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INTRODUCCION

El presente trabgo es una gproximacion a la historiografia de la Moneda y Banca en
Colombia, durante € periodo 1863-1923. A partir de andisis de diversos autores que han
pretendido identificar & proceso de conditucion dd sSstema monetario en Colombia
(llegando muchas veces a generar controversias en torno a elo, dependiendo de la posicion
tedrica y dd seguimiento bibliogréfico y de fuentes), se redizaa una revison de los
principales textos consderados como de remison minima para un estudio historiogréfico
delamateria

Debido a que la tarea invedtigativa, en curso, necesta de diversos puntos de vista, se ha
empezado por comprender los sucesos en d periodo de estudio, para de esta manera,
identificar € proceso en un contexto historiogréfico. Esta presentacion find esta dedicada a
regfirmar las propuestas particulares de cada autor, haciendo contraste entre elos en los
subtemas categorizados como relevantes para e andisis.

La metodologia empleada inicia con la lectura de digtintos escritos.  Para elo, se comienza
con , la revison de los textos consderados como clésicos para € andisis y a partir de éstos,
la revison de agunos otros escritos que son frecuentemente citados y que pueden servir
como fuentes de segunda mano, a fin de establecer & contexto adecuado para enriquecer €
debate historiogréfico que sobre lamoneday la Banca libre en Colombia, pueda hacerse.

De esta mangra, d redizar un andiss minucioso y parado sobre autores y estudios sobre
la Banca privada en Colombia, las directrices y transformaciones en la Regeneracion (y de
manera particular, en lo ainente a la conformacion del Banco Naciond, la emison, la tasa
de interés y d défidt fiscd) la primera mison Kemmerer y € Banco Centrd en Colombia,
se pretende exponer los puntos clave de debate, las posiciones tedricas que los influencian
(en los casos en que se conddere pertinente) y las conclusiones principaes de cada uno de
elos, a fin de establecer un marco conceptua que gproxime a los interesados en la materia
a una gprehensi6n de conceptos 'y paradigmas.



MARCO GENERAL

Las discusones drededor dd establecimiento de un sSstema monetario coherente con la
estructura econdmica de un Estado gira en torno a diversas formas de percibir la economia

Es posible que muchas de estas formas de percepcidon hayan sdo usadas para dar forma a
la economia naciona durante € proceso de condtitucion del Estado Nacion en Colombia
Sin embargo, es necesario comprender € entorno ideoldgico y politico de los hacedores de
politica econdmica, muchos de los cudes han tenido influencia de diversos autores de
Teoria Econdmica. Para € periodo de estudio pertinente, se puede observar la influencia de
los economigtas clascos hagta principios dd sglo XX y de pensamiento neoclésico y
keynesano hagtala segunda mison Kemmerer.

Empero, los estudios sobre la posicidn tedrica de los hacedores de politica cambian en la
medida en que los autores desean tratar € Sstema monetario supeditando su enfoque
patticullar sobre € tema. Ademas, se abandona en muchos de los casos € tratamiento
particular de cada uno de los hacedores de politica, dgando d andiss en términos
generdes. Bgo este régimen nos introducimos d estudio historiografico de los autores que
han trabgjado la economia monetaria de Colombia durante € periodo que cubre desde €
Radicdismo hastala Mison Kemmerer.

Marco Tedrico

La consderacion tedrica mas importante que subyace a cuaquier aspecto monetario tiene
gue ver con la naturaeza de la moneda y la misén fundamentd del dinero. A través de la
higtoria se han generado diversos debates en torno a este tema, los cuales fluctlan entre los
partidarios de la moneda-mercancia, y los partidarios de la moneda fiduciaria. Low Murtra
serefiere aeste debate asi:

“Sin embargo, en @ pensamiento humano ha habido dos claras tendencias. unos
que sodienen que € dinero es una mercancia que tiene su propio vaor
intrinseco, vae decir, @ dinero es oro o0 plata y tiene su propio vaor en e
contenido de metd; d paso que otros han sogtenido que € dinero tiene un vaor
smbdlico, vale enlamedida que tiene aceptacion por una comunidad.”

Es as como las funciones que aducen los partidarios de uno u otro bando varian de
manera susancid.  Mientras que los metdistas consderaban que € poder adquisitivo
descansaba € vaor de intercambio de aquella mercancia, los cartdistas se apartaban de
las cudidades materides determinadas, enfocandose en la moneda como medio de
cambio y unidad de cuenta Avdla identifica ambas corrientes, e introduce agunas
consgderaciones dd paped moneda, lo cud le permite acercarse a las redidades
monetarias del periodo regenerador en Colombia. En este sentido comenta:

1 LOW MURTRA, Enrique. “Historia Monetaria de Colombia 1886-1986", en RODRIGUEZ, Oscar

(compilador), Estado y Economia en la Constitucion de 1886. pg. 86.



“De agui que la misgén fundamentd dd dinero sea la de suplir los
requerimientos transacciondes de la economia...Lo rescatable en esta discusion
es la nocién de demanda de dinero por € motivo de transacciones que se
conviete en € ¢ge de las determinaciones gubernamentaes en d campo
monetario.”?

Es importante aclarar dgunos términos que son tratados permanentemente en la literatura
higoriogr&fica de la moneda y banca en Colombia. Para €lo, es necesario referirse a
Avdla quien rediza un interesante andiss de los origenes dd pensamiento monetario
“ortodoxo”, llegando a la concluson de que la teoria cuantitativa dasica es finalmente la
explicacion Ultima de la reparticion internecional del dinero, y dd comportamiento de los
niveles de precios y las tasas de cambio, en la experiencia higdrica internaciond dd sglo
XIX. Avdla comenta como € pensamiento monetario continental heredado dd sglo
XVII1, yadiferenciaba entre d papel moneday la moneda de papel. Textuamente anota:

“Por papel moneda se entendia la moneda fiduciaria, de curso forzoso
(inconvertible), emitida por d Estado. A su vez, por moneda de pape se
entendia toda suerte de hilletes de banco —consderados como instrumentos
crediticios y no como moneda- convertibles a su presentacion, por especies
metdicas. En otras padabras, mientras que € paped moneda era en S mismo,
moneda, la moneda de papel era unaformade crédito.”

De otro lado, una de las discusones debatibles historiograficamente, que es relevante en €
andiss dd sstema monetario que se ha desarrollado en Colombia, es d sistema de banca y
e orden monetario. Un andiss conveniente de la banca en Colombia debe relacionar la
vigencia de los diferentes drdenes que han regido, desde d patron oro hasta la emisiéon
inconvertible de Banco Centra. Es necesario digtinguir y comprender los dos diferentes
sstemas de banca, para lo cua se ha trabgado d aticulo de Aglitta titulado “Orden
monetario y Bancos Centrales’.

Michel Aglietta cree que para comprender d dstema bancario, es necesario distinguir en la
moneda una dudidad que implicaria los conflictos y controversias drededor dd sstema
gue debe regir en la banca.

“De un lado, € dstema de pagos es un hien plblico que Supuestamente
proporciona servicios equitativos a todos los agentes econdmicos, servicios de
redes para los pagos corrientes 0 anticipados y de servicios de liquidez contra
pagos futuros. De otro lado, d dggema de pagos es administrado
colectivamente por los bancos comercides en complementariedad con su
actividad privada de intermediarios financieros™.

2 AVELLA, Mauricio. “Pensamiento y Politica Monetaria en Colombia 1886-1945". Bogota, Ed. Contraloria
General delaRepublica, 1987. pg. 25.

3 AVELLA. Op.cit pg. 97.

4 AGLIETTA, Michel. “Orden Monetario y Banca Central” Cuadernos de Economia No. 24 Universidad
Nacional de Colombia. Pg.58.




La no convetibilidad de la moneda en un dsema de Banca Centrd implica un nuevo
proceder de la indtitucién sobre los motivos que deben regir la oferta monetaria, “€ criterio
para emitirlos (los medios de pago) es la riqueza futura esperada, y esta emison crea los
medios para efectuar los intercambios que deben vaidar las previsones™. Al contrario, la
banca libre debe regirse por un régimen de convertibilidad de su moneda por moneda
mercancia, es decir laemison son titulos redes.

“Globamente, la masa monetaria es enddgena porque estd determinada por
las necesidades del publico, por un nivel generad de precios expresado en la
mercancia unidad de cuenta  En equilibrio, este nivel de precios es
independiente de los medios de pago en circulacion. La cantidad de medios de
pagos es la que se adeclia d nivel de precios y a la demanda red de dinero de
los agentes econdmicos, y d guse se rediza por la ley de reflujo. Este
mecanismo determina la cantidad deseada de €efectivo para un poder de
compra dd efectivo exdgeno d sstema bancario. Adi, la disociacion de la
unidad de cuenta y dd dinero bancario parece condituir un sSstema de pagos
viable que hace superfluala existencia de un banco central .”®

En este estado de la situacion la discusion sobre la pertinencia dd Banco Centrd dependera
de la manera en que @ dinero y d dsema en s ¢ han desarrollado.  Para Aglietta los
procesos histdricos son muy claros hacia qué camino debe coger € sstema monetario.  En
un marco de regulacion debe gparecer d Banco Centra para garantizar la estabilidad del
sstema financiero dadas las deficiencias de la banca privada; esta edtabilidad es pertinente
dado que bgo d sstema de banca libre y de convertibilidad de la moneda es posible que la
capacidad de reaccion dd sistema en su conjunto no corresponda alo planteado por la ley
de reflujo, quedando muchas veces insolvente, esta poshilidad crea un ambiente de riesgo e
incertidumbre que bgo los parametros de legitimidad y edtructura de pagos de Banco
Centrd pueden ser solucionados.

“El banco centra es la inditucion que se implanta en € centro de los Ssemas
de pagos paa gaantizar las compensaciones, impedir las quiebras
gdeméticas, controlar la expandon de los miembros y vigilar su
cumplimiento.”’

El edablecimiento dd banco centrd pemite aumentar d nivd de informacion,
requerimiento que beneficia ala economiay ala colectividad.

A patir dd reconocimiento de las bondades de la banca centrd y su importancia en €
sgema econdmico y monetario, y manteniendo presente las dificultades de cada sstema
bancario, s podra andizar ulteriormente (especidmente en d trabgo find donde se
contrastara los autores) las posiciones tedricas de aguellos que han eaborado € recuento

histérico dd ssema en Colombia.

® Ibid. Pg. 63.
® Ibid. Pg. 62-63.
" Ibid. Pg. 68.



Antecedentes Historicos

La edructura vigente a principios dd dglo XIX en la economia Colombiana mantuvo los
rezagos de lo que se ha denominado “economia colonid”®, sn embargo, manteniendo
caracterigticas particulares.

La herencia que se obtuvo de la colonia en términos de tamafio dd mercado no sgnificaba
més que una nNimia participacion en € camino dd desarrollo capitdista. Mientras Colombia
se encontré bgo d yugo de la corona espaiola la circulacion de moneda fue dominada por
las denominaciones hispanicas de oro y plata.  Entre las de oro, se destacan la onza, la
media onza, d doblén (un cuarto de onza), y € escudo (medio dobldn). Entre las de plata,
la de mayor dirculacion fue la macuquina  Todas dlas tenian una ley especifica, dando
lugar a la confusén permanente dd verdadero valor que cada una poseia. La importancia
de la moneda como fuente de intercambio no podria ser lo suficientemente Sgnificativa
debido d subdesarrollo dd mercado interno. Dificultades geogréficas afectaban la
extenson de mercado, las redes mercantiles eran, por supuesto, limitadas. Las
caracteristicas de la economia se circunscribian a ambiente local®.

La forma de produccion que regia la economia colombiana, siguiendo los lineamientos
expuestos por Ocampo'®, no eran los de una economia capitdista, se extienden en €
ambiente de lo que se ha denominado economias precamtallstas donde la racionaidad no
es la productividad, sino la minimizacion de los costos monetarios . Bagjo estos términos se
puede dilucidar la importancia para los inversonistas de mantener una cantidad de riqueza
monetaria.  La flexibilidad en d uso dd capitd y la escasez de numerario en las primeras
décadas dd siglo en cuegtidn, hicieron de la politica monetaria y @ establecimiento de un
sstema monetario un objetivo en & ambiente politico de la época.

8 OCAMPO, José Antonio. COLOMBIA Y LA ECONOMIA MUNDIAL 1830-1910. Tercer Mundo

Editores. Pg.24

" TORRES Garcia, Guillermo en la pagina 11 tiene un excelente glosario de terminologia de historia
monetaria, en donde define la“ley o titulo”, como la proporcidn en que el metal precioso esta mezclado con el
metal inferior. Cuando se dice que una moneda es de ley 0,900, debe entenderse que por cada mil milésimos
hay novecientos de metal finoy cien de metal inferior.

9 OCAMPO. Ibid. Pg. 28. Las redes mercantiles y el aislamiento entre las regiones en la época de la colonia
pueden ser también observadas en German Colmenares cuando se refiere a la trata de esclavos y los costos
para los comerciantes. Ademés de los vericuetos para prevenir el riesgo de los viges (por gemplo la
elaboracion de testamentos) entre los extremos regionales, como son los puertos de la costa atlantica 'y la
region del Cauca. HISTORIA ECONOMICA Y SOCIAL DE COLOMBIA Popayan: Una Sociedad
Esclavista 1680 —1800. Tercer Mundo Editores. Primerareimpresién 1999. CAP. 11 y 111

10 0CAMPO. Ibid. Pg. 29

" Ocampo citael trabajo de Witold Kulallamado Teoria Econdmicadel Sistema Feudal, en el cual se expone
laracionalidad antes mencionada.




En € peiodo subsguiente a la independencia (1821-1845), d edtablecimiento de un
sstema monetario parte de la ley expedida d 29 de septiembre de 1821 en  Congreso de
Clcuta, que “ ... vino a confirmar los decretos y las ordenanzas espafioles relativos a la
acufiacion de oro y plata expedidos bgo d régimen bimetadista’.!!  Esta nueva disposicion,
cuyo proposito fue € de la unificacion monetaria del pais a través dd peso plata (patrdn
monetario idéntico d espafiol), chocd con dgunas dificultades evidenciadas en la congtante
ecasez de materides de acufiacion, |o cuad generdé emisones con monedas usuamente de
menor ley y peso alas etipuladas lega mente.

En correspondencia con la Ley de Gresham , la moneda espafiola existente desaparece lo
cua *ga lugar a que en estos afios, la macuquina sea la denominacion por exceencia en €

Otra de las caracterigticas de la economia colombiana fue su débil articulacion a mercado
mundia. Para Ocampo las caracteristicas de periferia secundaria de esta nacion hacian
necesario € intercambio con la economia mundid para permitir d desarrollo a una
economia capitdita.  La escasa acumulacion de capitd es un fendbmeno pertinente para
entender las preocupaciones de los hacedores de politica en la eaboracion de posteriores
sstemas monetarios. Para ensanchar € mercado es necesario que @ nivel de intercambio
interno pueda redizarse con € adecuado uso de la moneda, pero la escasez del meta usado
para este fin, as como € uso de monedas extranjeras, hacen que la politica establecida
busque lazos estrechos con la economia mundid.

Sumado a lo anterior d desarollo mercantil no dgaba de ser meramente locd. La
edreches de las relaciones entre diferentes regiones, y la capacidad local de mantener su
propia reproduccion econdmica impedian que @ EStado centra adquiriera un pape
fundamental en la economia naciond, ademas de no poder hacer usufructo dd intercambio.
Adherido a otros problemas de sstema, como lo fue las dificultades en & control, d
Edado se encontraba fiscdmente débil, problema que impedia la unificacion y legitimidad
de este, debido a su exigua intervencion'?.  Problema que en afios posteriores
transformarian € s tema monetario.

Tras la disolucion de la Gran Colombia 1830, y como respuesta d establecimiento de
Nnuevos regimenes monetarios en naciones vecines, se dispuso una ley en 1836 que buscaba
uniformar & peso, vdor, tipo y denominacion de patrdn monetario colombiano
cambidndose d nombre de granadino.  Sin embargo, este nuevo intento de unificacion tuvo

1 TRIFFIN, Robert. “La Moneda y las Instituciones Bancarias en Colombia’ Revista cel Banco de la
Republica, Agosto de 1944. pg. 3

" Tanto GAVIRIA Cadavid, Fernando. Moneda, Bancay Teoria Monetaria. Banco Popular, 3er edicion, 1985,
pg. 21 como TORRES Garciapg. 14 explican estaley de la siguiente manera: en todos los paises en que dos
monedas legal es estan en circulacion, lamoneda malale quitasiempre el puesto alabuena, y esta Gltima
desaparece.

" TRIFFIN en lapg. 3, resefiacomo |a unidad monetaria basica |lamada peso plata, tenia un peso bruto
aproximado de 27 gr. Y un contenido de platafina de unos 25 gr; asi mismo GAVIRIA aclaraenlapg. 20 que
la macuquina era una moneda con una sola ley que oscilaba entre los 0,908 y 0,916, con un peso aproximado
de25¢r.

12 OCAMPO. Ibid pg. 38-39




resultado Smilar a los vistos anteriormente , reforzados por @ fendmeno de la fundicion
de monedas, que permitia la extraccion de los metales preciosos con fines comerciales. No
fue auficiente la prohibicion de las exportaciones de monedas de oro y plaa como
mercancia (1844), puesto que €elas dguieron sdiendo del pais buscando dtos precios,
generando ingresos que de ninguna manera fueron a parar en las arcas dd fisco naciond.

Después de 1845, se decretaron dgunas reformas tendientes a terminar con los
desequilibrios monetarios resultantes ddl bimetdismo entre patrones oro y plata que regian
la economia del pais. La primera de dlas condtié en permitir nuevamente la exportacion
del oro, con un impuesto dd 6%. La segunda reforma restablecio la unidad monetaria
ahora con d nombre de Red plata, con un peso de 11gr a laley de 0,900. La terceray
Ultima, fue la de adoptar d dstema decimd francés. De igud forma, en 1847 se aceptd la
introduccion de monedas francesas y belgas, para combatir la escasez de circulante en €
pas , y aprovechando que dlas estaban igudmente regidas por € sistema decima
francés. A propdsto de edta Udltima reforma, Triffin comenta “ d ssema decimd de
moneda fue introducido por ley d 27 de Abril de 1847, y permitia la circulacion de la
moneda de plata de Francia, Bélgicay Cerdefia, ad cambio de dos reales por franco.'®

Se puede hablar de un Ultimo periodo anterior a propuesto por € presente trabgjo. Este se
encuentra comprendido entre 1847-1861, y se caracteriza por € debate en torno a qué
patron monetario deberia regir: § € oro o la plaa.  El bimetaismo, por ley fue diminado
en 1848, aungue de nuevo vde tener en claro, que ni @ patrdén oro, ni @ patron plata
dgaon de presentar dificultades para consolidarse con Unico orden. En opinién de
Guillermo Torres.

La no eeccion dd oro para patréon monetario por d Congreso de 1857
demuestra € respeto de los legidadores por los hébitos del pais. En otro lugar
hice presente que nuestro pueblo venia acostumbrado d uso de la moneda de
plata desde los tiempos colonides. Y a aguel respeto por la costumbre debe
agregarse la desconfianza entonces reinante por € oro, cuya sobreproduccion
estaba a la vista de todos. La adopcion de la plata para unidad monetaria que en
1846 fue en efecto de la afortunada vison del sefior Lino de Pombo, ya en 1857
podia condderarse resultado de conocimientos vulgares.  Sin embargo, no
puedo menos de reconocer, que la ley monetaria expedida por  Congreso de
1857 y d condguiente esfuerzo de los hombres que en dla intervinieron fueron
iniciativas acertadas afavor de losintereses nacionales '

"TORRES pg. 33 dice: “ninguna de las |eyes sobre moneda expedidas desde 1821 tuvo eficaz y practico
cumplimiento , es decir, ningunaregularizd en buenao malaformael sistema monetario nacional.”

" TORRES pg. 42 cita una de las consideraciones que el secretario de hacienda Florentino Gonzélez a
congreso en 1848 “Cuando €l numerario es escaso el alquiler de é cuesta mas caro, y asi hemos visto entre
nosotros subir excesivamente el interés del dinero desde el 5% que se pagaba cuando toda la moneda del
continente circulaba con facilidad entre nosotros, hasta el 24% a que llegd, cuando habiendo acufiado
monedas de mala ley con la misma denominacion de las antiguas, desterramos de nuestro mercado las
monedas de otros paises, que nadie volvio atraer alaNueva Granada porgue se ha visto forzado a venderlas
perdiendo.”

3 TRIFFIN Idem

1 TORRES. Ibid. Pg. 65



Las casas comercides y bancarias fueron € resultado de la expansdn del comercio agricola
en la década del 50, “especidmente cuando los comerciantes dedicados a las actividades de
importacion y exportacion se dieron cuenta de la fata de fondos prestables y comenzaron a
expandir sus actividades hacia agunas operaciones bancarias’*®.

Maria Mercedes Botero'® describe taes operaciones de agunos de estos comerciantes en
Antioquia. Ellos usaban barras de oro y giros contra sus cuentas en Londres para pagar las
compras en € exterior. A medida que &s transacciones y € comercio aumentaron, estos
banqueros incipientes expandieron sus actividades financieras y comenzaron a expedir
catas de crédito y a aceptar y cubrir letras sobre Europa y Estados Unidos como
mecanismos para financiar |as exportaciones.

Al mismo tiempo ampliaron sus lineas de crédito y comenzaron a hacer préstamos a los
agricultores, a los pequefios comerciantes y a los atesanos.  Algunas de edas casas
comercides s especidizaron tanto en @ negocio bancario, que se volvieron verdaderas
expertas en @ mango de tasas de cambio y en transacciones internacionales. Durante la
exigencia de la banca libre también emitieron sus propios hilletes, los cudes tuvieron una
ampliacirculacidn en las regiones donde tenian sus redes comerciaes.

“El marco legd de la Condtitucion de Rionegro era € més adecuado y afin con la banca
libre, ya que edimulaba la competencia en actividades comercides y empresarides,
favorecia € mercado libre y le daba un papel primordid a sector privado dentro de la
actividad productiva dd pais’’.

En la década del sesenta , gracias a la expansdn del comercio exterior, Colombia acanzd
un mayor grado de desarollo econdmico y hubo un mayor volumen de operaciones
comercides, Sn embargo, persdian agunos problemas como @ adamiento geogréfico
entre regiones, la fdta de ssemas de comunicacion y de trangporte, y los continuos
disturbios paliticos y guerras civiles.

Los bancos estaban regidos por los codigos de Comercio de cada Estado y estaban sujetos a
las mismas condiciones de cudquier actividad mercantil: la competencia libre y abierta y
muy poca, 0 ninguna, regulacion gubernamentd.

Estos bancos ayudaron, entre otras cosas, a crear un sSstema de crédito organizado,
aumentaron la oferta de fondos prestables, 1o cud contribuyd a reducir las tasas de interés
en su radio de accion, ayudaron con sus hilletes y cheque a diviar un poco la de la
moneda que persgiod durante todo € dglo; les trgeron beneficios econdmicos a las

15 ECHEVERRI PEREZ, Lina Maria. “Banca libre: La experiencia colombiana en & siglo XIX” En Fabio
Sanchez. Ensayos de Historia Monetariay Bancaria en Colombia. Tercer Mundo Editores. Pg. 308.

18 BOTERO, MariaMercedes, “Los bancos locales en e siglo XIX: el caso del Banco de Oriente de
Antioguia, 1883-1887”, en Boletin cultural y bibliogréfico. BibliotecaLuis Angel Arango, XXV: 17, pp.77-
80.

1" ECHEVERRI. Op.cit. p4g.309



comunidades donde se locdizaron, pues facilitaron las transacciones comercides y de
negociosy contribuyeron afinanciar las primeras aventuras industrides en Colombia.

Infortunadamente hubo dos aspectos que no pudieron desarrollarse ampliamente en este
periodo: la creacion de casas de compensaciones bancarias, y la apertura de sucursaes, las
cuaes son € soporte de un Sstema de banca libre que ha acanzado madurez.

Echeverri asegura que @ grupo comercia propendia por la estabilidad como eemento
importante para @ desarrollo de sus actividades, 10 que a la par con las ventgas de la
organizacion técnica y financiera les garantiza € monopolio de las actividades bancarias.
Echeverri resdta también @ caracter conservador en € mango de las reservas bancarias por
parte de los directores*®

BANCA PRIVADA

En d edudio de la Banca privada en Colombia, que en términos generdes comprende €
periodo 1865-1886° |os temas centrales de la discusion han girado en torno d origen de la
condruccion de la misma, mencionendo aspectos como € influjo familiar de las
organizeciones, € cardcter regional dd sstema bancario, y la rdacion y efectos que este
ultimo ha tenido pardeamente con € comercio.

El trabgo de Lina Maria Echeverri®®, a partir dd andisis y fuséon e las experiencias, que
en maerias monetarias, han estudiado los higtoriadores econdmicos especidizados, arroja
como conclusidn que “la banca libre es € modelo que se desarrolla espontéaneamente como
respuesta a las necesidades del mercado™® y a patir del debate entre S un sstema
monetario logra funcionar eficientemente con regulacion o no, logra establecer que a pesar
de s cota y de no convetirse en un ssema monetario maduro, “la experiencia
colombiana con la banca libre se congtituye en una prueba adiciond de que los Sstemas
monetarios sn regular funcionan con  eficencid®® y presenta agunas consideraciones
acerca de como ante la escasez de la moneda que persistié durante todo € siglo, los bancos

18 Ver RODRIGUEZ, Oscar y AREVAL O, Decsy. “Una Aproximacion ala Historiografia Econémica del

siglo XIX", en €l libro, “LaHistoriaa Final del Milenio”. Centro Editorial delaUniversidad Nacional. Pég.

308

19 Antes de esa fecha operaba el patrén oro, donde |a tasa de cambio esfijay varia sélo dentro de unos limites
muy estrechos que dependen de los gold points. Ver MEISEL ROCA, Adolfo. “Inflacion y mercados
cambiarios durante la regeneracion y la guerra de los mil dias. un andlisis econométrico”, en Sanchez, Fabio,
Ensayos de HistoriaMonetariay Bancariaen Colombia. Tercer Mundo Editores. Pg.159.

20 | as fuentes empleadas por la autora son fundamentalmente de carécter secundarias, es de resaltar la
concurrencia, en su analisis tedrico, a los trabajos de Lawrence White, Kevin Dowd y George Selginy para el
caso estrictamente colombiano, a los trabajos de Guillermo Torres Garcia 'y Adolfo Meisel. Dentro de las
fuentes primarias utilizadas se encuentran principalmente, los Reportes al Congreso Nacional entre 1865-1900
por parte del Ministerio del Tesoroy el Ministerio de Hacienda.

2l ECHEVERRI PEREZ, Lina Marfa “Banca libre: La experiencia colombiana en e siglo XIX” En Fabio
Sanchez. Ensayos de Historia Monetariay Bancariaen Colombia. Tercer Mundo Editores. Pg. 306.
22 | bid. Pg. 307.
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gque se habian creado, permitieron “crear un sitema de crédito organizado, aumentaron la
oferta de fondos prestables, 1o cua contribuyd a reducir las tasa de interés en su radio de
accion, ayudaron con sus hilletes y cheques a diviar un poco la escasez de la moneda que
persistié durante todo d siglo™?.

Para Lina Maria Echeverri en la higoria no hay evidencia de que la tendencia en materia
monetaria fuera hacia un monopolio natural de la moneda. Por d contrario, aparentemente
s mantuvo y e fortaecid la competencia privada, la cua obligd, entre otras cosas, d
desarrollo de nuevos productos, de meores sistemas de informacidon y, en generd, de un
meor servicio para garantizar la seguridad y la confianza de los clientes. Congdera d
sstema de banca libre como un sSstema en € que se presentan muy pocas criss bancarias y
de gran estabilidad macroeconémica®*

Lina Echeverri menciona que en los primeros setenta afios del sglo XIX se establecieron
adgunas indituciones bancarias en Colombia, pero la mayoria desaparecieron a poco
tiempo de fundadas principdmente por d bgo nive de transacciones y flujos comercides
dentro del pais y en otros casos por la fdta de prudencia de los directores para cdificar €
fiesgo®. Ademés de los bancos, se crearon también agunas cgjas de ahorro, y surgieron las
casas comerciales con funciones bancarias y en lo que respecta a las primeras, estas
gparecieron arededor de 1840 en unas pocas provincias y répidamente se difundieron por

e pais.

Para reiterar en € carécter regiond del sstema bancario, tanto en donde éste se ubica como
en d volumen de sus operaciones, Echeverri dice “Estas (las cgas de ahorro) nunca
tuvieron un gran impacto en € ssema, pues funcionaban mas como pequefios fondos de
ahorro que como verdaderas indtituciones financieras con animo de lucro. Su nivd de
operaciones eramuy limitado y tenian grandes restricciones de persond y servicios’ .2

Eda fuerte rdacion entre la dindmica dd mercado regiond y la formacion de la banca
también es estudiada y de maenera amplia por Maria Mercedes Botero?’ Las casas
comercides y bancarias fueron d resultado de la expansdon de comercio agricola en la
década dd 50, especidmente cuando los comerciantes dedicados a las actividades de
importacion y exportacion se dieron cuenta de la fata de fondos prestables y comenzaron a
expandir sus actividades hacia a gunas operaciones bancarias.

23 | bid. Pg. 310.

24 yvéase por gemplo las descripciones de Botero, Maria Mercedes(1985), “Instituciones bancarias en
Antioquia, 1872-1886", en: Lecturas de Economia, 17, pp.43-147 y (1988), “Los bancos locales en €l siglo
XIX: el caso del Banco de Oriente de Antioquia, 1883-1887", en Boletin cultura y bibliografico. Biblioteca
LuisAngel Arango, XXV: 17, pp.77-%4.

%5 Frente a este tema Echeverri fundamenta se argumento en |os trabajos de Adolfo Meisel (“Los Bancos
Comercidesen laeradelaBancalibre: 1871-1923) y Guillermo Torres Garcia

26 ECHEVERRI. Op.cit. P4g.306.

27 BOTERO, Maria Mercedes, “Los bancos locales en el siglo XIX: e caso del Banco de Oriente de
Antioquia, 1883-1887”, en Boletin cultural y bibliogréfico. Biblioteca Luis Angel Arango, XXV: 17, pp.77-
94. También algunas apreciaciones sobre la presencia de esta relacién en Botero es mencionada por
RODRIGUEZ, Oscar y AREVALO, Decsy. “Una Aproximacion a la Historiografia Econdmica del siglo
XIX", en €l libro, “La Historia al Final del Milenio”. Centro Editorial de la Universidad Nacional. En donde
semencionaque el auge de la banca antioquefia estd asociado al crecimiento de laeconomiaregional.
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Maria Mercedes Botero describe taes operaciones de agunos de estos comerciantes en
Antioquia. Ellos usaban barras de oro y giros contra sus cuentas en Londres para pagar las
compras en d exterior. “A medida que las transacciones y € comercio aumentaron, etos
banqueros incipientes expandieron sus actividedes financieras y comenzaron a expedir
catas de crédito y a aceptar y cubrir letras sobre Europa y Estados Unidos como
mecanismos para financiar |as exportaciones’. %

Al mismo tiempo ampliaron sus lineas de crédito y comenzaron a hacer préstamos a los
agricultores, a los pequefios comerciantes y a los artesanos.  Algunas de edtas casas
comerciales se especidizaron tanto en € negocio bancario, que se volvieron verdaderas
expertas en e mango de tasas de cambio y en transacciones internaciondes. Durante la
exigencia de la banca libre también emitieron sus propios billetes, los cudes tuvieron una
amplia circulacion en las regiones donde tenian sus redes comercides. Se gprecia en estos
trabgos la fuerte rdacion entre la evolucion de la banca privada y la actividad comercidl.
Desde la colonia se habian establecido importantes redes comercides intrgprovinciades que
més tarde se convirtieron en d soporte y la plataforma de expansiéon de cada uno de los
bancos fundados durante la década del setenta.

De otro lado, Oscar Rodriguez y Decsy Arévalo encuentran en Meisa-Posada®® que
contrario a caso antioquefio en & que d auge de la banca antioquefia eta asociado a
cecimiento de la economia regiond, “la fragilidad de la banca baranquillera se
fundamenta en que la actividad econdmica en esta ciudad se encontraba en los negocios de
importacion y exportacion, pero no en la actividad productiva, 1o cua probablemente
molded una mentaidad més especulativa’. >

Maria Mercedes Botero en su andisis sobre d Banco de Antioquia expone claramente €
espacio que exidtia para que la competencia se desarrollara y los billetes de los diversos
bancos circularan smultaneamente.  Este ambiente perdur6 hasta cuando € presidente
NuUfiez decidio fundar € Banco Naciond y lo doté de herramientas legades que le daban
poderes extraordinarios por encima de los otros bancos. Lo que verdaderamente hizo fue
dar los primeros pasos parainstaurar € monopolio por parte del estado.

“El edtudio que efectlia Echeverri por la banca regiond le lleva a concluir que debido a que
en d pais —como lo argumenta Meisd- no hay escasez de numerario, la creacion de los
bancos privados no respondia a esta necesidad. Més bien la oferta de fondos prestables
dinamizo la demanda y, por consiguiente, la inverson™!. Los bancos estaban regidos por
los codigos de Comercio de cada Estado y estaban sujetos a las mismas condiciones de
cudquier actividad mercantil: la competencia libre y abieta y muy poca o ninguna,
regulacion gubernamenta.  El seguimiento de dgunas indituciones bancarias le permite
concluir que la actividad bancaria surge edtrechamente vinculada d comercio, y va

28 | bid. PAg.82.

29 MEISEL, Adolfoy POSADA, Eduardo. “Bancosy Banqueros de Barranuilla, 1873-1925". Boletin
bibliograficoy cultural. Vol 25. no 17. Bogota, Banco de la Republica 1988.

%0 RODRIGUEZ, Oscar y AREVALO, Decsy. “Una Aproximacion a la Historiografia Econémica del siglo
XIX", ené libro, “LaHistoriaal Fina del Milenio”. Centro Editorial delaUniversidad Nacional. Pag. 223.

31 1bid. Pag.221
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centralizando y monopolizando cantidades importantes de dinero, 1o que da un gran poder
ad grupo financiero: ante la escasez de numerario podrian controlar préstamos.  La
monopolizecion también se gorecia en € dedtino de los créditos, los que en su mayor
proporcion fueron alegados por € sector comercia de Meddlin.

De otro lado, Dario Bustamante d identificar que a partir de 1876 se inicia en d pais una
fuerte depreson econdmica, la cud se acentla a partir de 1882 con la catastréfica caida de
las exportaciones de quina y que la criss fue causada bascamente por factores
internacionales, “los cudes , dadas las condiciones internas y la fuerte dependencia
externa, afectaban profundamente a pais™?, identifica que la economia colombiana era
sengble a los movimientos del comercio interneciond “no sdlo en cuanto U sector
dinamico(sector externo) dependia de €, sno también en cuanto la oferta monetaria interna
estaba condicionada por dichos movimientos™2.

Por su pate Camen Astrid Romero® en su trabgo “Historia Monetaria en Colombia,
1880-1905" manifiesta que durante las podrimerias de la federacion y la iniciacién de la
regeneracion, son los negociantes regionaes los encargados de comprometerse en la tarea
de condituir establecimientos bancarios teniendo como ge la unidad familiar y eda s
convirtio en una nueva actividad capaz de aumentar sus niveles de ganancia econdmica.
“En los casos estudiados en las principaes regiones dd pais y en Bogotd, se observo la
conexion red y efectiva de los capitdes mas importantes ligados a la produccién
exportadoray a sector bancario”°.

Algunas entidades bancarias en € plano regiond tuvieron una vida efimera, esto obedecio
a sentido con @ cud sus accionigtas los fundaron, la cobertura y la solidez que acanzaron
y la fdta de aglutinar capitdles a su drededor. La raciondidad de los negociantes
regionades favorecio a aguellos Bancos més fuertes como & Banco de Colombia y € banco
de Bogoté retirando capitaes de los débiles. Aquelos que lograron mantenerse lo hicieron
porque dli s movian los intereses de ilustres hombres plblicos 0 negociantes que
protegiendo |os establecimientos bancarios lo hacian asi mismo.

Exise un debate relevante referente a la creacion dd Banco Naciond que es la dd
privilegio de emisén. Ege debate se enmarca en un contexto de indecison, en cuanto d
tipo de organizacion bancaria que deberia acogerse indituciondmente.  Rafadl  NUfiez
sempre propugnd por la consagracion de la potestad de emision, como privilegio exclusivo
dd Estado. Sn embargo, fueron muchos los contradictores de esta propuesta
regeneracionista ya que la banca privada se crefa con agunos derechos adquiridos, que de
ninguna manera podian ser acabados. Low Murtra enuncia esos derechos de la sguiente
manera.  “libertad de emision, derechos exclusvos de proporcionar créditos, control de

32 BUSTAMANTE, Dario. Efectos del Papel Moneda de Curso Forzoso en |la Regeneracién. Editoria la

Carreta, Bogota, 1980.Pag. 563.
33 |bid. Pag. 562

ROMERO, Carmen Astrid. “Historia Monetaria en Colombia, 1880-1905", Tesis Universidad Nacional de
Colombia, Bogotd, 1985. Pg.3

35 1bid. Pag. 25
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numerario metdico y ain la posbilidad de recibir fondos de la Tesoreria Genera de
Gobierno, su principa crédito.”*

DIRECTRICESY TRANSFORMACIONESDE LA
REGENERACION: El Banco Nacional

Para Torres Garcia®’ la aparicion dd Banco Naciond fue d resultado de diferentes

desequilibrios que se fueron haciendo evidentes a medida que € sitema monetario se fue
eaborando®. Como antecedentes de la aparicion del curso forzoso, menciona la escasez de
numerario, las dtas tasas de interés y los cambios del comercio internaciond. Siguiendo
las diferentes opiniones de secretarios de hacienda, usando como fuente las memorias de
hacienda , ademés de hacer comparacion con diversos procesos seguidos por diferentes
naciones, encuentra que € movimiento politico de la regeneracion buscaba consolidar un
sstema que permitiera sortear 1os problemas vigentes.

Pero, las Teds expuestas por Torres han sdo revaluadas. Frente al debate de escasez de
numerario, lo que dice Echeverri (patiendo de aspectos tedricos fundamentados en €
trabgjo de White*® en @ que se presentan acepciones particulares de dichos aspectos
tedricos aplicados a Colombia y en € que se toma & marco conceptua del modelo para
edtablecer la incidencia que éste tiene en la estabilidad macroecondmica del pais y en €
desarrollo econdmico dd mismo a consderar que Colombia se guda a las caracteristicas
de Banca libre en d periodo en estudio) es que todos los bienes econdmicos son escasos y
es la interseccion entre la oferta y la demanda la que determina los precios. En este caso,
no habia escasez de circulante sno un problema de calidad de la moneda producido por €
caos en la legidacion monetaria de la época y dd ssema bimetdico exigente, los cuaes
dieron como resultado la activecion de la ley de Gresham y la moneda maa desplazo la
moneda buena, la cua desaparecié de circulacion.*°

Por otro lado, Dario Bustamante®' |, para efectos de su estudio considera a déficit comercia
y fiscd, la escasez de circulante y dd crédito, y la tasa de interés, los dementos més

3% | OW MURTRA. Op.ciit. P4g.87

37 Para caracterizar cada periodo en su trabajo hace uso tanto de trabajos hechos sobre el tema (fuentes
secundarias), como de las diferentes normas legislativas, documentos de época, y articulos escritos para
justificar y describir los procesos por parte de los hacedores de politica (fuentes primarias, como ejemplo:
memorias del tesoro, memorias de hacienda).

% TORRES. Ibid. Pg. 175. Menciona, lo que e considera como una reforma anticientifica, la legislacion de
1867, los cambios en la dindmica exportadora, el éxodo constante de numerario debido a un desbalance en la
balanza comercial, |os déficit fiscalesy |os gastos excesivos debidos alas guerras civiles.

39 WHITE, Lawrence Henry. Free banking in Britain: Theory, experience and Debate,1800-1945. Cambridge
University Press,Cambridge, England.1984.

40" Adolfo Meisel en “Los bancos comerciales en la era de la banca libre, 1871-1923", en Banco de la
Republica: antecedentes, evolucién y estructura. Pag.7-31.Banco de la Republica. Bogot4; hace un andlisis del
tema. Por su parte en Guillermo Torres Garcia: “Historia de la Moneda en Colombia’. Fondo Rotatorio de
Publicaciones, Medellin, 1980(1945) se resume lalegislacién monetaria durante e siglo XIX.

41 Las fuentes utilizadas son prensa, memorias(memorias de mensajes del presidente del Congreso, las
memorias de Hacienda y las memorias del Tesoro) y un texto bastante conocido para la época que se llama
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rlevantes de la crigs “pues son los que etan mas directamente relacionados con €
régimen de papel moneda de curso forzoso™?. De esta manera, € pais y més exactamente
el gobierno naciond sufre un fuerte déficit fiscd a través de todo € periodo en
consideracion (1875-1885) y tuvo que cubrir sus déficits de badanza comercid con
exportacion de numerario metdico, lo cud tenia un cardcter traumético (principdmente en
e intercambio y en la produccion naciond) para € pais debido d dto coeficiente de
importaciones. En otras padbras, “la exportacion de numerario producia una fuerte presion
sobre la liquidez dd ssema.  ..la presdn gercida sobre la liquidez de sstema por los
factores arriba mencionados fue parcidmente neutrdizada con la creacién de los bancos
privados, tanto por la actuacion de mecanismo de expanson o multiplicador, como por €
derecho de emison de billetes™®. As, s aprecia que en Bustamante se estd ante
circunstancias de escasez de numerario y que este problema se congituye en d acicate para
pensx en la centrdizacion de la emison como la dternativa més cercana para resolver los
problemas fiscdes dado que la Stuacion fiscd se hacia cada vez més angudiosa y d déficit
cronico era cada vez mas dificil de financiar (béscamente s hacia con documentos de
deuda publicainterna).

Ya que la exportacion dd numerario tenia cardcter crénico y no se velan mecanismos
correctivos, las emisones, con las caracteristicas mencionadas, no podian tener otro
caracter que € de recurso provisond. “La Stuacion se hace insogtenible y Nufiez no tiene
mas remedio que recurrir a régimen de pape moneda de curso forzoso. El papel moneda
ea una4gec&sidad. Para hecer frente a la postracion econdmica 'y d caos politico que sufria
d pais’.

En d trabgo de Mesd, a partir de estudiar la evolucion de la tasa de cambio dd peso
colombiano con respecto a la libra esterlina en los mercados de Bogota y Meddlin entre
1886 y 1906, se determina qué tan integrados estaban estos dos mercados , o anterior por
cuanto “a menudo se arguye que por esa época la abrupta topografia del paisy € escaso
desarollo de las vias de comunicacion impedian d funcionamiento de un mercado
neciond”®.  El autor hace un andiss de la evolucion en las principdes varigbles
monetarias en € periodo 1886-1906, particularmente la devauacion, € comportamiento de
los precios y la base monetaria, haciendo una confrontacion de elas entre s, a fin de

determinar S su comportamiento parece estar de acuerdo con lo que la teoria econémica
haria esperar.

El trabgo de Mesd viene a confrontar la tesis sobre la escasez de circulante durante €
sglo XIX. * El auge exportador de 1850 a 1880, debido a los atos precios de los bienes
exportables, genera un saddo postivo sobre la baanza de pagos. Por edta razdn, la

“La Reforma Politica’” que fundamentalmente son los escritos de Rafael Nufiez en diferentes 6rganos, asi,
gran parte de su revision bibliografica contiene fuentes primarias.

2 BUSTAMANTE Op.cit. P4g.573

3 |bid. Pags.569-572

4 1bid. Pag.573

4 MEISEL ROCA, Adolfo. “Inflacién y mercados cambiarios durante la regeneracion y la guerra de los mil
dias. un andlisis econométrico”, en Sanchez, Fabio, Ensayos de Historia Monetariay Bancaria en Colombia.
Tercer Mundo Editores. Pg.159.
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construccion que hace Meisdl ke la base monetaria reflga saldos postivos —a excepcion de
1867 a 1870 y 1875- de donde se colige que no hay exportacién neta de moneda metdica,
por lo tanto no es posible hablar de escasez de numerario™®  Asi, se considera que no es
por escasez de numerario Sno por causas fiscdes que se produce € curso forzoso
edtablecido durante la Regeneracion, de igud manera se encuentra en Echeverri cdmo para
la experiencia colombiana fueron otros los intereses, especidmente de carécter fiscd, los
gue ocasionaron la gparicion dd Banco Naciona mas que la poshilidad de centrdizar los

depbsitos interbancarios en una autoridad monetaria del sector publico.

A patir dd estudio de la formacion de los principdes establecimientos bancarios en €
amhito regiond, (iniciando con la formacion de dos de los pioneros. € Banco de Bogota y
e Banco de Colombia) , las politicas adoptadas por la Regeneracion y la gparicion del
Banco Naciond “como sgno de poder politico y de ingrumento fisca cgpaz de
proporcionar @ gobierno los recursos que por ninguna otra via podia encontra™’, Astrid
Romero argumenta que € Banco Naciond no se condituyé en demento organizador del
sgema monetario y que la quiebra de éste durante la regeneracion repercutio en la pérdida
de autoridad del gobierno mismo y distingue € aspecto monetario como “pieza bésica en €
engrange de la formacion de capitd y en @ grado de concentracion de éste en los origenes
de la banca naciona”*® dentro de |a politica econémica desarrollada por |a Regeneracion.

A través de la discuson sobre € Banco Centrad y la aprobacion forma del Banco Naciond
en donde para hacer un estudio minucioso de la vida del Banco, distingue dos periodos que
segln la autora de “Higoria monetaria en Colombid® ayudaran a comprender los
principdes aspectos que iran sefidando la vida de este banco protagonista  uno €
comprendido entre 1881-1885(de su creacion d establecimiento dd curso forzoso) y otro
de 1886-1896 en donde s tienen como puntos centrdes. las llamadas emisiones
clandestinas, 10s negocios con los papeles de deuda plblica, otras operaciones de crédito y
descuento efectuadas por € Banco hasta su liquidacion definitiva en 1896.

Romero encuentra que ¢ Banco Naciona no SirviG para proporcionar recursos baratos para
la agricultura comercid, mediante @ buen uso de la funcion crediticia, es decir, con
préstamos a bgjo interés y a largo plazo. Ni squiera logré la confianza dd publico locd,
menos la colaboracion de los negociantes regiondes para ser € agente organizedor de la
anarquica vida monetariallevada por € pais durantes este periodo.

Uno de las opiniones més interesantes de Torres es la judtificacion que @ da a lo que s
conoce como “emisones clandedtines’. Las emisones eran condderadas de tipo
clandestino por no haber sdo aprobadas por € poder legidativo mediante acto de ley, Sn
embargo, Torres se percata de la importancia que tiene para esclarecer este tema las deuda
flotante anterior a 1885. La judificacion se encuentra en @ ambiente de la conveniencia
fiscd que estas emisiones tenian en ese momento para d Edado, sudtituyendo  la deuda

46 RODRIGUEZ, Oscar y AREVALO, Decsy. Op.cit. Pag. 218
7 1hid. Pg. 85
“8 1bid. Pg.88
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plblica que ganaba intereses por otra que no ganaria interés®®. Para Astrid Romero d
sentido de las Ilamadas emisiones clandestinas dd Banco Naciona debe entenderse en dos
aspectos fundamentdes. primero, € mango politico que se dio ad pape moneda srvio de
semillero a la crigs politica protagonista principd de este periodo; y segundo, en lo
econdmico, como € desadtre de la experiencia inicid ddl sstema de papel moneda que se
presentd como la pérdida millonaria para una economia agotada y que fue aprovechada
para beneficio propio por |os negociantes de la dlite bogotana.

La debacle de Banco Nacional ha sdo explicado por Torres por los desfases entre la
relacion de politicas econdmicas. El md uso de la politica monetaria, y las directrices
fiscdes dd Banco Naciond, seguido de un anticientifico mango, llevd a la consderacion
de diminar & banco en 1894, por la ley 700" El profesor Oscar Rodriguez observa que las
politicas edablecidas fueron poco ortodoxas, dirigidas muchas veces a intereses
particulares, supliendo necesidades de tipo fisca y politica como fue subvencionar € gasto
y poder reprimir a los opositores’®. Empero, las emisiones por @ advenimiento de la guerra
delos mil dias continuaron, muchas de dlas a nombre del Banco Nacional®”.

Otro debate desarrollado en & contexto de la Regeneracion, dentro de un enfoque
higtoriogréfico, por diferentes autores ha sdo @ manejo de la tasa de cambio nomind y la
politica cambiaria®® Para Ocampo no existe ta mangjo de politica cambiaria, & vé d uso
de la emision de papel moneda como eminentemente elaborada por razones fiscdes™. La
tasa de cambio nomind no puede ser consderada un mero fendmeno de palitica, ya que
depende, ademéas de las emisones de pape moneda, de mercado de letras que es
determinado por la coyuntura del sector externo®*. La idea entonces de que € papel moneda
tuvo influencia sobre la tasa de cambio nomind con intencion devaduecionista debe ser
descartada en un andisis historico. Las discusones sobre d papd que desempefié d papd
moneda sobre los efectos de la tasa de cambio red y € sector productivo del café, segin las
tesis expuestas por Urrutia, debe ser vista como una situacion secundaria®, d reflgjo de la
Stuacion cafetera durante la Regeneracidon, para Ocampo, debe ser visa por €
comportamiento del sector externo que se encontraba en crisis.

Por su parte, Dario Bustamante en su aan por mirar la politica econdmica, en un agparte
titulado Digresdn sobre la tasa de interés, introduce las curvas IS-LM con € moddo de
Wicksdl de los “fondos prestables’ para andizar la politica monetaria y la politica fisca
desarrollada por Rafad Nufiez y Migud Antonio Caro, digtinguiendo dos sSituaciones para

9 TORRES Ibid. PG. 207-215
%0 RODRIGUEZ, Oscar. “La Politica Econémica: Del Liberalismo Econémico ala Unificacion politica
5Flormal 1861-1904" ESTADO Y ECONOMIA EN LA CONSTITUCION DE 1886. Pg. 59
IDEM
52 Lapertinenciadel andlisis de este punto, parece ser porque “La Regeneracion es el periodo més prolifico en
laaplicacion de model os econdmicos alahistoria. Esto ha derivado en laformulacion de preguntas sobre el
comportamiento de las tasas de interésy cambio, ladistribucion del ingreso y lainflacion”. Ver
RODRIGUEZ, Oscar y AREVALO, Decsy. Op.cit. Pag. 218
53 OCAMPO. Ibid. Pg. 197
> 1hid. Pg. 198
> 1bid. Pg. 329
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e andiss una primera Stuacion que comprende d periodo inmediatamente anterior a
papel moneda(1883-1885) y una segunda que corresponde a periodo inmediatamente
posterior ad establecimiento del régimen de papd moneda ; concluyendo como bien lo
anota Oscar Rodriguez y Decsy Arévao en su trabgo:  “que e establecimiento del curso
forzoso permiti6 € sogenimiento de la tasa de interés anterior d papd moneda; y que d
efecto de la expanson monetaria es anulado por la inflacion; y que la tasa de cambio hizo
subir la rentabilidad de la inversén por encima de la tasa de interés monetaria, estimulando
la inverson red”.*®  Es decir, que € papd moneda tenia una intencién devauacionista,
contrario a Ocampo que intenta demostrar que la tasa de cambio depende primordid mente
ded funcionamiento dd sector externo, principamente dd poder de compra de las

exportaciones.

Entre otras cosas, Bustamante considera que ademas de mecanismo de correccion del
déficit a partir dd cud € pais que tuviera un déficit en la baanza comercid debia cubrirlo
exportando circulante metdico interno, lo cud traeria una disminucion en los precios que
edimularia la exportacion de bienes y desestimularia las importaciones, restableciéndose
as d equilibrio; consideraba también que @ equilibrio podria restablecerse a través de la
tasa de interés.  “la escasez relativa dd oro causada por su exportacion eevaria la tasa de
interés, 1o cud araeria capitdes extranjeros™’.  Ya en materia de mango de fuentes y
recursos edtadigticos, la critica de Meisd-Lépez a Bustamante consste en que, “en €
cdculo de la tasa de cambio, este Ultimo no tiene en cuenta los precios internacionaes.
..Meisgl-L6pez proponen cacular la tasa de cambio cafetera como la relacion entre la tasa
de cambio nomina multiplicada por los precios internacionales, ponderado por € costo de
producir café, medido en pesos [(TCN*P)/C]"°®

Hacialaingtitucionalidad bancaria en Colombia

Exige un debate de suma importancia para la organizacion monetaria del pais durante los
Ultimos afos dd sglo XIX y los primeros del Sglo XX. Ede condgte en la obligacion que
adquiria € gobierno de convertir en especies metdiicas d billete del Banco Naciond. Al
respecto, Avdla presenta cada una de las posiciones. Mientras que los impugnadores del
paped moneda consderaban a la moneda metdica como € eguivdente universa por
excdencia, y judtificaban @ pape moneda cuando d pais sufriera de intranquilidad publica,
para los defensores del pape moneda o més importante era @ cumplimiento de sus
funciones de unided de cuenta y medio de cambio®®. Avdla menciona que la
convertibilidad es un eemento secundario para d movimiento regenerador. Esto debido a
que, como defensores dd papd moneda, de ninguna manera creian que € vaor de la
moneda dependia de su patron materid. Para € la convertibilidad aparecia como un
criterio practico de organizacion monetaria dado que era imposible desconocer las especies
monetarias empleadas en € comercio mundid.

¢ RODRIGUEZ, Oscar y AREVALO, Decsy. Op.cit. Pag. 219
5" BUSTAMANTE. Op.cit. P4g.574

8 RODRIGUEZ, Oscar y AREVALO, Decsy. Op.cit. Pég. 221
%9 AVELLA. Ibid. Pg. 17
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El periodo que transcurre entre 1903 y 1923, es considerado por Avella®® como uno en d
cud se dieron avances indituciondes y controversas agitadas en torno a la organizacion de
la bancas  Todos dlas en d maco de recuperacion dd comercio internaciond
(especidmente después de una expanson notable de las exportaciones cafeteras a partir de
1910), y en consecuencia, de la profundizacion del mercado interno.

Tato Avdla®, como Torres®?, concentran su aencion en las reformes dd sisema
monetario, comenzando por la de 1903, que ademés de establecer a peso de oro como
unidad monetaria de la nacion, cred la Junta Naciond de Amortizacion (INA). Esta se
encargd principdmente de la amortizacion del papel moneda, y de la intervencion de la
determinacion dd tipo de cambio, a raiz de la debacle monetario de fin de sglo. Paa
Avdla d punto dgido fue nuevamente la libre edipulacion de la moneda, “La reforma
monetaria de 1903 habia abierto & cambio hacia la vigencia dd patron oro, la libre
edtipulacion de monedas, la amortizacion de los billetes expresvos del papel moneda, la
convertibilidad de los hilletes cambiarios y la estabilidad del cambio™2.

Para Torres € gobierno de presidente Reyes sortea la fuerte depreciacion de la moneda
debido a las fuertes emisones de la guerra de los mil dias. Sin embargo, fue la ley 33 de
1903 la que pretendid establecer un patron monetario que diera certidumbre y seguridad a
las transacciones. Bgo este gobierno la estabilidad monetaria y la libertad de edtipulacion
fueron de gran importancia para las transformaciones que se verian en las primeras dos
décadas del siglo X X%,

Siguiendo € estudio de los actos legidativos en materia monetaria bgo € gobierno Reyes,
Torres destaca € proyecto de daboracion de una ingitucion més sdlida, relaciona claro esta
con € Banco Naciona, en materiamonetaria

“En d articulo 3° dd decreto legidativo nimero 47 de 1905, sobre la fundacion
del Banco Centrd , se habia dispuesto que @ gobierno haria a éste, entre otras
concesones, la dd privilegio exclusvo por treinta afios para emitir billetes d
portador, con su equivdente en cuaquiera otra moneda legd. Edsa emision
podria hacerla  Banco hasta por una suma igua a doble de su capitd pagado,
debiendo mantener en cga, en oro 0 en moneda legd equivaente, un treinta por
ciento por lo menos, & vaor de los billetes en circulacion”®®

Empero, d intento de daboracion indituciona fue infructuoso debido, segiin Torres, a la
incertidumbre y desconfianza de gente dados los comportamientos irresponsables de las
emisiones de la Regeneracion.

60 |as fuentes usadas por Avella son tanto primarias como secundarias; |as secundarias son béasicamente
textos internacional es de teoria e historia monetaria (Historia Monetaria de | os Estados Unidos, de Milton
Friedman), como otros autores del tema monetario en Colombia. Las fuentes primarias en el caso del periodo
abarcado por €l presente trabajo son: anales del senado y de la camara de representantes.

L AVELLA. Ibid. Pgs. 33-41

®2 TORRES. Ibid, CAP X y XI

3 AVELLA. Ibid. Pgs. 38-39

%4 TORRES. Ibid. Pgs. 231-235

%5 |bid. Pg. 252
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Con & cambio de gobierno en 1909 se presenta otra de las reformas que Avdla consdera
fundamentd, puesto que @ fracaso del pape moneda, hacia necesario un doble Sstema de
amortizacion que evitara la vaorizacion excesiva del papel moneda.  Pero més importante
que e0 fue d propdésito de independizar las decisones de politica monetaria, cambiaria y
crediticia de la influencia directa del gobierno. Pera elo, Avela comenta “...se proponia
la creacion de una Junta de Converson que cumpliria € papd de autoridad econdmica para
los asuntos rel acionados con la moneda, los cambiosy € crédito.”®®

Entre 1910 y 1923 se presentaron reiteradamente proyectos que buscaban la
indtituciondizacion de las actividades financieras de la economia naciond.

MISION KEMMERER Y BANCA CENTRAL EN
COLOMBIA

Con la ley 60 de 1922, se procedio a contratar los servicios de una mison extranjera, la
cud, bgo la direccion de profesor Kemmerer, se fundamenta la estructura ingituciona
dd Banco de la Republica. Avdla, ademas de consderar especidmente la fundacion dd
Banco Centra en Colombia, es consciente de la transformacion revolucionaria indituciond
gue s hace dd sstema financiero, teniendo muy en cuenta todos y cada uno de los pasos
gue desde 1880 se habian redizado en busca de una organizacion monetaria y financiera de
control estatal, que fuera legitima ante los ojos de todos los individuos. Avela habia
caacterizado € esgquema de financiacion vigente hasta 1923, por su disperson e
indlagticidad de los servicios financieros. De eta manera, y tras importantes avances hacia
la congtitucion de un verdadero Banco Central, &s reformas radicaes producidas en 1923
s basaron en la integracion de las actividades financieras, mediante d engrange de la
banca comercid y € Banco de la Republica.  Concluye Avdla, que esta era la Unica forma
de reducir los costos de las operaciones financieras, de tal forma que se pudiera congtruir
un verdadero sstema de intermediacion financiera

Torres Garcia dedica un capitulo a lo que é llama d billete convertible, donde resdta las
particulares de las bases inditucionades dd Banco de la Republica, dgando a un lado las
otras ingtituciones que gparecen con € establecimiento de lamison. En su perspectiva

“La introduccion en @ régimen monetario de billete convertible emitido por
Banco de la Replblica, fue un hecho trascendentd en nuedtra historia
monetaria.  Con élo se inicio, sn lugar a duda, una época nueva y cientifica
El banco, ademés, vendria a sar, como en efecto lo ha sdo, un poderoso

%6 AVELLA.Op.cit. Pag. 45
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elemento regulador y proveedor de la circulacion monetaria; un factor esencid
para d desarrollo econdmico naciond; un eficaz cooperador y agente de
Estado asi en lo financiero como en lo econdmico; un banquero de los bancos;
un conductor del crédito privado; un banco de reserva 'y un gpto demento para
la politica de cambio exterior; una camara de compensacion de cheques y, en
dntess, una inditucion importantisma llamada a resolver y fomentar muchas
de las grandes cuedtiones econdmicas y financieras que interesan d
engrandecimiento de la nacion”®’

Por (ltimo, es preciso referirse a Drake®® y a Seidd®, quienes tienen una vision externa de
los procesos reformistas de 1923, 1o cud les permite andizar tanto la politica econdmica
exterior de los Estados Unidos, como las relaciones de dependencia que surgen de los
flujos de capitd que ingresan d pais en la década de los veinte, como condicionantes para
la modernizacion de sus indtituciones econdmicas. En padoras de Drake, y con fuentes
tanto primarias como secundarias, las reformas “...aumentaron la dependencia dd pais dd
exterior y especiamente de los Estados Unidos, pero aparentemente en beneficio de la
Reptiblica” "

Otra circungtancia introducida por Drake es la ausencia de independencia en la
conformacion dd Banco Centrd. La legidacion en torno a edta inditucion surgié bajo
presiones externas y no en lo que se creeria un debate democratico, ademas de aparecer
como ultimo recurso a una posible criss financiera™. Los dos autores observan que la
conditucion ded banco centrd en d enfoque kemmeriano sodtenia las  politicas
direccionadas en @ ambiente internacional, donde la participacion de agentes privados
dentro de la composicion del banco era fundamental, asi la propuesta de participacion de
los bancos extranjeros’?.

®” TORRES. Ibid. Pg. 285

%8 A partir de la definicion del perfodo utiliza diversas fuentes, desde libros que discuten laintervencion de
extranjeros en lamisién, el desarrollo econdmico colombiano (fuentes secundarias) hasta reportes del
Departamento de Estado de |os Estados Unidos, periédicos nacionalesy extranjeros, reportes de instituciones
nacionales (fuentes primarias)

%9 SEIDEL, Robert. “Reformadores Americanos en e Exterior: las misiones Kemmerer en Sudamérica 1923 —
1931". Rev. Banco de Republica, Abril,1973. El manejo de fuentes que Seidel hace, es en su mayoria, de tipo
secundario, puesto que se basa en libros y articulos publicados por Universidades e Instituciones
gubernamentales. Valelapena destacar que lamayoriade | as fuentes tienen origen norteamericano.

0 DRAKE, Paul. “Primera Mision Kemmerer: prosperidad a debe 1923-1928". Revista de Economia
Colombiana, octubre 1983, pg. 75.

" Ibid. Pg. 68

"2 |a participacion de sectores privados en la politica monetaria, haciendo parte de la junta directiva del
Banco de la Repulblica continuaria vigente en la segunda misién Kemmerer, ejemplo de las implicaciones de
esta participacion puede ser vista en “El Café en Colombia” de Marco Palacios cuando se refiere a la
posicion especial de la Federacion Nacional de Cafeteros dentro del banco. Pags. 517-537. Avella hace
referencia a la composicién del Banco de la Republica distinguiendo |as diferentes participaciones segln la
formacion establecidaen €l acto legidativo (LEY 25 DE 1923) queledio origen. PRIMERA PARTE CAPII
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CONCLUSION

Dentro dd andisis de la banca privada en Colombia, d trabgo que hace Lina Echeverri es
novedoso, puesto que propone como un Sstema de banca libre como € engrange
indituciond que sudente las rdaciones financieras 'y moneglarias en  Colombia
Lagimosamente, & proceso de consolidacion de la banca libre en Colombia, se vio
truncada por le movimiento regenerador que sempre proclamé d Estado como d Unico que
podiameorar € sistemaen laépoca.

Uno de los aspectos en los que se plasma la politica monetaria, es que € Egtado reivindica
la soberania dd mangio de la banca monetaria, es decir, se acaba con la banca libre. Se
suprime la banca libre y se crea como parte de la reforma congtituciona que @ estado debe
de tener e monopolio de la emisdn. La banca privada va a oponerse a b centraizacion de
circulante y entra en un proceso de fusiones de bancos.

A medida que s han desarollado diversas técnicas enfocadas dentro de  da
neoindituciondista dd (como @ caso de Mesd), muchas de las hipdtess postuladas en
anos anteriores respecto a los sucesos de findes de sglo XIX, y principios de sglo XX, han
Sdo cuestionadas. En @ caso de la escasez de numerario en € periodo de la Regeneracion,
ha sido rechazado.

La metodologia usada por los autores depende directamente del enfoque tedrico a que son
adeptos. En @ caso de Bustamante, es claro la supeditacion del modelo tedrico keynesiano
a u andliss higdrico.  En Torres Garcia no es muy cdao € enfoque paticular que toma,
dado que reevallla muchas de las teorias hasta su escrito propuestas.  Otros autores, dado
U desarollo en @ andiss de fuentes primarias, son mucho mas fuertes en la pate
histérica. Claro esta, sin abandonar la posibilidad de generdizar en términos econdmicos.

La creacion de un banco central en Colombia, ta como la propone Aglietta (es decir,
totalmente independiente, dentro de un marco de regulacion, y por tanto de control), se
consguid pacidmente con la creacion de Banco de la Republica No s logra la
independencia del banco centrd, dado que existe un sector privado que entra a dirigir €
banco, interponiendo intereses privados, en una inditucionalidad que debe ser totamente
neutra. Sin embargo, su creacion S permite la existencia de un banco de los bancos, y de
funciones tales como laemisidn y reguleacion.
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