el 31 de diciembre de 1969. Muy
importante manifestacion de la bondad de los créditos del FIP
ha sido el incremento de las exportaciones de las firmas benefi-
ciadas. En efecto, los registros de exportacién de estas empre-
sas muestran ascensos continuos: de US$ 31 millones en 1967
a US$ 44 millones en 1968 y US$ 56 millones en 1969”.

Anteriormente, el Fondo habia recibido varios préstamos
externos: de la Agencia Internacional de Desarrollo (A.I.D.),
US$ 10 millones; del Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
US$ 3 millones; del Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KFW) de
Alemania, US$ 5 millones, y de Holanda US$ 1.382.642. En 1969,
la A.LD. le concedi6, a través del gobierno nacional, un nuevo
crédito por la suma de US$ 10 millones, a cuarenta afos de pla-
70, los primeros diez de gracia, e interés del 2% anual en el cur-
so de estos y del 3% anual en el de los treinta restantes.

Ademis, de los préstamos de programa obtenidos por el go-
bierno de la A.I.D., cuya utilizacién genera moneda colombiana
(contrapartidas), se le habian asignado, hasta abril de 1969,

- 104 -



Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Colombia)

$ 617 millones, y, posteriormente, se le asignaron $ 125 millo-
nes adicionales.

Dentro del proceso de integracién econémica, sea subregio-
nal como el Grupo Andino o de la regién entera como la Zona
de Libre Comercio (ALALC) se ha insistido, reiteradamente, en
el papel que le corresponde desempeiiar a la empresa latinoame-
ricana. En el propio Acuerdo de Cartagena se prevé un régimen
comin para el capital extranjero. Lo que es indispensable, no
tratdndose como se trata, de ampliar mercados para las indus-
trias de ultramar, sino de unirnos para realizar, con més dila-
tadas perspectivas, el esfuerzo comin del desarrollo.

El FIP puede cumplir en esta materia funcién de vasta tras-
cendencia. Consiguiendo créditos en el exterior y concediéndolos
en el interior a cuenta de ahorros futuros, o percibiendo recur-
sos oficiales como los que se le han facilitado, estd en condicio-
nes —y debe estarlo— de responder, por cuanto toca a Colom-
bia, de algunos de los compromisos que, por ejemplo, el Grupo
Andino le plantea. De ahi que la Junta Monetaria autorizara,
verbi gracia, otorgar créditos a una empresa multinacional que,
no por ser de patrocinio y patrimonio piblicos, dejaba de mere-
cer el apoyo del Fondo de Inversiones Privadas. Lo necesario es
que se constituyan, expandan y desarrollen las empresas que el
Grupo Andino supone, especialmente en los campos donde haya
acuerdos especificos de complementacién o integracién.

Fondo Financiero Urbano—Creado por la Junta Monetaria,
en la resolucién 63 de 1968, su objetivo es el redescuento de las
obligaciones de los gobiernos municipales, con destino a obras
de desarrollo urbano, siempre que su costo sea recuperable por
medio de impuestos de valorizacién, excepto la adecuaciéon de te-
rrenos para parques que, contando el proyecto con solidez finan-
ciera, puede el préstamo redescontarse sin ser econémicamente
recobrable su costo.

Los recursos de este Fondo provienen de la colocacién de
bonos del Banco de la Repiblica, que devengan intereses del
11% anual y se vencen seis meses después de la fecha de su
emision.

Los créditos elegibles, otorgados por los intermediarios fi-
nancieros son redescontables hasta por el 66% de su valor y a
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una tasa de interés inferior en tres puntos a la pactada en la
respectiva obligaciéon. En el caso de los parques, el porcentaje
puede ser mayor, previo concepto de la Junta Monetarla, Y, en

la practica, lo ha sido del 85%.

Los préstamos se conceden por los bancos y corporaciones
financieras a los gobiernos municipales con plazos hasta de 10
aios y tasa maxima de interés del 15% anual,

Hasta el 5 de marzo de 1970, se habian aprobado 13 soli-
citudes, por valor de $ 359 millones, para programas en el Dis-
trito Especial de Bogota y los Municipios de Medellin, Ibagué,
Cali, Pasto, Bucaramanga y San Vicente de Chucuri.

Fondo Financiero Agrario—Viene funcionando, bajo la ad-
ministracién del Banco de la Repiiblica, desde mayo de 1966,
en virtud de las resoluciones 23 y 37, expedidas en tal afio por
la Junta Monetaria, y de la resolucion 4 de 1967 de esta misma
entidad.

La fuente de sus recursos son los bonos emitidos por el
Banco de la Republica, de suscripcién forzosa para el sector ban-
cario, con excepcién del Banco Popular, la Caja Agraria y el
Banco Ganadero. La suscripcién —obligatoria— equivale a seis
puntos del total requerido en cartera de fomento y asciende en
marzo de 1970, a $ 399.7 millones, habiendo un margen, auto-
rizado por la Junta Monetaria, hasta de $ 600 millones.

A través suyo pueden financiarse “programas de crédito
dirigido o supervisado que tengan por objeto regular, incremen-
tar la produccién agricola de alimentos y de materias primas
para la elaboracién de articulos de consumo popular, cuyo ciclo
productivo sea inferior a un ano, El incremento de la produc-
cion agricola deberd resultar del aumento de area de cultivos
y/0 de mayor productividad por tecnificacién de los mismos”.
(Resolucién N 4 de 1967).

Los programas se sujetan, entre otros, a los siguientes re-
quisitos:

1) Ceiirse a los planes de desarrollo del sector agricola,
formulados por los organismos competentes del Estado, parti-
cularmente por el Ministerio de Agricultura; .
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2) Ser presentados a la Junta Monetaria por la Caja de
Crédito Agrario, por uno o mas bancos o por las entidades que
los representen, dentro de los plazos senalados por la Junta y
previo estudio de sus metas y coordinacién de sus finalidades
por el Ministerio de Agricultura, el Departamento Administra-
tivo de Planeacién y, en general, las autoridades del ramo agro-
pecuario;

3) Reunir condiciones técnicas adecuadas para ser aproba-
dos por la Junta Monetaria, aprobacién que compromete al ban-
co, grupo de bancos o entidad que los represente, a velar por-
que los recursos del crédito sean aplicados de conformidad con
el programa y asegurarse de que se contara con la asistencia
técnica necesaria para alcanzar las metas previstas.

Los programas semestrales comprenden, actualmente, los
cultivos de ajonjoli, algodén, arroz, cebada, frijol (comin y ca-
raota), maiz, mani, papa, sorgo, soya y trigo.

Para el financiamiento individual se exigen explotaciones
tecnificadas de diez o mas hectareas, plan de inversiones, uso
de semillas mejoradas, uso de fertilizantes, asesoria de agroéno-
mos profesionales y planos topograficos del predio cultivable.

Los plazos, segin la naturaleza de los cultivos, son de 414,
5, 6, 7, vy 9 meses. La tasa de interés, hasta el 13% méximo, in-
cluyendo en ella cualquier gasto que tuviere el prestamista por
concepto de coordinacién, supervisién, etc., o sea que al pres-
tatario no se le cobra suma ninguna distinta a la mencionada
tasa de interés. Tasa de redescuento, 7% anual. Margen de
redescuento, 656% del valor nominal de cada documento o pagaré.

Estas operaciones no afectan los cupos ordinarios de las en-
tidades prestamistas. El 35% no redescontable de las colocacio-
nes, se computa también en la cartera de fomento, y, en cambio,
no se computan dichas operaciones en el crecimiento de los acti-
vos productivos cuando la expansion estd limitada por proble-
mas de desencaje.

En 1968 los programas del Fondo, aprobados por la Junta
Monetaria, cubrieron 450.5 mil hectareas y tuvieron un valor de
$, 921.2 millones. 9.120 créditos redescontados ascendieron a
$ 874.8 millones y comprendieron 427.1 mil hectdreas. En 1969,
los préstamos aprobados alcanzaron a $ 1.027 millones para
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476.2 mil hectireas. Los créditos redescontados fueron 8.525,
por valor de $ 935.6 millones, para 442.0 mil hectéireas.

De 1968 a 1969, la Junta Monetaria incrementdé la autoriza-
cién de los programas en 100 millones y el area fmanclada se
ensanch6 en 26 mil hectédreas, 5.7%.

El Fondo Financiero Agrario ha llegado a convertirse en
idéneo instrumento de planeacién agricola, lo mismo para el con-
sumo interno que para la exportacién. Cada vez seri indispen-
sable examinar con mayor esmero los mercados para no incurrir
en el error de acumular excedentes muy por encima del mivel
que el abastecimiento regular indica. Pero, no siendo aconseja-
ble tampoco estar al vaivén de las cosechas buenas y malas, es
menester conservar existencias para suplir los consumos en pe-
riodos criticos, como se viene haciendo con el fomento de la pro-
ducecién y la construccion de silos.

La participacion de los bancos comerciales y de la Caja Agra-
ria en estos programas ha sido la siguiente:

Bancos Cajan Agraria
_ % % '
19687T=-Juniol, L 58RI HERMNL = 131 26.9
80T (2700 o) o - VPR S e e 48.0 652.0
1968—Junio /.4t il oo EEs b2.0 48.0
Diciembre. 4245 AST I, A 44 .4 56.6
1969="Junio” . ERINIEL 2L SN, 59.4 40,1
Diciembre o..veiiheiidinie. ., b4.1 45.9

Bonos de Valor Constante—Como ya se anoté en esta Me-
moria, el decreto 687 del 27 de abril de 1967, expedido en uso
de facultades extraordinarias conferidas por el congreso, dispu-
so que las reservas del Instituto de Seguros Sociales por invali-
dez, vejez y muerte, se invirtieran asi:

a) 80% en “Bonos de Valor Constante para Seguridad so-
cial”;
b) 10% en depésitos bancarios y en documentos de deuda

del Banco de la Republica para atender a las necesidades a cor-
to plazo del Instituto, y

¢) 10% en aportes al “Fondo Nacional Hospitalario’” para
construccién y dotacién de hospitales y de otros establecimientos
asistenciales.
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Las finalidades de la inversién serfan las de preservar el va-
lor real de las reservas mediante sistemas que evitaran su de-
preciacién ; contribuir a que el Instituto atendiera en forma ade-
cuada los referidos riesgos y pudiera extender el beneficio del
seguro a sectores de la poblacién atin no cubiertos por él; encau-
zar el ahorro nacional hacia la industria de la construccién y a
inversiones reproductivas; propender a la solucién del problema
de vivienda mediante el incremento substancial de los recursos
financieros disponibles para la construcciéon de habitaciones; am-
pliar y mejorar los servicios de asistencia social por medio de
inversiones adicionales con destino a la construccién y dotacién
de hospitales y de otros establecimientos similares.

El valor de los bonos se reajustaria, doce meses después de
emitidos, por el 70% de la variacién que hubiese tenido el indi-
ce de precios al por mayor, elaborado por el Banco de la Repu-
blica, el Gltimo ano vencido el 31 de octubre inmediatamente
anterior al reajuste del mes de diciembre. Devengarian intere-
ses del 6% y se amortizarian gradualmente en 25 anos, desde
el segundo de su emigién, por su valor reajustado.

En cumplimiento de las anteriores disposiciones, de julio
de 1967 a abril de 1970 se emitieron Bonos de Valor Constan-
te por la suma de $ 828.146.000, de la cual ha entregado el
Banco de la Republica al Instituto de Fomento Industrial (IFI)
$ 472.015.010 y al Banco Central Hipotecario $§ 356.130.990.

El Instituto de Fomento Industrial (IFI), organismo pro-
motor de empresas nuevas y corporacién financiera del Estado,
elevo su cartera, en 31 de diciembre de 1969, a $ 1.329 millones,
con aumento del 76% sobre el ano anterior, y sus inversiones a
$ 290 millones.

Con frecuencia se le formula la critica de representar una
competencia incontrastable para la iniciativa privada. Pero lo
cierto es que contribuye caudalosamente a su financiamiento, se
asocia con ella, o asume los riesgos de empresas que, por su vo-
lumen o por su indole, no suelen hallarse al alcance del capital
privado. En ocasiones, ha puesto a salvo fabricas sin patrocinio
oﬁicial que, de no haber mediado su intervencién, habrian sufri-
do colosal fracaso, y, con ellas, las instituciones financieramen-
te vinculadas.
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El IFI recibié en 1969 la concesién de las salinas naciona-
les, junto con las plantas de soda, antes administradas por el
Banco de la Repiblica, sin las deudas que sobre ellas pesaban,
asumidas por el presupuesto de la nacién, de acuerdo con el man-
dato de la ley.

El otro beneficiario de los Bonos de Valor Constante, el
Banco Central Hipotecario, ha elevado igualmente su cartera
en proporciéon notable. Cartera hipotecaria que, como vimos en
paginas anteriores, sube de $ 1.592 millones en agosto de 1966
a $ 3.983 millones en diciembre de 1969. En el recobrado dina-
mismo de la industria de la construccién, el Banco Central Hi-
potecario, fortalecido ademés por el creciente producto de las
cédulas, ha tenido grande influencia.

Por dltimo, el Fondo Nacional Hospitalario ha percibido,
de los recursos que el decreto 687 de 1967 le asignara,
$ 99.217.235.89, hasta marzo de 1970, aplicados preferentemente
a terminar obras truncas y a dotarlas en forma adecuada.

El Fondo Nacional de Ahorro—Habia sido concebido ambi-
ciosamente para captar el producto de las liquidaciones anua-
les de los auxilios de cesantias de empleados y obreros, tanto
del sector publico como del privado. Su valor se aplicaria al
cumplimiento de las obligaciones laborales y a programas de
vivienda. Ademds, a otorgar créditos para el montaje de nue-
vas industrias o ampliacién de las existentes, a conceder prés-
tamos a mediano plazo para la agricultura y la ganaderia, al
descuento de hipotecas provenientes de la construccién de es-
tablecimientos de ensefanza y a la financiacion de las entida-
des piblicas para contratos destinados a adquirir bienes de capi-
tal en el pais.

Uno de los propésitos esenciales, expuestos en el proyecto
de ley, era el de “evitar el uso de los recursos del mercado mo-
netario y de los redescuentos del Banco de la Repiiblica para el
otorgamiento de crédito a mediano y largo plazo, y facilitar,
de consiguiente, una mayor liquidez de las colocaciones banca-
rias, un manejo més flexible del crédito para los procesos de
produccién y distribucién a corto plazo y una disminuciéon de
la tasa de interés corriente”.
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El proyecto no logré abrirse paso en el Congreso. En su lu-
gar, se cre6 el Fondo Nacional de Ahorro, con objetivos andlo-
gos, pero circunscrito al sector pilblico. Se trae a colacién, en
este capitulo, como fuente potencial de crédito, aunque més tar-
de se le hallarad al hacer el repaso de la deuda interna y de la
ejecucion presupuestal. En efecto, el decreto 3118 de diciembre
de 1969, dictado en ejercicio de facultades extraordinarias, pres-
cribe, para el primer trimestre, un aporte de 1.000 millones de
pesos, cifra en que se estima provisionalmente el pasivo corres-
pondiente a las cesantias causadas y atn no liquidadas en 31 de
diciembre de 1968, de los empleados piblicos y trabajadores ofi-
ciales, afiliados a la Caja Nacional de Prevision.

Tal suma se descompone asi: a) Una décima parte, o sean
cien millones de pesos ($ 100.000.000) en efectivo; b) El 90%
restante, es decir novecientos millones de pesos ($ 900.000.000),
en bonos de deuda publica que devengaridn el mismo interés de
los bonos de desarrollo econémico y se amortizaran gradualmen-
te, por novenas partes anuales, a partir del mes de enero de
1970, inclusive.

Adicionalmente, el gobierno nacional queda obligado a en-
tregarle, dentro de los tres primeros meses de 1969, la cantidad
de diez millones de pesos como capital inicial del Fondo. Y, a
partir de enero del mismo afio, la nacién, los establecimientos
publicos y las empresas industriales y comerciales del Estado
deberan consignar en el Fondo Nacional de Ahorro las cesantias
que se causen en favor de sus empleados y trabajadores oficiales.

En el presupuesto nacional de 1969 se le apropiaron por deu-
da ptblica, para atender al servicio de los bonos, $ 164 millones,
y, como aporte, $ 89 millones. En el de 1970, $ 159.4 millones,
mas $ 84 millones como aporte, sin perjuicio de las cuantiosas
partidas asignadas a la Caja Nacional de Prevision.

Las finalidades del Fondo, enumeradas en el articulo se-
gundo de su norma organica, son las siguientes: “a) pagar opor-
tunamente el auxilio de cesantia a empleados publicos y traba-
jadores oficiales; b) proteger dicho auxilio contra la deprecia-
c16n monetaria, mediante reconocimiento de intereses sobre las
sumas acumuladas a favor del empleado o trabajador; ¢) con-
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tribuir a la solucién del problema de vivienda de los servidores
del Estado; d) contribuir a la mejor organizacion y funciona-
miento de los sistemas de seguridad social y a la futura unifica-
ciébn de sus servicios; e) saldar el déficit actual por concepto
de cesantias del sector piblico y establecer sistemas adecuados
v reservas suficientes para atender oportunamente el pasivo a
cargo de la nacion por tal concepto, y f) promover el ahorro
nacional y encauzarlo hacia la financiacién no inflacionaria de
proyectos de especial importancia para el desarrollo econémico
y social”.

Lo primero es la efectividad del auxilio de cesantia. Lo se-
gundo, la vivienda para los trabajadores, mediante préstamos e
inversiones. Lo tercero (“deducidas las cantidades que deben
mantenerse en dinero efectivo vy en valores de inmediata reali-
zacién y las que se destinen a préstamos e inversiones para vi-
vienda de los empleados y trabajadores beneficiarios del Fon-
do”), otra clase de inversiones: bonos o pagarés de estableci-
mientos piblicos, de empresas industriales o comerciales del Es-
tado, o de sociedades de economia mixta cuyo capital pertenezca
en més del 50% al sector publico; cédulas del Banco Central Hi-
potecario; titulos de crédito emitidos por el Banco de la Repi-
blica para encauzar ahorros hacia determinados sectores o para
regular el medio circulante; descuentos de hipotecas provenien-
tes de planes de vivienda en los cuales participe el Instituto de
Crédito Territorial, el Banco Central Hipotecario o Cooperati-
vas de vivienda, y de hipotecas originadas en planes cuya eje-
cucion se derive de convenciones colectivas, pactos colectivos de
trabajo o laudos arbitrales, siempre que los planes reinan las
condiciones establecidas en los respectivos decretos reglamen-
tarios.

SITUACION BANCARIA

En diciembre de 1969, el total de activos del sistema ban-
cario —incluidos el Banco Central Hipotecario y la Caja de
Crédito Agrario— era de $ 37.989 millones, con aumento de
71.2% desde diciembre de 1966, equivalente, en términos abso-
lutos, a $ 15.807 millones. En el perfodo de tres afios, inmedia-
tamente anterior, el comprendido entre diciembre de 1963 y
diciembre de 1969, el crecimiento habia sido de 62.6%.
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En el cuadro que se presenta a continuacién podri apre-
ciarse la trayectoria de cada uno de los rubros principales:

SISTEMA BANCARIO

En diciembre
(Millones de $)

ACTIVO 1961 1968 1966 1969
Caja y depdsitos Banco de la Repiblica 506 935 1.364 b5.084
INVErBiONas » . o Stk o o o e i e o s a e ‘e 884 1.385 2.421 3.621
Préstamos y descuentos...... vreessne 0,870  7.670: 10.693 18.191
L) IO O OB Ry BT L By e, 2o L s e E At Pa Gy 645 987 2.689 4.7b68
Fijo depreciable ...... T oo T, L 419 517 754 1.159
Ot2os .. v e e ROV 8 2 ALY 1.741 ~2.149  4.276 b5.176
T St S B e ... 9.56b 13.643 22.187 37.989
PASIVO

Exigibilidades en moneda legal

Depoésitos en cuenta corriente......... 3.263 4.363 6.924 11.854
Antes de 30 dias ........ R AR 8 18 786  1.440
Después de 30 dias ........ T 520 1.086 290 384
Exigibilidades en M/Extr. red. M/legal 418 724 1.894 3.3b2
Depésitos de ahorros ................ 737 1.047 1.724 2.646
Seceién fiduciaria i, e i diiiean 282 104 98 ° 264

Banco Republica Préstamos y Descuent.- 931 1.458 2.051 3.554
Exigibilidades pagadas - reserva Legal 1,066 1.546 2,220 3.239
QUrofe . S0 B S R n R, SR 2,400 3.297 6.201 11.266

Rotal Wi, SN SO Ceaealsinnls 9.666 13.643 " 22.187 " 37.989

= —— .

Nota: No incluye avales y garantins otorgados.

LOS BANCOS COMERCIALES

Sin incluir avales ni garantias, los activos de los bancos
comerciales sumaron § 6.564 millones en diciembre de 1961. En
1966 llegan a $ 16.639 millones, con incremento de 1499% en el
lapso de cinco afos, y de 1966 a 1969, en tres anos, se elevan
$ '9.305 millones, hasta alcanzar el nivel de § 25.674 millones,
conforme al siguiente detalle:

- 113 -



Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (Colombia)

- YIE -

BANCOS COMERCIALES

En diciembre 31
(Millones de §)

Variacién Variacién
ACTIVO 1961 1963 1966 1966/1961 1969 1969/1966
Absoluta o ‘Absoluta Y%
Caja y depésitos Banco de
la Repiblica ............ 401 831 1.233 832 207 4.413 3.180 268
Inversiones ..,..iseeivuues 610 1.062 1.856 1.246 204 2.729 873 47
Préstamos y descuentos.... 3.394 4.768 6.671 3.277 96 9.891 3.220 48
Deudores varios ........... 544 882 2.5647 2.003 368 4.401 1.8564 72.8
Fijo despreciable .......... 329 407 569 240 73 864 296 b1.8
O LR o his s DMews s oo 1.286 1.566 3.493 2.207 172 3.376 117 3.3
Total ..... R AR ERT 6.5664 9.516 16.369 9.805 149 256.674 9.3056 56.8
PASIVO
Exigibilidades en moneda legal
Depésitos en moneda legal. 3.108 4.145 6.603 3.495 112 11.241 4.638 70.2
Antes de 30 dias.......... 8 18 696 688 860 1.238 b42 7.9
Después de 30 dias........ 456 992 242 214 46 170 72 29.7
Exigibil. en M/Ext. reducida
e K, Setstue. ol s o 7o 383 638 1.866 1.483 387 3.293 1.427 76.6
Depésitos de ahorros....... 336 466 858 523 156 1.304 446 52
Seceién fiduciaria ......... 11 13 39 28 264 118 79 202
Banco Repiblica — Présta-
mos y descuentos........ 547 862 1.083 536 98 1.640 567 b1.4
Capital pagado -4 Reserva
T [ SR A R D ot 692 983 1.518 826 119 2.498 980 64.6
B ON S R AN s v s o sesivens 1.024 1.399 3.464 2.440 238 4.172 708 20.4
VTN b o s S T T 6.564 9.516 16.369 9.805 149 25.674 9.305 56.8
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El incremento de los activos entre diciembre de 1966 y di-
ciembre de 1969, obedece principalmente a la elevacién de los
préstamos y descuentos, a la expansion de caja, y, en menor
grado, a deudores varios.

La caja y los depdsitos de los bancos comerciales en el Ban-
co de la Republica pasaron de $ 401 millones en 1961 a $ 1.233
millones en 1966 y a $ 4.413 millones en 1969. O sea que, en los
ultimos tres anos, se registra un aumento de 258% por la ex-
pansién de los depdsitos en cuenta corriente y la elevacion del
encaje para exigibilidades a la vista y antes de treinta dias.

Influyé igualmente la eliminacién casi total de las inver-
siones computables como encaje, medida que dio a éste mayor
liquidez y mas eficiencia al control de los medios de pago, de
donde resultd, en buena parte, la satisfactoria evolucién de los
precios, sin que por esa causa se hubiera obstruido, de uno u
otro modo, el crecimiento de la produccién nacional.

Los préstamos y descuentos se elevan de $ 3.394 millones
en 1961 a $ 6.671 millones en 1966 y a $ 9.891 millones en 1969.
Las inversiones voluntarias suben de $ 183 millones en 1961 a
$ 260 millones en 1966 y a $ 433 millones en 1969. Los deudo-
res varios, de $ 544 millones en 1961 a $ 2.547 millones en
1966 v a $ 4.401 millones en 1969. En conjunto, los rubros in-
dicados crecieron 19% en 1967, 13% en 1968 y 12% en 1969.

Es interesante observar como la proporcién de incremento
(19%) de las colocaciones —cartera, inversiones voluntarias y
deudores varios— en el curso de 1967, el afio en que méas encen-
didas protestas hubo por supuesta falta de crédito, solamente es
superada, en términos nominales, por la del 23.3% de 1963 y por
la del 27.0% en 1961.

! En el cuadro siguiente puede observarse lo ocurrido en ca-
da renglén desde 1961:
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BANCOS COMERCIALES

(En millones de §)

CARTERA Inversiones voluntarias DEUDORES VARIOS -

AR OS % %o %
Valor Variacién  Valor Variacién Valor Variacién
Anual Anual Anual
1961 0.4 .%- T s 8.394 — 183 — 544 —
b2 s S e 3.807 12 194 4 8568 b8
19637 4 wane o 4.768 25 229 18 882 3
F B4 5.120 T 192 —16 1.150 - 30
19653 w0 - o4 5IT18 13 222 16 1.827 59
19660 % st 6.671 16 260 17 2.647 39
JO6TH . o, Lo 7.847 18 326 25 2.139 —16
THGBEN Mot 5t 8.818 12 362 8 3.219 4

10GIEL 000, A 9.891 12 433 23 4.401 317

En términos reales, las cosas ofrecen imagen mas clara y
distinta, puesto que la cartera bancaria, seglin se demostré atras,
crece apreciablemente en 1967, dentro del marco de la politica
de desarrollo sin inflacién, mientras disminuye en 1963.

En 1961, la tercera parte de la cartera de los bancos co-
merciales se hallaba destinada al comercio. En materia de cré-
dito, ninguna otra actividad lo superaba, aunque fuera mayor
su aporte al ingreso nacional. En 1969, pese a que la cifra de
1961 se duplica, el primer lugar lo toma la industria, y el se-
gundo se lo disputan —sumadas— la agricultura y la ganade-
ria. Reorientacion del erédito indudablemente fecunda por cuan-
to implica en fomento a la produccién para el mercado interno
y para los mercados forineos. Esto es, por cuanto representa
como servicio a la causa del desarrollo.

En esta reorientacion del erédito influyen, como es claro,
las instituciones de las cuales ya se hizo breve resena: el Fondo
Financiero Agrario, el Fondo de Inversiones Privadas, el Fon-
do de Desarrollo Industrial, el Fondo de Desarrollo Urbano, etc.

Hecha esta advertencia, vemos un cuadro ilustrativo, en el

cual aparecen alrededor de $ 700 millones para construceién en
el renglén de industria:
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= & =

DISTRIBUCION DE LA CARTERA POR DESTINACION

BANCOS COMERCIALES

(En millones de §)

Dieiembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre Diciembre
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969

Agrieultura ..... 343 365 496 599 726 903 936 948 1.090
Ganaderfa ...... 563 611 698 97 837 936 1.163 1.323 1.539
Industria ....... 993 1.137 1.546 1.707 1.875 2.292 2.582 2.829 3.096
Servicios publicos 240 259 336 334 360 376 648 764 962
Comercio ... % 1.086 1.226 1.422 1.359 1.595 1.719 2.005 2.382 2.548
Consumo ....... 104 118 152 167 186 220 266 277 292
Educacion ..... . — — _ 3 7 14 20 29 67
Avicultura ...... - 91 —_— 11 13 20 22 23 26
Vivienda ....... 65 — 117 143 174 191 205 243 271

Total' =%:.%. 3.394 3.807 4.767 5.120 5.573 6.671 7.847 8.818 9.891
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Del total de $ 2.727 millones de las inversiones de los ban-
cos comerciales en 1969, $ 2.117 millones corresponden a su cre-
cimiento desde 1961, asi:

De 1961 a 1968 5 i s e iin $ 452 millones
e 1963 R TOGE I, s e et s 794 millones
De 10668 Bl 060 M e s at 871 millones

De ellas, $ 2.192 son obligatorias, $ 433 voluntarias y $ 102
del encaje.

La financiacion de los bancos comerciales tiene su origen
en cuatro recursos: depositos en cuenta corriente, préstamos y
descuentos del Banco de la Republica, capital pagado y reserva
legal y depdsitos de ahorro. En 1961, los depésitos en cuenta
corriente sumaban $ 3.108 millones, con 47% de participacién
en los pasivos. En 1966 eran de $ 6.603 millones, con 40% de
participacién en los pasivos. En 1969 se elevaban a $§ 11.241
millones, con participacion del 44% en los pasivos.

De 734 oficinas que poseian en 1961, en 1969 tienen 1.024.

En 1963, su capital pagado y reserva legal ascendian a
$ 983 millones. En 1966, a $ 1.518 millones, y en 1969, a § 2.478
millones, con participaciéon en el total de los pasivos del 10%.

Los depésitos de ahorro del sistema bancario, incluida la
Caja Colombiana de Ahorros, aumentaron de $ 737 millones en
1961 a $ 1.724 millones en 1966 y a $ 2.646 millones en 1969.
Huelga repetir que la tasa de interés del 4% anual, sobre saldos
minimos trimestrales, es negativa en la prictica e inequitativa
para los depositantes. Cabe esperar, sin embargo, que el H, Se-
nado quiera impartirle su aprobacién al proyecto de ley, apro-
bado por la H. Cdmara en diciembre de 1969, para volver por
los fueros de este tipo de ahorro, modificar su régimen de in-
versiones forzosas y elevar su tasa de interés.
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