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Guatemala, 25 de marzo de 1956,

Seiior Decano:

En cumplimiento de la honrose designacion
que se strviere hacerme para opinar sobre el
trabajo de tesis intitulado: “EL BANCO DE GUA-
TEMALA: SU MISION CoM0 BANCO CENTRAL”, que
nresenta el sefior Br. Addn René Echeverria Ma-
gartfio, eomo requisito previo a optar los titulos
de FEconomista y de Contador-Auditor Publico,
manifiesto atentamente a usted lo siguiente:

La tesis en mencion se inicia con un capitulo
dedicado a la historia del desenvolvimiento y for-
macion de la Banca Central hasta nuestros dias,
incluyendo, con la ponderacién debida, el caso d¢
Guatemala, Luego le dedica un capitulo a sict:
de las fumciones mds importantes de dicha Baii-
ca, presentando una exposicion doctrinaria e liix
tiorica de cada una de ellas para compararla «
seguida con lo que al respecto desarrolla el Ba. -
co de Guatemala, segin su Ley Organica. Caiiv
capitulo termina con una serie de consideracion:
y conclusiones acertadas y de mucha wutilidad,
tanto tedrica como prdctica. Ademds se pi«
senta un interesante capitulo sobre el control dcl
crédito. Debido al buen ordenamiento de todn
cl texto, su lecturg resulta comprensiva y -
dable.

La tesis en referencia representa un positivo
esfuerzo de recopilacién de datos, andlisis de los
mismos y arribo a conclusiones acertadas, prin-
cipalmente en lo que respectn a la vida del Banco
de Guatemala, De esta manera confribuye al



enriquecimiento de la bibliografia sobre Banca
Central.

Por lo manifestado, recomiendo que se acep-
te el trabajo de tesis mencionado al principio,
como requisito previo a optar los titulos de Eco-
nomista y de Contador-Auditor Piblico, a con-
ferirse al sefior Br. Echeverria Magariiio.

En espera de haber cumplido a satisfaccion
el encargo del sefior Decano, le reitero las mues-
tras de mi consideracion y eprecio.

(f) Enrique Santa Cruz.

Sefior Dr. Héctor Goicolea,
Decano de la Facultad de Ciencias Econdmicas,

Universidad de San Carlos de Guatemala.

Ciudad.
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HONORABLE TRIBUNAL EXAMINADOR:

El punto de tesis que el Sr. Decano de la Facultad de
Ciencias FEcondmicas tuvo a bien designarme para dese-
rrollar en este acto, previe a optar los titulos de Feonomis-
ta en el Grado de Licenciado y Contador y Auditor Pablico,
es: “EL BANCO DE GUATEMALA: SU MISION COMO BANCO
CENTRAL”.

Por ser el tema de lo naturaleza que es, me siento un
tanto obligado, como cosa previa, a explicar el por qué pro-
puse entre los tres temas que fueron sometidos a la consi-
deracién del Sr. Decano, el que ahora nos ocupa. Puedo
declarar que me movié a proponerlo una sola razém, ¥ es
ésta: que los temas relacionados con Banca Central, han
sido siempre para mi apesionantes. Los libros, revistas
y articulos que acerca de ellos he leido, asi como las con-
ferencias y pldticas que, con relacién a los mismos, he
escuchado, han causado en mi espiritu, invariablemente,
una profunda delectacion.

Esta preferencia mia por tales temas, tiene, sin duda,
su explicacion en los siguientes hechos y circunstancias:

En septiembre de 1949, fui designado por la Honora-
ble Junta Monetario para ocupar, interinamente, el cargo
de Jefe de la Seccidn de Auditoria Interna del Banco de
Guatemala. Los once meses durante los cuales desempefié
dicho cargo, me dieron la valiosa oportunided de conocer,
de cerca y sobre la. marcha, la organizacién, estructura y
funcionamiento de un Banco Central, como es nuestro Ban-
co de Bancos. Tuve entonces también 'oportunidad de
oblener informacién, mediante revistas y correspondencia,
acerca de otros Bancos Centrales de nuestro Continente.

Poco tiempo después, en mayo de 1951, fui nombrado
para integrar una comision de treg personas, que habria
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de muirchar a Tegueigalpe, Honduras, para prestar ascso-
ria técmca ol Banco Central de aquel pais, fundado el afio
anterior. El desempefio de esta comision me obligé, como
era. natural, a leer todo lo que me fue posible encontrar
relacionado con Banca Central. Tales lecturas, el propio
trabajo de asesoria técnica, que se prolongé por tres me-
ses, ¥ la oportunidad de alternar con destacados funcio-
narios con quienes nos tocé discutir, frecuentemente, im-
portantes problemas relacionados con aquel Banco Central,
vinieron a acrecentar, de manera oStensible, mi ya mar-
cada inclinacion por los estudios y cuestiones sobre Banen
Central,

Finalmente, en Abril del afio pasado, me cupo el honor
de asistir, como delegado de la Superintendencia de Ban-
cos de Guatemala, a la Primera Reunién de Auditores de
Bancos Centrales del Continente Americano, celebrada en
La Habana, Cuba, del 11 al 29 del indicado mes. Esta reu-
nién —en la que abundaron estudios, conferencias y discu-
siones sobre aspectos y problemas de los Bancos Centrales
representados, asi como un interesante e ilustrativo in-
tercambio de ideas y experiencias entre los distinguidos
funcionarios que asistieron—, vino a constituir la razén
determinante y final para que yo tomara la decisién de
incluir, entre los temas a proponer, uno que versara sobre
alaim ténico de Banea Central.

Siempre pensé —desde mis primeros afios de estudio
en lo Facultad de Ciencias Econémicas— que, st llegaba ol
final de la carrera, mi tesis la escribiria sobre algin aspec-
to concreto, relacionado directamente con el desenvolvi-
miento de nuestra vida econdmica. Al llegar al final de los
estudios, aquella idea, lejos de haberse desvamecido, se
habia consolidado firmemente, convirtiéndose en una de-
terminacién. De esta suerte, hube de confrontar el siquien-
te problema: ;Como conciliar la decision de escribir sobre
algitn topien de Banea Central que, como la inmensa ma-
woria de los de natnralera econdmica, habria de cavsistir
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cn wila exposieion teorica, con la determinacion de abordar
un tema estreclamente vinculado a nuestra actividad eco-
némiea?

La solucidn, después de mucho pensarlo, la encontré
en optar por un estudio del Banco de Guatemala, conside-
rado en su condicion de Banco Central. Tal tema, en caso
de ser el sefialado, satisfaria, por una parte, mi inclina-
cién a que he hecho referencia y, por otra, me daria la opor-
tunidad de considerar la institucién que, mds que ninguna
ofra, estd intimamente relacionada con el desarrollo de
nuestra vida econémica.

Como lo véis, para fortune mia, éste ha sido el tema
cseomido para que yo desarrolle como punto de tesis.

Me ha parecido necesaria la explicacién anterior, para
qrur quede absolutamente claro, que mo me ha movido a
proponer el presente tema, ningun prejuicio o cose pare-
cide contra muestra institucién bancaria central; al con-
Irario, tengo mucho gusto en declarar, que tengo de ella
ln mejor opinién que es posible tener, habida cuente de la
complejidad de sus funciones, de los recursos de que dis-
pone pare cumplirlas, y de las condiciones en que le ha
tocado actuar; por sobre todo, tomando en consideracién
que se trata de una institucién humana y que, como tal,
en el mejor de los casos, siempre habrd de ser imperfecta.

Pensando en este comin denominador —imperfeceién—
qne priva en todas las organizaciones humanas, es que
cstimo que no estd fuera de posibilidad que este modes-
to trabajo pudiera resultar aportando algunas ideas o su-
aqerencias que, de ser aceptadas y aplicadas, redundaran,
asi sea en minima medida, en una acrecentamiento de la
«ficiencia de nuestro Banco Central., Si asi resultare, me
sentiré profundamente halagado y honrado.

Mi trabajo se concretard, esencial y fundamentalmen-
te. a hacer una examen de las funciones que, como Banco
Central, estin encomendadas ol Banco de Guatemala, en-
foedndolus « la luz de la doctrina que acerea de las mismas
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ha lUegado a crearse, Tal doctrina, como se comprende,
no es mds que el fruto de la experiencia de aquellos Ban-
cos Centrales que, merced a su magnifica orgamizacion,
excelente direccion y abundantes recursos, han llegado o
cumplir tales funciones con el mdximo grado de eficien-
cia, y a obtener, como consecuencia légica, los mds satis-
factorios resultados, no solamente a los puntos de vista
monetario y bancario, sino también desde el dngulo del
desarrollo integral y ordenado de la economia de sus res-
pectivos paises.

He considerado conveniente —al punto de vista ilus-
trativo, y también como una necesaria base pare hacer
las consideraciones y comentarios del caso— dar rincipio
al estudio de cada une de las funciones de Banca Central,
a carqo del Banco de Guatemala, con una exposicion histé-
rico-doctrinaria de cada una de tales fumciones.

Antes de entrar em materia, estimo del caso hacer
referencia a dos circunstancias que han condicionado mi
trabajo de tesis: la primere, que Sse destaca a primera
vista, es la brevedad con que han sido tratadas cada una
de las funciones caracteristicas de la Banca Central. Ello
obedece —como mo escapa a cualquier personq que tenga
algiin conocimiento acerca de estos temas— a que un €s-
tudio detenido, exhaustivo, de las mismas, habria deman-
dado un voluminoso tratado de Banca Central, objetivo que,
obviamente, estd ol margen de los alcances normales de
un trabajo de esta naturaleza.

La segunda circunstancia —que también es ostensible
en mi trabajo— es el hecho de que en él no hay informa-
ciones o datos concretos acerca de las operaciones de nin-
guna de las instituciones bancarias del pafs. Este hecho
tiene su explicacién en lo que, sobre el particular, declara
el Articulo 49 del Deto. 215 del Congreso de la Repiblica,
el cual prohibe, terminantemente, publicar informaciones ¢
datos relacionados con los bancos, los cuales estima como

“octrictamente confidenciales”. Asi, pues, en mi tesis sslo
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Figuran aqucllos que, por su neturcaleza, son publicables,
ya que, en su inmensq mayoria, han sido tomados del
Boletin Estadistico de lo Superintendencia de Bancos, del
Doletin del propio Banco de Guatemala, y de los Balances
publicados por las propias instituciones bancarias.

Al someter, pues, este modesto estudio a la considera-
cién del ilustrado criterio del Homorable Tribunal Eza-
minador, sélo me reste pedirle su benevolencia para con
¢l. Confiando en ella, paso, a continuacién, a desarrollarlo,
de conformidad con el siguiente plan:



SUMARIO:
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El Banco de Guatemala como Banco de
Emisién.
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El Banco de Guatemala como Banquero,
Agente Fiscal y Consejero del Gobierno.
CAPITULO Iil:

El Banco de Guatemala como guardian de
las Reservas de Efectivo de los bancos del
sistema.

CAPITULO IV:
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El Banco de Guatemala como Banco de Re-
deseuento y prestamista de Gltima instancia.
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El Banco de Guatemala como Contralor del
Crédito.
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INTRODUCCION

HISTORIA DE LA BANCA CENTRAL Y ANTECEDENTES
DEL BANCO DE GUATEMALA

No fue sino hasta en los comienzos del siglo XX cuan-
do principio a precisarse un concepto claro y definido de
la banca central. Este concepto ha sido la resultante de
un proceso evolutivo ocurrido en varios paises a lo largo
de unos cuantos lustros. En muchos paises la condicién
de banco central fue alcanzada por la institucién bancaria
que logrd, gradualmente, el derecho principal o exelusivo
de emisién de moneda y el efectuar las operaciones banca-
rias del Estado. Fue por esto que, en un principio, no
se les llamé bancos centrales, sino simplemente bancos de
emision o bancos nacionales. Sus funciones principales
consistieron en regular la emisién de billetes, sujeta a li-
mitaciones estadales, y mantener la convertibilidad de sus
billetes en plata o en oro, o en ambos metales, cuando asi
lo determinaba la ley. Estos bancos de emisién adquirie-
ron sucesivamente otras funciones y facultades, hasta que
el uso de la expresion “Banco Central” lleg6 a generali-
zarse y a tener un significado mas o menos uniforme en
los distintos paises.

El Riksbank de Suecia es, entre los bancos centrales
de la actunalidad, el més antiguo en lo que respecta a su
fundacién, pero el Banco de Inglaterra fue el primer banco
de emision en llegar a tener la posicién de un banco cen-
tral y en desarrollar lo que actualmente se reconoce, de
un modo general, como principios fundamentales de la
banca central. Es por ello que la historia del Banco de
Inglaterra se acepta, universalmente, como ilustrativa de
Ia evolucién de los principios v de la técnica de la banca
central,

PN T AALA

lioteca Cont
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EL BANCO DE INGLATERRA

Fue en el afio de 1694 cuando, mediante una suserip-
cién piablica, se fundé esta institucion con el objetivo prin-
cipal de prestar dinero al gobierno a cambio del privilegio
conferido mediante autorizaciéon del Parlamento, de emitir
billetes con sujecién a determinadas limitaciones. Cada
vez que Se renovd la autorizaciéon, se prorrogd el privilegio
de emisién, a cambio de nuevos préstamos. El banco llegsd
a tener un monopolio parcial de la emisién de billetes de
Inglaterra. Este monopolio, ademis de la creciente im-
portancia de su funcién como banquero y agente del go-
bierno, colocd al Banco de Inglaterra, desde las primeras
etapas de su evolucién, en una situaciéon especial con res-
pecto a los demas bancos. Los bancos privados del siglo
XVIII habian llegado a descubrir el hecho de que leg re-
portaba muy considerables ventajas el mantener una cuen-
ta con el Banco de Inglaterra, puesto que era el banco cuy::s
billetes merecian la mayor confianza y la mis amplia cir-
culacién, y porque empezaba a significarse como el ban-
quero v agente del Estado. Con el transcurso del tiempo
se reafirmé Ia tendencia a mantener saldos cuantiosos con
el Banco de Inglaterra, v cuando, a partir de 1826, se ge-
neralizé en ese pais el establecimiento de bancos por ac-
ciones, el Banco de Inglaterra habia llegado ya a consi-
derarse como guardidn de las reservas en efectivo de los
bancos privados, asi como de las reservas de oro de la
nacién. Los bancos por acciones siguieron la tradicién de
mantener saldos con el banco y la posicién de éste, como
centro de la estructura banecaria, se fortalecid ain mas
en 1854, cuando se ided el procedimiento de liquidar las
diferencias entre los bancos, mediante traspasos en sus
respectivas cuentas en el Banco, al final de cada compen-
sacion.

La ectapa siguiente, alcanzada en forma paulatina, se
caracteriz6 por la aceptacion, por parte del Banco, de la



19

posicion de “prestamista de ultima instancia”, asi como
por la de asumir la responsabilidad de mantener, sobre
s6lidas bases, tanto el sistema monetario como el de cré-
dito. Las crisis de 1847, 1857 y 1866 demostraron clara-
mente la estrecha relacién que existia entre la moneda y
el crédito, y la magnitud en que la especulacién y la inde-
bida expansion de este dltimo, podian afectar la posicion
del Banco, y, en consecuencia, la necesidad de adoptar
medidas oportunas y adecuadas para proteger su reserva.
Su Tasa Bancaria, como instrumento importante de poli-
tica crediticia, estaba establecida para entonces con fir-
meza. Su funcién reguladora se destacé mas de ahi en
adelante y se aceptd todavia mis su accién directora como
la institucién central de la estructura financiera britdnica.

En 1873, el Banco confronté una nueva crisis, pero
ésta fue dominada con prontitud y con éxito. Mas tarde,
en 1890, cuando una especulacién excesiva y general en
valores extranjeros, motivé la quiebra de una importante
casa emisora, con amplias ramificaciones, creandose con
ello una situaciéon en extremo peligrosa, el Banco encard
de manera resuelta la situacién, comprometiéndose, en coo-
peracién con otros bancos y casas financieras inglesas, a
garantizar el pago de todas las obligaciones vencidas en
la casa en quiebra. Con tal proceder, logré paliar la alar-
ma publica y evitar un panico general, razon por la cual
no fue necesario suspender la vigencia de la Ley Bancaria,
seglin la cual era preciso mantener una reserva minima de
oro contra billetes y convertir éstos a la vista en monedas
de oro. El éxito en ejercer esta influencia paternal en si-
tuaciones de emergencia, no solo le dio gran prestigio, sino
que lo arraigé firmemente como el Banco Central de la
Gran Bretafia. Su éxito cre6 un clima propicio y un
gran estimulo para el desarrollo y progreso de la banca
central en otros muchos paises.
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OTROS BANCOS CENTRALES

En el correr del siglo XIX, el Estado habia concedido,
en los distintos paises, a algin banco, el derecho exclusive
o principal de emisién, o promovido la fundacién de una
institucién emisora con facultades y privilegios especiales,
sujetos a vigilancia y a determinadas limitaciones.

El Riksbank de Suecia, que tuvo su origen en un
banco privado fundado en 1656 y que se reorganizé como
banco de Estado en 1668, siguié los pasos del Banco de
Inglaterra al convertirse gradualmente en un banco cen-
tral. El derecho tnico de emisién no se le concedid, en
forma definitiva, sino hasta el afioc 1897.

El Banco de Francia, fundado en 1800, en parte con
fondos del Estado, pero, principalmente, con capital pri-
vado, mantuvo, desde un principio, estrechas relaciones
con el gobierno. Se convirtiy en su banquero y recibié el
derecho exclusivo de emisién circunscrito Gnicamente a
la capital de Francia. La transformacién de nueve ban-
cos provinciales con facultades de emisién, en otras tantas
sucursales del Banco de Francia, ampliaron su campo de
operaciones y su capital, en 1848. Con el correr del tiem-
po establecié mas sucursales y obtuvo un monopolio de
emision para toda Francia. El Banco, de acuerdo con
los deseos de su fundador, Napoleén Bonaparte, llegé a
ser una institucién nacional por la clase de operaciones que
efectuaba, y, de igual manera que el Banco de Inglaterra,
se constituyé tanto en banquero del Estado y banco emisor,
como en guardidn de las reservas bancarias, y, en casos
de emergencia, en prestamista de dltima instancia.

El Banco de los Paises Bajos fue fundado en 1814,
como consecuencia del descrédito en que habia caido, por
diversas circunstancias, el antiguo Banco de Amsterdam.
Se hizo sentir la necesidad de un banco del tipo y calidad
de los que se estaban forjando en Inglaterra, Francia y
Suecia. Se convirtié en el Banco tnico de emisién y en
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el banquero del Estado, asi como en un banco de bancos
y de reserva, asumiendo la responsabilidad que tales fun-
ciones significan.

Sucesivamente se fundaron los siguientes bancos: el
Banco Nacional de Austria, en 1817; el Banco de No-
ruega, en 1817; el Banco Nacional de Dinamarca, en 1818;
el Banco Nacional de Bélgica, en 1850; el Banco de Es-
pafia, en 1856; el Banco de Rusia, en 1860; el Banco de
Prusia (Reichsbank), en 1875; el Banco del Japén, en
1882,

En el transcurso del siglo XIX, se crearon bancos
con un monopolio emisor en Portugal, Rumania, Bulgaria,
Servia, Turquia, Java, Egipto y Argelia. Es decir, que
casi todos los paises euronpeos habian establecido, en el
iltimo cuarto del siglo XIX, un banco de emisiéon con
facultades y privilegios especiales. Todos ellos llegaron
a ser agentes financieros de los gobiernos de sus respec-
tivos paises, y prestaron toda clase de servicios financieros
a su propio Estado, incluso el de ayuda a la Tesoreria
en épocas de guerra y de depresién econémica. Estos ban-
cos, principiando con el Banco de Inglaterra, llegaron a
tener, uno tras otro y en diversos grados, otras funciones
como las de mantener una gran parte de las reservas en
efectivo de los bancos comerciales, redescontar o hacer
anticipos con garantia colateral, tanto a los bancos comer-
ciales como a otras instituciones financieras, mantener el
patrén monetario adoptade por el Estado y asumir la di-
reccién y la responsabilidad en lo que respecta a la estruc-
tura financiera ¥ en todo lo relacionado con el crédito.

Atn cuando los bancos a que nos estamos refiriendo
presentaban diferencias notables en cuanto a su consti-
tucion y a la amplitud de sus negocios y operaciones, fue-
ron, sin embargo, adoptando gradualmente una serie de
tradiciones y précticas, las cuales vinieron a constituir
la médula de la técnica de la banca central. Tales prac-
ticas y tradiciones se han desarrollado y consolidado en
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lo que va corrido del siglo XX, constituyendo las carac-
teristicas que gefinen, de manera inconfundible, a 1los
haneoz centrales.

LOS BANCOS CENTRALES EN EL CONTINENTE AMERICANO

Al principiar el siglo XX, no se habia fundado ningin
banco central en nuestro continente, y en la mayor parte
de estos paises no habia ni siquiera una centralizacion
parcial de la emisién de moneda. En los Estados Unidos,
todo banco creado dentro de la Ley Bancaria Nacional,
tenia derecho a emitir billetes contra el depésito en la
Tesoreria Federal, en una cantidad equivalente a la de
ciertos valores gubernamentales, y ninguno de estos bancos
actud, en forma exclusiva, como banquero o agente finan-
ciero del gobierno norteamericano, o como prestamista de
altima instancia. Ung situacion, mis o menos semejante,
privaba en Centro y Sudamérica.

Uno de los acontecimientos que, indudablemente, pro-
movieron y aprontaron la fundacién de bancos centrales
en nuestra América, fue el panico financiero que tuvo
lugar en el afio 1907, pues, al investigar sus causas, se
llegé a la conclusién que una de las mas importantes era
atribuible a la debilidad del sistema bancario descentrali-
zado de los Estados Unidos. Las investigaciones y es-
tudios de los sistemas monetario y bancario que enton-
ces se realizaron, dieron por resultado el establecimiento,
en 1914, de un sistema de banca central bajo la forma de
doce Bancos de la Reserva Federal, cada uno con autoridad
dentro de un area determinada, y teniendo, como elemento
coordinador, a la Junta de la Reserva Federal en Washing-
ton. Se les autorizdé un monopolio parcial de emision v
se convirtieron en agentes fiscales del gobierno, en ban-
cos de redescuento vy reservy y en prestamistas de dltima
instancia. En la administracion del Sistema, se le dio par-
ticipacion al Estado, mediante la designacién, por parte
del Preczidente de los Estados Unidos, de los miembros de
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la Junta de la Reserva Federal, correspondiéndole a esta
Junta la designacién de tres de los nueve consejeros de
cada banco de la Reserva, inclusive al presidente del Con-
sejo. Los bancos comerciales que se asociaran al Sistema
en sus respectivos distritos, elegian a los otros seis conse-
jeros, de los cuales, tres podian ser banqueros y los otros
representaban los intereses agricolas, industriales v co-
merciales del pais. De manera que los Bancos de la Re-
serva Federal, se constituyeron en verdaderos bancos de
hancos con mayor eficacia, quizd, que ningun otro banco
central.

(itro hecho que vino a acelerar la fundacién de ban-
cos centrales en nuestro continente, fue la resolucién to-
mada vor la Conferencia Financiera Internacional, cele-
brada en Bruselas en 1920, mediante la cual se recomendd,
a todos los pafses que atin no habian fundado un hanco
central, que prccedieran en seguida a hacerlo, no sélo con
el propésito de facilitar la restauracién y el mantenimiento
de la estabilidad de sus sistemas monetario y bancario,
sino en aras de una mejor cooperacién mundial,

A partir de la indicada fecha ha habido una gran
actividad en la formacion de bancos centrales, al punto
que, al presente, no existe pais de alguna importancia eco-
némica, en el antiguo o en el nuevo mundo, que no haya
fundacdo su propio banco central, Este hecho es atribui-
ble al convencimiento, cada vez méis generalizado, que, den-
tro de las condiciones monetarias, cambiarias y crediticias
modernas, es muy ventajoso que todo pais, cualquiera que
«oq su grado de evolucién econdémica, tenga centralizadas
«11s reservas en efectivo v tenga confiado el control de la
moneda y del crédito, a una institucién que cuente con el
apoyo del Estado, v que esté sujeta a la vigilancia y par-
ticipacién de éste. Qtro factor decisivo es el reconoci-
miento de que un banco central ofrece el mejor medio de
comunicaciéon y cooperacion con losg sistemas bancarios de
los demdas paises.
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OTROS ASPECTOS

Todas las instituciones bancarias de tipo central —pe-
se a sus considerables diferencias en lo que respecta a sus
constituciones y a la amplitud de sus funciones— presen-
tan, en la practica, una tendencia a ajustarse y a actuar
dentro de un patrén casi uniforme, en lo que toca a sus
funciones y métodos. Estos dltimos varian muy sensible-
mente entre los de un banco central y los de otro, segln
las distintas circunstancias que priven en los paises res-
pectivos, como son: la etapa de desarrollo econémico que
hayan alcanzado; el volumen y la variedad de sus recursos
materiales; las caracteristicas de su estructura bancaria
y crediticia; la naturaleza de sus relaciones financieras in-
ternacionales; la etapa de evolucién de su mercado de ca-
pitales v el grado de organizacién y actividad de su mer-
cado monetario. Lo fundamental es que, por encima de
estas diferencias, subsiste un denominador comin en Ja
préctica, de modo que los bancos centrales de todo el mun-
do enfocan, en similar manera, todas las cuestiones mone-
tarias y bancarias.

La banca central ha venido, pues, a constituirse en algo
muy distinto de la banca comercial, hipotecaria, industrial,
agricola y de capitalizacion. Ha creado y desenvuelto su
propio cédigo de leyes y de précticas, sujeto, desde luego,
a la evolucién del mundo cambiante en que vivimos. Es
por ello que muchos han admitido que existe una ciencia
de la banca central.

Al presente existe ya un concepto claramente definido
de lo que es un banco central: se reconoce como tal a aque-
lla institucién que, aparte de constituir la cispide del
sistema monetario y bancario del pais de que se trate, de-
sempefia, con eficiencia y en beneficio del interés econé-
mico nacional, las siguientes funciones:

1.—La regulacion de la circulacién monetaria de acuer-
do con las necesidades econdémicas y del publico
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en general, propésito para el cual se le concede el
derecho de emitir billetes o, por lo menos, un
monopolio pareial;

2—El desempefio de funciones de banca general y de
agencia de servicios en favor del Estado;

3.—La custodia de las reservas en efectivo de los
bancos comerciales;

4.—La custodiy y administracién de las reservas me-
tilicas y de divisas de la nacién;

5—La concesiéon de crédito, mediante redescuento o
anticipos sobre colateral, a los bancos comerciales,
los corredores y comerciantes en letras y otras ins-
tituciones financieras, y la aceptacién general de
la responsabilidad de prestamista de ultima ins-
tancia;

6.—La liquidacién de saldos de compensacién entre
los bancos; y

7.—El control del crédito de conformidad con las ne-
cesidades econdémicas y con vistas a llevar a cabo
la politica menetaria adoptada por el Estado.

Aparte de estas funciones tipicas que debe efectuar
un banco central, cabe sefialar, en el aspecto negativo, que
una institucién de esta naturaleza no debe llevar a cabo,
en considerables proporciones, transacciones bancarias co-
merciales ordinarias, como las de aceptar depésitos del pii-
blico o efectuar descuentos o anticipos a comerciantes o
a particulares. Es decir, que un banco central sélo debe
de efectuar, en forma directa con el publico, aquellas ope-
raciones que, dadas las circunstancias especiales de cada
pafs, se consideren absolutamente indispensables para lle-
var adelante la politica monetaria y bancaria que se haya
planeado.

Si un banco central lleva a cabo negocios bancarios
comerciales de importancia, tales operaciones pueden re-
sultarle incompatibles con sus funciones de contralor del



26

crédito y de prestamista de ultima instancia. Fn los nlti-
mos afios, se he llegado al convencimiento, en muchos pai-
ses, que el éxito de un banco central depende, en mucho,
del apoyo y cooperacién que le presten los bancos comer-
ciales, v es obvio que tan buenas relaciones sélo se man-
tendrén, si la institucién central se cuida de no entrar
en competencia en los nerocios comereiales que competen
a los indicados bancos.

EL BANCO CENTEAL DE GUATEMALA

Nuestro pais no se quedé al margen dec esa actividad
en la formacién de Bancos Centrales, a que hemos hecho
referencia en parrafos anteriores, y que se puso de mani-
fiesto, de manera ostensible, al finalizar la segunda déca-
da de nuestro siglo: al contrario, Guatemala ocupa un hon-
roso cuarto lugar entre los paises de América aue funda-
ron, los primeros, su banco central, pues s6ln fue antece-
dida por los Estados Unidos, Perd y Colombia.

El Banco Central de Guatemala, fue creado por acuer-
do del Ejecutivo de fecha 30 de junio de 1926, habiendo
sido inaungurado solemnemente el 15 de septiembre del
mismo afio, dandole, asi, extraordinaria importancia a la
celebracion de ese aniversario de la mds grande de nues-
tras fechas civicas, pues su creacién constituye, sin lugar
a dudas, uno de los acontecimientos de mayor trascenden-
cia y de mayor significacién en el desenvolvimiento de la
vida econémica de la Nacién. Su creaciéon fue tanto mais
meritoria, cuanto que constituyé el feliz coronamiento de
una de las tareas mas tremendas y agoviadoras de nuestra
historia econémica: la reforma monetaria del pafs, llevada
a cabo de 1924 a 1926.

El Banco Central de Guatemala, se fund6é como una
sociedad anénima guatemalteca, constituida y organizada
conforme a las leves de la Nacién. Su capital autorizado
fue de diez millones de quetzales, dividido en un millan de



27

acciones, a razén de diez quetzales cada accién. Fue fun-
dado por el Gobierno de la Repiblica, quien suscribié cl
capital inicial de un millén, del cual aportd, de inmediato,
sus tres cuartas partes. Al darse oportunidad a los par-
ticulares, éstos suscribieron también una parte muy sig-
nificativa del capital.

De acuerdo con las disposiciones de la Lev Monetaria
y los convenios llevados a cabo sobre el particular, el Ban-
co Central de Guatemala tomé a su cargo la redencién de
los billetes en circulacién emitidos por los antiguos bancos
v por la extinguida Caja Reguladora. En el afio de 1933
fueron retirados definitivamente tales billetes, los cuales
representaban la considerable suma de $453.721,506.00.

Con ls fundacién del Banco Central de Guatemala, se
alcanzaron, entre otros, los siguientes objetivos:

a) Dar cima, en forma exitosa, a la reforma mone-
taria llevada a cabo durante los afios 1924 a 1926;

b) Rehacer y estabilizar la moneda guatemalteca vy
consolidar un sistema bancario que tuviera como
base v eentro un sélo banco emisor: el Banco Cen-
tral de Guatemala:

c) Puso fin a un largo periodo de desajustes en el
valor de la moneda nacional, los cuales tuvieron su
origen en la emisién incontrolada de billetes, sin
el debido respaldo, a través de no menos de seis
bancos que estaban investidos de la facultad de
emision;

d) Cancel6 también las especulaciones ilicitas a que
se prestaba el sistema monetario en vigor y, en
general, la inmoralidad bancaria que prevalecia; y

e) Con la fundacién del Banco Central de Guatemala,
se cred el instrumento indispensable, adecuado y
eficaz para darle vida y tangibilidad a la nueva
unidad monetaria —el Quetzal— creada por la Ley
Monetaria expedida mediante el Decreto Guberna-
tivo N? 879, de fecha 26 de noviemhre de 1924,
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EL BANCO DE GUATEMALA

Aun cuando los objetivos alcanzados con la creacién
del Banco Central de Guatemala fueron, segiin se ha visto,
de la mayor importancia, la experiencia de los veinte afios
que siguieron a su fundacién —periodo que incluyé la
Segunda Guerra Mundial—, puso de manifiesto los puntos
débiles de tal institucién, asi como los del sistema moneta-
rio, bancario y crediticio, al cual servia de base. En
efecto, después de escasos tres afios de prosperidad que ex-
perimenté nuestro pais, a partir de su creacién, el mundo
fue sacudido y azotado por la mas grande depresién de tipo
financiero del presente siglo, la cual, habiendo principiado
a fines de 1929, tuvo su punto mas critico de descenso
en 1933. Esta tremenda depresién afecté a nuestra Nacién
muy duramente como pais agricola y dependiente, casi
en su totalidad, de la exportacién de un sélo producto —el
café—. Como consecuencia de ello, toda nuestra economia
sufrié un ostensible colapso: las exportaciones disminu-
veron en forma alarmante; la produccion bajé a niveles
desconsoladores ; disminuyeron las ventas, los sueldos y sa-
larios; las utilidades de las empresas se redujeron enorme-
mente y muchas de ellas quebraron o sufrieron cuantiosas
pérdidas. Lo tinico que subi6 fue el nivel de desocupacién
en forma concomitante con las ingentes necesidades del
pueblo que clamaba por una restauracién de la actividad eco-
némica del pais, Esta depresién fue una prueba de fuego
para el Banco Central de Guatemala, de la cual, desafor-
tunadamente, no pudo salir airoso. Aln una ligera consi-
deracién de los hechos y circunstancias que se destacan,
con relieves definidos, en el panorama que comentamos,
pone de manifiesto que nuestro ex-Banco Central no pudo
salir avante de la prueba a que lo sometié la depresién eco-
némica, entre otras, por las siguientes razones: porque
la estructura del sistema bancario era demasiado rigida,
y, como tal, no pudo desarrollar una accién anticiclica
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que propiciara las condiciones deseables e indicadas para
inyectar vitalidad a la decaida actividad productiva, a fin
de restaurar, en corto plazo —como lo hicieran la mayoria
de los demds paises— la economia nacional; porque nues-
tro Instituto emisor siguié una inexplicable e injustificable
politica de crédito con marcada tendencia a restringirlo,
en vez de propiciar su expansion por todos los medios po-
sibles, como imperativamente lo demandaban las circuns-
lancias econdémicas prevalecientes, Tal restriccién credi-
ticia la pone de manifiesto el hecho de que, a fines de 1929,
el total de préstamos e inversiones ascendia, en niimeros
redondos, a 28 millones de quetzales, pero a partir de esa
fecha hay un ostensible descenso cada afio, hasta llegar
en 1944, a pesar de la actividad motivada por la guerra,
justamente a la mitad de aquella cifra, es decir, a 14 millo-
nes de quetzales, lo que revela que, pese al crecimiento
natural de la poblacién y el correlativo aumento de las ac-
tividades econémicas, se habfa operado una inexplicable
v lamentable limitacién en las funciones crediticias del
sistema bancario en referencia; una tercera razén la en-
contramos en el hecho de que el Banco Central de Guate-
mala, no ejercié, en forma eficiente, una de las funciones
mas importantes y caracteristicas de la Banca Central,
como es la de prestamista de tiltima instancia. Tal hecho
lo evidencian las bajas cifras a que montan los redescyen-
tos que concedi6 a las instituciones bancarias en los pri-
meros afios de su existencia y el no haber realizado nin-
guna operacién de esta naturaleza en sus tltimos diez y
seis afios de vida.

A las razones anteriores —y como una sombria pince-
lada més— hay que afiadir la politica fiscal, eminentemen-
te deflacionaria, que caracterizé a la administracién pu-
blica durante los catorce afios del régimen del General
Ubico, la cual propendié a una sistemética reduccién de
los presupuestos y a la obtencién y atesoramiento de su-
perivit fiscales durante los afios de la depresién. FEsta
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politica, sin duda bien intencionada, sabemos que fue com-
pletamente equivocada, pues lo que procedia, en tales cir-
cunstancias, era precisamente expandir los gastos publi-
cos v promover la inversién, a fin de ejercer una accion
compensatoria del ciclo econémico.

Por lo que llevamos expuesto, se ve que el ex-Banco
Central de Guatemala, juntamente con el resto de la es-
tructura bancaria, no resultd ser un instrumento eficaz de
direccién monetaria, pues como tal no logré una estabili-
dad econdémica real, ni el crecimiento equilibrado de la
riqueza nacional, pues, tanto para lo primero como para
lo segundo, le falté el adaptar los medios de pago a lus
legitimas necesidades del pais y promover la creacion »
mantenimiento de las condiciones monetarias, cambiarias
y crediticias méas adecuadas al desarrollo ordenado de la
economia nacional.

Los hechos anteriores llevaron al convencimiento a
las autoridades superiores de la Nacion, que se imponia
una nueva reforma monetaria y bancaria que estuviera
mas acorde con la realidad econémica del pais; reforma que,
plasmada en una nueva legislacién bancaria, fuera lo su-
ficientemente flexible para contrarrestar las fluctuaciones
ciclicas, vy con la solidez indispensable para mantener la
libre convertibilidad de la moneda; una reforma, en fin,
que sirviera, de manera eficaz, para el fomento equilibra-
do de la riqueza nacional, promoviendo la actividad pro-
ductiva de la Nacién a través de una economia diversifi-
ficada, bien orientada y sana en todo sentido.

Esta nueva reforma, requerida por la experiencia de
los veinte afios transcurridos a partir de la fundacion del
Banco Central de Guatemala, empezd a cobrar vida, me-
diante los estudios correspondientes, a principios del afio
1945, en el recién fundado Ministerio de Economia.

En estos estudios tomaron parte activa distinguidos
economistas nacionales y extranjeros. Entre los primeros,
es un acto de justicia mencionar al doctor Manuel Noriega
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Morales, quien fue el principal propulsor y coordinador
de las actividades encaminadas a la fundacion del Banco
de Guatemala.

Los estudios y actividades en referencia, culminaron
con la elaboracién de las siguientes tres leves bdsicas:

a) Ley Monetaria, emitida por Decreto N? 203 del
Congreso de la Reptblica;

h) Ley Orgénica del Banco de Guatemala, emitida
por Decreto N? 215 del Congreso de la Repiblica; y

¢) Ley de Bancos, emitida por Decreto N? 315 del
Congreso de la Repiblica.

Conjuntamente con la elaboracién de estas leyes, se
llevaron a cabo los estudios y planes indispensables para
crear el organismo que habria de servir de centro de la
nueva estructura bancaria: el Banco de Guatemala.

La nueva institucién fue creada por el Decreto N¢
215 del Congreso Nacional con el cardcter de Banco de
Estado y con entera autonomia en sus funciones. Fue
inaugurado el 1° de julio de 1946.

Los Articulos 29 3° y 49 del citado Decreto, estable-
cen la finalidad y las obligaciones de la nueva institucién,
en la forma que sigue:

“Articulo 2°—E] Banco de Guatemala tendria por ob-
jeto principal, promover la creacién y el mantenimiento
de las condiciones monetarias, cambiarias y crediticias mas
favorables al desarrollo ordenado de la economia nacional.

Articulo 3°—En el orden interno, el Banco debera
especialmente:

a) Adaptar los medios de pago y la politica de crédito
a las legitimas necesidades del pais y al desarrollo
de las actividades productivas, y prevenir las ten-
dencias inflacionistas, especulativas y deflaciona-

B

rias, perjudiciales a los intereses colectivos;
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b)

c)

Promover la liquidez, solvencia v buen funciona-
miento del sistema bancario nacional, y una distri-
bucién del crédito adecuado a los intereses gene-
rales de la economia del pais; y

Procurar la necesaria coordinacién entre las di-
versas actividades econdmicas y financieras del
Estado, que afecten el mercado monetario vy cre-
diticio, y especialmente procurar esa coordinacion
entre la politica fiscal y la politica monetaria.

Articulo 4°—En el orden internacional, el Banco de-
ber, especialmente:

a)

b)

c)

Mantener el valor externo y la convertibilidad de
la moneda nacional, de acuerdo con el régimen es-
tablecido en la Ley Monetaria;

Administrar las reservas monetarias internacio-
nales de la Nacién y el régimen de las transferen-
cias internacionales, con el fin de preservar al
pais de presiones monetarias indebidas, y de mo-
derar —mediante una adecuada politica monetaria,
bancaria y crediticia— los efectos perjudiciales que
ejercen los desequilibrios estacionales, ciclicos o
accidentales, de la balanza de pagos, sobre el me-
dio circulante, el crédito, los precios y las activi-
dades econOémicas en general; y

Salvaguardar el equilibrio econémico internacional
del pais y la posicién competidora de los productos
nacionales en los mercados interno y externo”,

o



CAPITULO 1

EL BANCO DE GUATEMALA COMO BANCO DE
EMISION'!

La funcién emisora de los Bancos Centrales, es una
de las méis intimamente ligadas al origen y evolucién de
esta clase de instituciones, Tanto es asi, que a lo largo de
muchas décadas y aln hasta principios de nuestro siglo,
era corriente, en la mayoria de los paises, llamarlos Bancos
de Emision.

La historia monetaria de muchos paises, nos indica
que fue siempre una prerrogativa de los Estados la emi-
sién de billetes asi como de moneda metilica v que, con el
correr del tiempo, al par que retenian la emisién de esta
iltima clase de moneda, fueron cediendo, en la mayoria
de los paises, la emisi6n de billetes a aquellas instituciones
que tuvieron su origen en la necesidad de facilitar el in-
tercambio de mercaderias: los bancos. Este hecho el de
confiar la funcién emisora a los bancos —fue motivado
por la fuerte depreciacion de que eran objeto los billetes
emitidos por el Estado y por la consecuente desconfianza
publica para con los mismos.

Conforme fue incrementiandose mas el uso del papel
moneda y a medida también que se establecieron més ban-
cos, surgié la necesidad de uniformar y regular la emisién
de billetes. Los méas de los paises llegaron a la conclusién
que la Unica forma de alcanzar ambas finalidades, habria
de consistir en confiar a un sélo banco el monopolio total

1 Los datos que figuran en la segunda parte de este Capitulo,
fueron tomados de la Seccidén de Estadistica de la Superintendencia
de Bancos y de la Memoria del Banco de Guatemala por el se-
mestre julio-diciembre de 1946, Capitulos IIT y VI.



34

0 al menos parcial de la emisién de billetes. En esta forma
procedieron, sucesivamente, los siguientes paises: Holanda,
en 1814 ; Inglaterra, en 1844; Francia, en 1848; Alemania,
en 1875; Suecia, en 1897; Estados Unidos, en 1914; Co-
lombia, en 1923; Chile, en 1925; Guatemala, en 1926; Ca-
nads, en 1935; Venezuela, en 1940; Irlanda, en 1942. En
afios subsiguientes se han sumado algunos paises més a
esta lista. En el caso de Inglaterra y Suecia, el monopo-
lio de la emisién se le concedié al primer banco por accio-
nes que se fundé en dichos paises; en otros, tal privilegic
le fue concedido a un banco nuevo, creado por virtud de
una ley especial, observandose que, en todos los casos, el
banco objeto de tal privilegio, fue el que se transformé,
finalmente, en el Banco Central de su pais.

Hay, sin embargo, al presente, algunos bancos cen-
trales que no gozan del monopolio completo de emisién:
tal el caso de los Bancos de la Reserva Federal en los
Estados Unidos, los cuales gozan tnicamente de lo que
ha venido a llamarse un “monopolic excedente” en la emi-
sién de billetes, En este pais hay en circulacién billetes
emitidos por: los bancos nacionales, el gobierno, la Teso-
reria y por los bancos de la Reserva Federal, correspon-
diendo a estos 1ltimos un porcentaje incomparablemente
mayor de tales billetes, con relaciéon a los de las otras
entidades emisoras.

Hay razones logicas y de orden practico que explican
v justifican la concentracién de las emisiones de billetes
en los Bancos Centrales. Entre otras, estidn las siguientes:

a) Porque la experiencia monetaria de losg distintos
paises los ha llevado a considerar que no basta con
lograr la uniformidad en la circulacién de los bi-
lletes; que tan importante como este objetivo, re-
sulta el lograr una vigilancia oficial eficaz sobre
la misma. Debe admitirse que tal uniformidad y
vigilancia podrian haberse logrado también me-
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diante emisiones directas del Estado, pero en vista
de la amarga experiencia de muchos gobiernos de
ver sus billetes depreciados como resultado de la
desconfianza del publico hacia las emisiones ofi-
ciales, el Estado decidi6 concentrar en un sélo ban-
co —a veces un banco de Estado— la emisién
de los billetes: es decir, que los gobiernos, en vista
de las circunstancias, consideraron conveniente
llevar a cabo su vigilancia y control de la emisién,
no precisamente mediante una dependencia oficial,
sino en forma indirecta, a través de un banco cen-
tral;

b) Porque el monopolio de la emisién proporciona al
banco central cierto grado de control sobre la di-
latacién excesiva del crédito por los bancos co-
merciales, toda vez que tal dilatacién acarrea o
implica, légicamente, una mayor demanda de bi-
lletes;

¢) Porque la experiencia se ha encargado de confir-
mar el hecho de que la concentracién de billetes
en un banco que cuenta con el apoyo del Estado,
da, automAaticamente, a tales billetes un prestigio
especial, del cual carecen los que son emitidos por
una pluralidad de bancos;

d) Finalmente, porque constituyendo la emisién de
billetes, dentro de determinadas circunstancias, una
importante fuente de utilidades, los gobiernos pre-
fieren, ocbviamente, compartirlas con un solo banco.

Uno de los aspectos mas importantes a considerar al
tratar de la funcién emisora de los bancos centrales, es el
que corresponde a la regulacién de la emisién de billetes.
En efecto, uno de los problemas més serios y de mayor
trascendencia econémica que confrontan los bancos cen-
trales y, en general, las entidades responsables por la emi-
sién, radica en que ésta, para que llene con eficacia su come-
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tido, debe estar justamente condicionada a la demanda mo-
netaria que reclama el desenvolvimiento de las actividades
econémicas, y sabemos que estas Ultimas, por virtud del
ciclo economico y de la sucesién de las propias etapas del
desarrollo econémico de los paises, son mas que variables
en lo que respecta a su numero y a su intensidad. Para
satisfacer, pues, todas las necesidades legitimas de los ne-
gocios y del piblico en general, es de la mayor importancia
que la emisién de billetes funcione en tal forma, que resulte
adecuada a las alzas y bajas que caracterizan a tales ne-
cesidades. Tal eficacia sélo puede lograrse cuando la emi-
sién es eldstica, es decir, cuando su circulacién funcione
autométicamente: dilatandose a medida que la demanda
monetaria aumente, ya sea por una expansion econémica
o motivada por factores estacionales, y contrayéndose si
baja la demanda de dinero, a causa de un decrecimiento
en la actividad econémica,

Ha sido tema de discusién por mas de un siglo, el a-
sunto de hasta donde puede llevarse la elasticidad de la cir-
culacion de billetes, sin debilitar peligrosamente su seguri-
dad y sin confrontar el riesgo de minar la confianza del pu-
blico. A lo largo de ese tiempo, los legisladores idearon cin-
co métedos para regular la emisién de billetes. A conti-
nuactén se hace una sintesis de tales métodos:

El primero de tales métodos fue adoptado por Ingla-
terra en el ano 1844, y en afios posteriores por otros pai-
ses. Consiste en una emisién fiduciaria parcial, y su ca-
ractersitica mdas importante la constituye el que la ley
determina una suma fija de billetes, la cual tinicamente
requiere una cobertura de valores del Estado, pero el exceso
de esta suma, debe estar respaldada totalmente por oro.
Este método, relativamente ineldstico, fue usado por In-
glaterra, con algunos cambios en lo que toca a la magnitud
de la suma fija, hasta 1939, afio en que fue abandonado
este sistema de emisién fiduciaria parcial, pues a partir
de é], el Banco de Inglaterra tiene, como respaldo para sus
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billetes, sélo valores del gobierno y una cantidad insigni-
ficante de oro y monedas de plata.

El segundo método, es el adoptado por Francia de
1870 a 1928. Consiste en imponer un limite mdximo a la
circulaciéon de billetes en forma de una suma que se fija
de tiempo en tiempo, y la cual carece de respaldo de oro
determinado por la ley. Este sistema de emisién total,
flexible bajo el control Gnicamente de la Tesoreria y sin
que la ley le fije una reserva minima de oro o divisas, da
a la emisién de billetes un alto grado de elasticidad, pero,
por otro lado, se presta a facilitar la inflacion, resultando,
por lo tanto, que la elasticidad que brinda queda contra-
rrestada con la inestabilidad monetaria que provoca.

El tercer método fue el usado, por algiun tiempo, en
el caso de los billetes de los bancos nacionales de los Es-
tados Unidos, los cuales tenian que estar cubiertos, en su
totalidad, por ciertos bonos del Estado; tales billetes no
podian emitirse mas que en el monto no redimido de esos
bonos y del capital pagado de los bancos. Este método,
por ser muy rigido, se usé por poco tiempo y por pocos
paises.

El cuarto método consiste en prescribir un porcenta-
je minimo de reserva de oro contra billetes emitidos, cu-
briéndose el resto de la emisién con determinados activos,
como letras comerciales y valores publicos; en los mas de
los casos, se establece también una reserva minima de oro
contra los depdsitos del banco central.

Este método de regular la emisién, representa un es-
fuerzo para alcanzar el mayor grado de elasticidad compa-
tible con una seguridad suficiente de la emision. Sin duda
por ofrecer tales ventajas, este sistema se encontraba ex-
tendido a un gran namero de paises a fines de la tercera
década del presente siglo, y a partir del afio 1928, fue el
adoptado por la casi totalidad de los nuevos bancos cen-
trales.
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El quinto método es similar al anterior; se diferencia
tinicamente en que fija solo una reserva de oro minima
legal contra billetes v depésitos. En este sistema, los bille-
tes constituyen el primer cargo contra todos los activos del
banco central. Se usé por muchos afios en Holanda, y es
el adoptado por el Banco de Reserva de la Unién de Suda-
frica desde el afio 1930.

Debido a diversas circunstancias, los requisitos de re-
serva se han eliminado en muchos pafses, sin fijarse un
méaximo para las emisiones de billetes de los bancos cen-
trales. Tal hecho se ha observado en: Alemania, Italia,
Grecia, Peri y Bolivia, entre 1930 y 1939; en Francia,
Canadd, Noruega, Holanda y Bélgica, durante la iltima
guerra mundial; y, en afios recientes, en Australia, Suecia,
Checoslovaquia, Argentina, Chile y Nueva Zelandia.

Finalmente, para concluir con esta introduccién rela-
cionada con la funcién emisora de los bancos centrales,
cabe hacer referencia al aumento extraordinario que ha
ocurrido en la circulacién de billetes, de un tiempo a esta
parte, en la casi totalidad de los paises. Tal aumento ya
fue, mas que ostensible, entre 1914 y 1929, a causa de las
repercusiones de la Primera Guerra Mundial la cual, al
provocar un aumento en el volumen de dinero, motivé una
fuerte expansién de las emisiones de billetes. A producir
este Gltimo fendémeno coadyuvé también, en medida muy
considerable, la sustitucién en todas partes de la moneda
de oro por billetes, al producirse, de un modo general, el
abandono del patrén monetario del lingote de oro.

Entre 1929 y 1938, el aumento en la circulacién de bi-
lletes, era un fenémeno que se observaba en casi todos los
paises, hecho que, aparte de las causas a que se hizo referen-
cia anteriormente, obedecia a un fuerte aumento en la de-
manda de dinero, provocada, principalmente, por la expan-
gi6on del crédito de los bancos centrales y de los bancos
comerciales, la cual se produjo como una natural reaccion
a la politica oficial de expansién y de dinero barato. A

o
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esta causa deben sumarse también: la depreciacién de la
moneda, la revaluacién de las reservas de oro, el aumento
de la actividad econdémica y el saldo favorable neto de
las balanzas de pagos correspondientes al lapso indicado.

La Segunda Guerra Mundial que principié en 1939,
vino a elevar ain méas las ya casi astronémicas cifras de
la circulacién de billetes en los distintos paises, provo-
cando en algunos de ellos un agudo problema de inflacién
monetaria.

Hecha, en las piginas que preceden, una exposicion
histérico-doctrinaria de la funcién emisora de los bancos
centrales, toca ahora entrar a considerar, concretamente,
al Banco de Guatemala en su condicién de dnico emisor
de billetes y de moneda metédlica. Siendo que esta fun-
la ejerce por mandato legal, se impone hacer referencia a
las leyes que norman la emisiéon monetaria de Guatemala.
Dados los modestos alcances de este trabajo, tal referencia
sera, necesariamente, muy breve, es decir, que solamente
seran considerados aquellos articulos legales que estén mas
estrechamente vinculados con la funcién emisora de nues-
tro banco de bancos.

Las leyes que norman la emisién monetaria de Gua-
temala son las siguientes: Ley Monetaria (Decreto N? 203),
Ley Orgénica del Banco de Guatemala (Decreto N° 215) y
la Ley de Especies Monetarias (Decreto N° 528), todos del
Congreso de la Reptblica.

De los 87 articulos que contiene la Ley Monetaria,
linicamente sern considerados los cuatro siguientes:

Fl Articulo 19, que en su primer parrafo, denomina
nuestra unidad monetaria, en los siguientes términos: “La
unidad monetaria de Guatemala se demonima Quetzal”.

El Articulo 4°, que sefiala al Banco de Guatemala
como la entidad tnica que tiene la potestad de emision,
pues expresa: “Unicamente el Banco de Guatemala puede
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emitir piezas monetarias dentro del territorio de la Re-
publica, con las garantias y limitaciones establecidas en la
presente Ley Monetaria y en la Ley Organica del Banco
de Guatemala. Ninguna otra persona o entidad, piblica
0 privada, podrd poner en circulacion billetes, monedas o
cualesquiera objetos o documentos que, en la opinién de la
Junta Monetaria, fueren susceptibles de circular icomo
moneda. Las piezas que sean emitidas contraviniendo csta
disposicién seran nulag y fraudulentas”.

El Articulo 8% que es una consecuencia del anterior,
establece el curso legal de nuestra moneda, como sigue:
“Los billetes y las monedas emitidos por el Banco de Gua-
temala, tendrdn curso legal y poder liberatorio ilimitado
en todo el territorio nacional”.

Finalmente, con relaciéon a la paridad oro de nuesira
moneda, ¢l Articulo 18 de la Ley que estamos consideran-
do, dice: “El quetzal tiene la paridad oro de quince granos
y cinco veintiunavos de grano (15-5/21) de oro de nueve
décimos (9/10), equivalentes a ochocientos ochenta y ocho
mil geiscientos setenta millonésimas de gramo (0.888.670)
de fino”.

De ]la Ley Organica del Banco de Guatemala, se esti-
ma conveniente considerar los siguientes articulos, por
conceptuarlos como los méis directamente relacionados con
la funcién emisora de nuestra institucién central:

El Articulo 29 fija el objetivo fundamental del Banco
de Guatemala, pues indica que esta institucion “tendrd por
objeto principal, promover la creacion y el mantenimiento
de las condiciones monetarias, cambiarias y crediticias
mds favorables al desarrollo ordenado de la economia na-
cional”.

El inciso a) del Articulo 3° especifica algunos de los
deberes méas importantes que estarin bajo la responsabi-
lidad de nuestro tnico emisor, asi: a) Adaptar los medios
de pago v la politica de crédito a las legitimas necesidades
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del pais y al desarrollo de las actividades productivas y
prevenir las tendencias inflacionistas, especulativas y de-
flaccionistas, perjudiciales a los intereses colectivos”.

El Capitulo II de la Ley que estamos considerando,
trata precisamente de la Emisién Monetaria. Abarca los
Articulos 60 al 71 y aun cuando todos ellos son importan-
tes, por de pronto haremos referencia tinicamente a los
dos primeros, ya que los demdas tratan aspectos que seran
enfocados posteriormente.

El Articulo 60 enfatiza el concepto contenido en el
Articulo 4? de la Ley Monetaria, transcrito anteriormente,
pues declara que “El Banco de Guatemala, en su caracter
de tdnico emisor, serd la tinica entidad que podra emitir
billetes y monedas en el territorio nacional y recibir en
depdsito los encajes bancarios”.

El Articulo 61 hace referencia a la forma eémo esta
integrada la emisién monetaria. Su texto es el que sigue:
“La emisién monetaria del Banco de Guatemala estara
constituida por el conjunto de: a) Los billetes y monedas
puestos en circulacién y a cargo del establecimiento; y b)
Los depdsitos del Estado, de las entidades oficiales y de
los bancos, a cargo de la institucién, que sean inmediata-
mente exigibles mediante la presentacién de cheques. Los
billetes y las monedas que se encuentren en poder del Ban-
co de Guatemala no se incluirdn en la emisién monetaria,
ni se consignaridn en el activo y pasivo del estableci-
miento”.

Para concluir con estas citas legales, haremos refe-
rencia a los Articulos 95 y 96, relacionados con la estabi-
lizacibn monetaria interna. Su contenido es el que sigue:

Articulo 95.—“El Banco de Guatemala debera favore-
cer el desarrollo maximo de las actividades productivas del
pais y contrarrestar o moderar las tendencias deflacio-
nistas e inflacionistas que surgieren en el mercado mone-
tario y crediticio”.

UNIVERSID AR LE saN CARLOS DE G

Lobyy n
b JO'..,CO Cen#rol
CHOn de Tésis

UATEMALA



42

Articulo 96.—"E]l Banco de Guatemala controlara toda

expansién o contraccién anormal del medio circulante, sus-
ceptible de provocar una inestabilidad perjudicial en los
precios internos y en la actividad econdémica general del
pais. Integran el medio circulante: a) Los billetes y mo-
nedas nacionales en poeder del publico; y b) Los depdsitos
monetarios oficiales y particulares existentes en todos los
bancos, excluyendo los depdsitos interbancarios”.

La tercera ley que se menciond entre las que norman
la emisién monetaria de Guatemala, es el Decreto 528 del
Congreso de la Repiblica (Ley de Especies Monetarias).
Esta ley tiene un caricter mas bien complementario con
respecte a las dos anteriores. Norma aspectos tales como:
las denominaciones de las monedas que podrin emitirse;

las aleaziones que deberan tener; sus limites de tolerancia:
su peso, sus dimensiones, grabados, ete.

La exposicién histérico-doctrinaria de la funcién emi-
sora de los bancos centrales, que figura al principio del
presente capitulo, asi como el breve comentario de las
leyes que norman la emisién monetaria de Guatemala,
que antecede, nos proporcionan una base técnica y legal
para las apreciaciones y comentarios que, seguidamente,
nos permitiremos hacer con relacién a la forma en que
el Banco de Guatemala ha llenado su cometido como banco
de emisi6n.

Debemos recordar lo que dijimos en la parte intro-
ductoria de este trabajo: que el Banco de Guatemala fue
antecedido por el Banco Central de Guatemala, que fungi¢
como tal de septiembre de 1926, en que fue inaugurado, al
30 de junio de 1946, en que dejo de ser el Banco Central
de nuestro pais, La funcién emisora de nuestra moneda
estuvo, pues, a cargo de esta institucién durante los veinte
afios de su vigencia como banco central de la Nacién. Du-
rante este lapso emitid billetes por valor de @47.000,000.00
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—y moneda fraccionaria por valor de §2.659,325.00—, lo
que da un total de Q49.659,325.00. Durante el mismo lap-
so inciner6 billetes por un monto de @15.751,000.00, lo
que da una circulacion neta de especies monetarias de
?33.908,325.00, a la dltima de las fechas mencionadas.
Esta dltima suma estaba integrada por ©81.249,000.00 en
billetes y @2.659,325.00 en moneda fraccionaria,

Mediante el Convenio ad-referendum, celebrado entre
el Ministerio de Economia y el Banco Central de Guate-
mala, con fecha 15 de junio de 1946, y aprobado por De-
creto del Congreso de la Repiiblica N? 259 el 28 del mismo
mes, fueron transferidas al Banco de Guatemala, las fun-
ciones de banca central que habia venido ejerciendo aquella
institucion. Fue asi como —al abrir sus puertas el Banco
de Guatemala el 1° de julio de 1946, y asumir los activos
v pasivos de orden monetario del ex-Banco Central— las
dos ltimas cantidades en billetes y en moneda metalica
fraccionaria, que se mencionan en el parrafo anterior,
vinieron a constituir el monto inicial de obligaciones mo-
netarias a cargo de la nuevy institucion central del pais.

Fue en septiembre de 1946, cuando el Banco de Gua-
temala dio principio a sus propias emisiones de billetes;
la moneda metélica fue emitida a partir del 1° de julio del
mismo afio, toda vez que la Casa Nacional de Moneda, re-
habilitada en 1943, habia continuado adufiando, ininte-
rrumpidamente, monedas de plata y de cobre. Al 31 de
diciembre de 1946, el nuevo banco central, habia emitido
billetes por un monto de @479, 988.00 y moneda metalica
por un monto de §95,600.00. A la misma fecha, el Banco
habia amortizado billetes por la suma de @325,000.00. De
manera que, la emision conjunta de los billetes del ex-
Banco Central y del Banco de Guatemala, era, a la fecha
en referencia, la siguiente:
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Emisién del Banco Central de Guatemala
al 30 de junio de 1946, asumida por

el Banco de Guatemala . ©31.249,000.00
Mas emisiones de la nueva institucion
bancaria .. . ... .. .. . . 479,988.00

@31.728,988.00
Menos pilletes amortizados . . 325,000.00

Saldo de la emisién . . ?31.403,988.00

Con las cifras dadas con relacion a la emisién de bille-
tes v de moneda fraccionaria, y la de los Depésitos Mo-
netarios que, al 31 de diciembre de 1946, ascendian a
Q17.895,401.95, estamos en capacidad de integrar la emi-
sion monetaria, a la indicada fecha, en la forma que sigue:

EMISION MONETARIA
a) Moneda:

Billetes quetzales . @©31.403,988.00
Menos: en las cajas

del Banco . .. . 2.124,080.00 ?29.279,908.0(
Fraccionaria .. @ 2732,636.44
Menos en las cajas

del Banco . 2,680.71 2.729,855.73

Q32.009,763.73
b) Depdésitos Monetarios: 17.895,401.95

Total de obligaciones
monetarias ) 49.905,165.68
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Cabe aclarar que la cifra de @2.732,536.44, que figura
en el cuadro anterior como la correspondiente a la moneda
fraccionara, estd integrada por 92.636,936.44 y ©95,600.00,
correspondiendo la primera de estas dos cantidades a la
suma que, inicialmente, se tomé como la moneda fraccio-
naria emitida por el ex-Banco Central y 1a Caja Reguladora.
Fue por ello que en los balances de] Banco de Guatemala
anteriores al 10 de junio de 1948, estuvo figurando 1a suma
en referencia en el activo de dicha institucién y como la
correspondiente al monto por el cual habria de emitirse, en
su oportunidad, el Bono de Consolidacién de la Moneda
Fraccionaria, contemplado en el numeral I del Articulo 58
de la Ley Orgénica del Banco de Guatemala. Sin embar-
ro, investigaciones y verificaciones posteriores, pusieron
de manifiesto que, en la suma en cuestidn, se habian omi-
tido varias cantidades de moneda metélica que ascendfan,
en total, a un monto de Q22,388.56. Fue por eso que,
en la fecha indicada anteriormente, se hizo el ajuste res-
pectivo, eleviandose la suma en referencia a la cifra de
}2.6569,325.00, siendo éste el monto por el cual fue emitido
el Bono de Consolidacién de la Moneda Fraccionaria, cuyo
otorgamiento fue autorizado al Organismo Ejecutivo me-
diante Decreto N? 331 del Congreso de la Republica. Este
Bono fue emitido como contravalor del pasivo que el Baneco
de Guatemala asumié por el total de la moneda fracciona-
ria emitida el 30 de junio de 1946. Es por eso que figura,
hasta la fecha, como uno de los renglones del activo del
banco de bancos, aunque con un valor inferior a causa de
la amortizacién de que ha sido objeto.

En los afios subsiguientes a 1946, y de acuerdo con las
autorizaciones de la Junta Monetaria, el Banco de Guate-
mala ha emitido especies monetarias por los montos que
ha estimado convenientes para atender, en forma adecuada,
las demandas monetarias del pablico, de los bancos y de
las entidades oficiales
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Al 31 de diciembre de 1955, el Banco de Guatemala
habia emitido las siguientes cantidades de especies mo-
netarias:

Billetes . oot s e - e . @86.835,157.00
Moneda Fraccionaria ....oeeooeeocceencccenn. ; 1.295,904.57
Total especies monetarias ... .. .. A88.131,061.57

Si a la primera de estas sumas agregamos los 47
millones de quetzales que habia emitido el ex-Banco
Central al 30 de junio de 1946, obtenemos la cantidad de
?133.835,157.00, que representa el total de los billetes
emitidos hasta el 31 de diciembre de 1955. De manera que
si restamos de esta suma el total de los billetes amortiza-
dos e incinerados, a la indicada fecha, que asciende a
68.803,476.50, obtenemos la cifra de @65.031,680.50 que
representa el saldo neto de emisién de billetes, a la fecha
que estamos considerando. Asimismo, si agregamos a la
cantidad de moneda fraccionaria emitida por el Banco de
Guatemala, la emitida por el ex-Banco Central que, como
indicamos en parrafos anteriores, fue de @2.659,325.00,
llegamos al total de ©3.955,229.57. Es decir, que el total
de especies monetarias en circulacién y en Bancos, al 31
de diciembre de 1955, ascendia a ©68.986,910.07, integra-
do como sigue:

Billetes ?65.031,680.50
Moneda Fraccionaria 3.955,229.57
Total en circulacién y bancos . 68.986,910.07

Por otro lado, el total de los Depdsitos Monetarios, a
la fecha en referencia, ascendia a @72.135,223.12.
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Con log datos anteriores, estamos en condiciones de
integrar el Medio Circulante (Articulo 96 de la Ley Orga-
nica del Banco de Guatemala), al 31 de diciembre de 1955,
cn la forma que sigue:

MEDIO CIRCULANTE

Total especies monetarias ©68.986,910.07
Menos: en cajas de los

bancos 16.957,201.42 52.029,708.65
Depositos monetarios . 72.135,223.12
Menos: depodsitos inter-

hancarios 20.340,115.96 51.795,107.16

Toial Medio Circulante
al 31 de diciembre
de 1955 103.824,815.81

Alora bien, ¢l medio ecirculante, a1 31 de diciembre
de 1946, estaba integrado, segin datos de la Seccion de
Estadistica de la Superintendencia de Bancos, en la siguien-
te forma:

Oro . @ 257,024.93
Billetes . Lo 27.784,846.50
Moneda Fraccionaria . . o 2.681,339.80
Depositos Monetarios . . . . 27,134,788.24
Medio Circulante @57.857,999.47

Comparando los renglones de este medio circulante con
los del correspondiente al 31 de diciembre de 1955, obtene-
mos las siguientes diferencias:
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Medio Circulante Medio Circulante

al 31 Dic./46 al 31 Dic./55 Diferencias

Billetes ........ @27.784,846.50 @48.301,103.50 Q20.51§,257.00
Moneda Fracciona-

ria ...... ... 2.681,339.80 3.728,605.15 1.047,265.35
Depésitos Moneta-

rios . ....... 27.134,788.24 51.795,107.16 24.660,318.92

®57.600,974.54 (@103.824,815.81 {246.223,841.27

La ultima columna del cuadro anterior, pone de mani-
fiesto que, en el lapso de nueve afios, la cantidad de bille-
tes en circulacion ha aumentado en un 74% ; que la can-
tidad de moneda fraccionaria en circulacion ha sido incre-
mentada en un 39% ; que los depdsitos monetarios han
aumentado en un 90% ; finalmente, que el medio circulan-
te total, aumenté en un 80%.

Seria muy interesante hacer un anilisis de los fac-
tores de expansiéon y de contraccion del medio circulante
—de origen externo y de origen interno— que han moti-
vado los aumentos en referencia, pero la magnitud de tal
estudio no esté, naturalmente, dentro de los alcances de este
trabajo.

Debe aclararse que en el cuadro anterior, no se incluyd
el oro en poder del piblico, dentro de los renglones del me-
dio circulante correspondiente al 31 de diciembre de 1946,
por no ser, en el presente caso, un dato comparable, toda
vez que ho figura en el correspondiente al 31 de diciembre
de 1955. A partir del 2 de agosto de 1947, fue excluido el
oro en poder del piiblico como elemento del medio circu-
lante.

El méas alto de los porcentajes considerados, corres-
ponde al de los Depédsitos Monetarios, que acusaron un au-
mento del 90%, durante los nueve afios transcurridos.
Ello quiere decir que el cheque, como medio de pago, ha
tenido un uso mayor que los billetes, cuyvo aumento fue
s6lo de T49%, en el lapso considerado.
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CONSIDERACIONES

Con base en los elementos de juicio que nos propor-
ciong la exposicién que antecede, en relacion al Banco de
Guatemala en su caricter de Banco de Emisién, podemos
formular las siguientes consideraciones :

a)

b)

d)

e)

Encontramos que el Banco de Guatemala ha segui-
do, en lineas generales, los procedimientos técnicos
mas indicados para lograr que la emision mone-
taria responda, en forma satisfactoria, a las nece-
sidades de numerario de parte del piblico, de los
bancos y del Estado, para las transacciones comer-
ciales, las inversiones, los ahorros, ete.;

Que nuestra institucién central se ha mantenido
dentro de los preceptos legales contenidos en las
leves que norman la emisién monetaria;

Que, pese a la ostensible expansién del medio cir-
culante durante el tiempo que lleva el Banco de
Guatemala de actuar como Banco Central, no se
ha producido, en ningin momento, un desequili-
brio monetario, aun cuando, en més de una ocasién,
ha sido excedido el limite a que hace referencia el
Articulo 97 del Decreto N? 215 del Congreso de la
Republica;

Que nuestras leyes que norman la emisién moneta-
ria, no fijan ninguna reserva minima metalica, en
divisag o de otro orden, como medio de regular la
emisiéon y circulacién de nuestros billetes; que su
respaldo esta constituido —aparte de la confianza
del pablico, cuya validez de orden psicolégico no
puede, en manera alguna, subestimarse— por la
totalidad de los valores activos del Banco de Gua-
temala ;

Que, hasta donde estamos informados, el Banco
de Bancos, ha hecho un uso prudente y acertado
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1)

g)

de los medios de aceion a que se refiere el Articulo
98 de su Ley Organica, para lograr la estabiliza-
cién interna de nuestra moneda;

Que, en lo que respecta a la estabilizacién externa
de nuestra moneda, asi como a asegurar su con-
vertibilidad, el Banco de Guatemala ha cumplido
con la previsién contenida en el Articulo 73 de la
ley citada, creando y manteniendo un “Fondo de
Estabilizacién Monetaria”, en el cual ha centrali-
zado y acumulado las reservas monetarias interna-
cionales de la Nacién; y

Finalmente, en lo que al control monetario que el
Banco de Guatemala ha ejercido, cabe indicar que
aquél ha sido tan eficaz como la estructura de nues-
tra economia se lo ha permitido. Se hace esta
consideracion, pues no es un secreto que en nuestro
pais, como en los mas de los paises de la América
T.atina, coexisten dos sistemas monetarios: el na-
cional y el extranjero. Este iltimo, en nuestro
caso, estd constituido por la moneda norteameri-
cana., En efecto, en estg moneda y en el mencio-
nado pais, yacen depositados y, en parte, quiza,
invertidos no pocos millones de no pocos guatemal-
tecos, quienes aun no han creido llegada la hora
propicia para repatriarlos. Estos millones depo-
sitados en el exterior, constituyen otra reserva mo-
netaria internacional cuyas alzas y bajas, moti-
vadas, en su mayor parte, por exportaciones e
importaciones de nuestro pais, se producen com-
pletamente al margen del control monetario del
Banco de Guatemala. Lo anterior permite afir-
mar que los ahorros en délares de los guatemalte-
cos, tomados en conjunto, exceden en mucho, a los
ahorros de los mismos, en moneda nacional. La
existencia, pues, del sistema monetario entranje-
ro, limita, ostensiblemente, ¢l control monetario
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que el Banco de Guatemala, como Banco Central,
deberia ejercer sobre el volumen y el destino del
dinero. S8in embargo, como lo hemos apuntado ya,
el hecho que estamos considerando radica, no en
alguna imprevisién de nuestra institucién central,
¢ino en la naturaleza de la estructura de nuestra
economia,

CONCLUSION

Las consideraciones anteriores nos permiten llegar a
la conclusién de que el Banco de Guatemala ha ejercido la
funcién emisora que le corresponde, como Banco Central,
>n forma satisfactoria, tanto en lo que respecta al aspecto
téenico, como en lo que toca al aspecto legal,



CAPITULO II

EL BANCO DE GUATEMALA COMO BANQUERO,
AGENTE Y CONSEJERO DEL GOBIERNO

El servir como banquero, agente y consejero del go-
bierno, ha venido a significarse como una de las funciones
tipicas més importantes de los bancos centrales. En efec-
to, la institucién central, en su condicién de banquero del
gobierno, lleva las cuentas bancarias de las dependencias
y entidades oficiales; adelanta fondos mientras se recau-
dan los impuestos o se obtienen empréstitos del publico;
lleva a cabo operaciones de compra y venta de divisas y
monedas extranjeras para los pagos y transacciones gu-
bernamentales que asi lo exijan. Es decir, que el banco
central, al manejar las cuentas bancarias del Estado, pro-
cede, en un todo, en forma similar a la de los bancos co-
merciales al llevar las cuentas de sus clientes.

Los bancos centrales actiian siempre como banqueros
de los gobiernos, no sélo por razones de conveniencia N
economia, sino porque existe una estrecha relacién entre
las finanzas publicas y las cuestiones monetarias, toda
vez que el Estado es quien percibe los mayores ingresos y
¢l que efectiia los gastos mdis considerables, al punto que
el volumen de estos tdltimos viene a constituir un aspecto
de trascendental importancia en el desarrollo de la vida
ceondmica de los paises. Por su lado, al banco central
corresponde dirigir la politica monetaria, controlar y ajus-
tar el crédito en la forma que mejor convenga al interés
econémico nacional. De esta suerte, resulta —y ello con
mas frecuencia que la que seria de desearse— que las
multiples operaciones financieras del Estado vienen a cau-
sar, dentro de determinadas circunstancias, efectos per-
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turbadores en las condiciones del mercado monctario v en
los tipos de cambio, y, en no pocos casos, a actuar en forma
contraproducente con respecto a la politica crediticia se-
guida por el banco central. Ante estas situaciones, aparte
de prestar su asesoria técnica, el hanco central deber:
actuar prontamente, tomando todas Tus medidas que extime
necesarias y oportunas.

El Banco de Inglaterra y los Dancox de la Rexerva
Federal de los Estados Unidos, prestan maltiples servicios
como agentes y consejeros de la Tesoreria, v también 2
lag demés instituciones gubernamentales. La Tesorerin
les ha confiado diversos trabajos, como: distribucién de
sus valores (bonos, letras o pagarés) ; recibir las emisio-
nes de las suseripciones nuevas y entregar los valores a
los suscriptores; pagar los cupones (e interés v liquidar
lag obligaciones vencidas, etc.

Los bancos centrales también prestan ul Fstadn cer-
viciog de agencia especial. pues en todos los pafses en loz
que se han establecido fondos de estabilizacién o de iguala-
cién de cambios, o que han suscrito acuerdos de pagos o de
compensacién con otros paises, la administracién de tales
fondos v convenios ha quedado bajo Ta responsabilidad de
los bancos centrales.

El aspecto que =& dextica romn el mas importante v
de mayor trascendencia, en las relaciones financieras entre
los bancos centrales v sus respectivos gobiernos, es el rela-
tivo a los adelantos de fondos que los primeros propor-
cionan a los segundos. Esta obligacién de los bancos cen-
trales de efectuar tales adelantos, es algo asi como el pre-
cio que éstos deben pagar por el privilegio de emisién que
el Estado les ha concedido; v en el caso de no pocos bancos
centrales, tal privilegio fue obtenido precisamente a cambio
de adelantos al gobierno. Tal el caso del Banco de Ingla-
terra, al eual, en 1800, el gobierno va le dehia una suma
de més de catorce millones de libras.



55

El Banco de Francia habia hecho ya importantes prés-
tamos al gobierno, antes de 1914, pues desde el afio 1857,
cada renovacidon de su concesiéon y de su privilegio de emi-
sién, fue condicionado 2 que concediera un préstamo per-
manente al gobierno.

Hasta el afio 1914, parece ser que las relaciones finan-
cieras entre el Estado y el banco central, se normaban
merced al convencimiento que prevalecia en ambas partes
de que, en aras de una politica fiseal sana, convenia hacer
al Estado —avparte del préstamo especial o permanente
como compensacién por el monopolio de emisién—, sola-
mente aquellos préstamos que fueran g plazos relativamente
cortos y pagaderos con la recaudacion de impuestos.

Esta magnifica tradicién se basaba en el reconoci-
miento de que la concesién de adelantos al gobierno por
el Banco Central, implica no sélo un aumento directo de
Ia cantidad de dinero en circulacién, sino un incremento
también en los depésitos bancarios, hecho que se traduce,
consecuentemente, en una mayor capacidad de los bancos
nara hacer méis inversiones, préstamos y descuentos, es
decir, que los pone en condiciones de expandir, en conside-
rable escala, el crédito bancario. Es obvio, pues, que la
concesién de adelantos al gobierno por el banco central,
constituve una fuente potencial de inflacién y, lo que es
mas, limita, muy ostensiblemente, el control que, sobre el
mercado de dinero, debe ejercer el banco central como
autoridad monetaria del pais.

Las ingentes necesidades financieras de los Estados
para hacer frente a sus multiples responsabilidades, pue-
den agruparse, en lo que a plazo respecta, en dos clases:
a corto plazo y a largo plazo. Las primeras obedecen a los
frecuentes desequilibrios presupuestales motivados por la
circunstancia, muy explicable, de que los ingresos no se
produzean en la época oportuna para hacer frente a los
egresos, y como estos ultimos son siempre de caricter ur-
gente, los gobiernos se ven precisados a proveerse de fon-
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dos en alguna forma, siendo la mas comin la de emitir
Letras de Tesoreria, cuyos vencimientos oscilan entre tres
meses y un afio. El comprador de tales documentos resul-
ta ser, casi invariablemente, el Banco Central. Tal pro-
cedimiento resulta casi obligado en paises en que no existe
un mercado para tales valores.

Las necesidades a largo plazo de los Estados, derivan
de las obras de largo aliento que, por imperativo del pro-
greso ¢ para dar ocupacién, tienen qué llevar adelante,
como carreteras, puertos, escuelas, hospitales, ete. Las
deudas en que incurren los Estados para agenciarse los
fondos para tales objetivos, estin representados, general-
mente, por Notas o Bonos del Tesoro,

Por razén de las necesidades a que hemos hecho re-
ferencia, resulta que los Estados o gobiernos, urgidos de
dinero, se constituyen, las méis de las veces, en prestatarios
muy exigentes. Partiendo de este hecho, las legislaciones
modernas de los Bancos Centrales, contemplan, casi siem-
pre, alguna disposicion legal que funcione a manera de
dique para contener la inmoderada presién de créditos por
parte de los Estados, como medio de evitar la inflacién y
la inestabilidad monetaria que, de otra manera, se pro-
ducirian.

Una ojeada a las relaciones financieras entre los go-
biernos y los bancos centrales, durante el dltimo siglo, po-
ne de manifiesto toda una gama de tendencias alternati-
vas —crecientes y decrecientes— en lo que toca a la pre-
sion ejercida por los primeros sobre los segundos, al re-
querir ayuda financiera.

Sobre este particular, me parecen muyv atinados los
siguientes conceptos de M. H. de Kock 1:

“Es importante que la verdadera posicién relativa en-

tre el gobierno y el banco central en asuntos de politica
monetaria sea aceptada por ambos. Ha de reconocerse al

* Banca Central, 3% Edicion, pag. 65.
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primero como la autoridad final responsable de trazar la
politica monetaria y fijar el patrén monetario del pais, y
al banco central como al responsable de ejecutar la pri-
mera y mantener el segundo, con la responsabilidad conexa
de salvaguardar el bienestar econémico nacional segin su
leal saber y entender. EI gobierno, en virtud de estas res-
ponsabilidades, no sélo debe consultar al banco central al
formular la politica monetaria, sino que debe concederle
libertad y ayuda al ejecutarla. Por otra parte, el banco
central no debe olvidar las circunstancias dificiles Y ago-
tadoras en que una guerra prolongada y una depresién
econdmica aguda colocan al gobierno”.

. “En resumen, el gobierno y el banco central tienen
intereses mutuos y deberes y responsabilidades comple-
mentarios. EI primero, como representante de la Nacion,
debe tener el apoyo, el respeto, la simpatia v el consejo
central, en tanto que éste, como centro del sistema banecario
¥y monetario de la Nacién, tiene derecho a lo mismo por
parte del gobierno. Ninguno debe tratar de ejercer una
presién indebida o pedir del otro inmoderadamente. Am-
bos han sido organizados con el propésito de servir el inte-
rés publico en sus respectivos campos, y si el mayor bien
puede alcanzarle sélo mediante una cooperacién cabal y
la consideraciéon mutua de los deberes y responsabilidades
del otro, de la falta de ambos s6lo puede venir el mal”.

En los parrafos anteriores se ha hecho una exposicién
histérico-doctrinaria de la funcién de los bancos centrales
como banqueros, agentes y consejeros del gobierno. He
mos dicho que el aspecto que se destaca como el mis im-
portante en las relaciones financieras entre los bancos cen-
trales y sus respectivos gobiernos, es el relativo a los ade-
lantos de fondos que aquéllos proporcionan a estos dltimos,
toda vez que los servicios que les prestan como agente fis-
cal y consejero, no entrafian mayores problemas. Es por
ello que nuestros comentarios girardn, especialmente, en
torno a la funcién que, como banquero de nuestro gobierno,
ha venido ejerciendo el Banco de Guatemala.
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La Ley Orginica del Banco de Guatemala dedica el
Capitulo VI del Titulo IV, a las relaciones de nuestro
Banco Central con el Estado. El Articulo 111, que es el
primero de los trece que componen este capitulo, senala
concretamente al Banco de Guatemala como la entidad que
ejercerd tales funciones, en los siguientes términos: “El
Banco de Guatemala ejercera las funciones de consejero,
agente fiscal y banquero del Estado”.

Aunque, como acabamos de indicarlo, nuestras consi-
deraciones v comentarios giraran especialmente al rededor
de la funcion del Banco de Guatemala como banquero del
Estado, creemos del caso hacer un resumen de los servicios
que, en su condicién de Agente Fiscal y Consejero, presta
al gobierno. Los primeros podemos sintetizarlos en los
cuatro sicuientes:

a) Reeawdoceinn do imprestos:

Para llenar esta finalidad, el Banco de Guatemala
tiene establecidas, al presente, doce agencias en distintos
departamentos de la Repiiblica, y es posible, segin esta-
mos informados, que antes que termine el afio 1956, haya
fundado una agencia en cada uno de los departamentos del
pais.

b) Negociacion de valores:

Para llevar a cabo este importante servicio, funciona,
dentro del Banco de Guatemala, una institucién denomina-
da “Fondo de Regulacion de Valores”. Esta Institucién,
que es distinta de la del Banco de Guatemala, es adminis-
trada por esta ultima por delegacion del Estado. La ad-
ministracién se lleva a cabo mediante una “Comisién de
Valores” que esta integrada por el Presidente y el Gerente
del Banco y por los Ministerios de Hacienda y de Econo-
mia.
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¢) Acumulacion de Fondog de Awmortizacion:

El Banco de Guatemala es el fideicomisario de valores
gubernamentales v municipales, y, como tal, acumula e

o

invierte los fondos de amortizaicon respectivos.

d) Preparacion de Reglamentos para emisiones de
valores:

Este es otro de los servicios que el Banco de Gua-
temala presta al Estado, en virtud de su funcién como
Agente Fiscal. Para ello el Banco cuenta con departa-
mentos técnicos, como son: el Departamento de Estudios
Econémicos, el Departamento de Cambios, Créditos y Va-
lores, el Departamento de Asesoria Juridica y la Superin-
tendencia de Bancds.

En su caridcter de Consejero, el Banco de Guatemala
presta, entre otros, los siguientes servicios: asesoramiento
en la emisién de leyes destinadas a regular aspectos rela-
cionados ¢on la economia nacional; preparacién de planes
financieros; integracién de comisiones nacionales para estu-
dio de problemas econémicos; informaciones sobre la situa-
cion econdémica del pais, ete.

Como se ve, estos servicios son de la mayor importan-
cia, v es obvio que serdn méis valiosos y eficaces, mientras
mas oportunamente sean requeridos por el Estado.

Al enfocar nuestra atencién hacia la funcién del Ban-
co de Guatemala como Banquero del Estado, queremos
recordar lo que dijimos en la exposicién doctrinaria con
que iniciamos este captiulo, cuando subrayamos el hecho
de que casi todas las legislaciones bancarias modernas con-
tienen alguna disposicién legal destinada a funcionar a
manera de “dique”, ante la inmoderada presion crediticia
por parte de los Estados.

Pues bien, la Ley Organica del Banco de Guatemala
contempla su “dique” —al menos, ese parece que fue el
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intento de sus legisladores— en el inciso d) de su Articulo
85, que literalmente dice:

“Redescontar, descontar, comprar y vender letras de
cambio, aceptaciones, pagarés y otros documentos de cré-
dito, con vencimiento no mayor de un afio computado desde
la fecha de su adquisicion por el Banco, que resultaren de
operaciones relacionadas con el otorgamiento de créditos
al Estado y o las entidades publicas, y acordar adelantos
por plazos fijos que no excedan de un afio con garantia de
tales documentos; siempre que se trate de operaciones le-
galmente autorizadas y garantizadas por el Gobiermo de
la Repiblica™,

“El importe total de los fondos que invierta el Banco
de Guatemala en la adquigicién o admision en garantia
de los documentos a que se refiere este inciso, no excederd
del 10% del promedio anual de los ingresos ordinarios que
el Tesoro nacional hayae percibide em efectivo durante los
tres aflos anteriores”.

El inciso transcrito forma parte, como ya se indicd,
del Articulo 85 de la Ley que estamos considerando, articu-
lo que sefiala las operacioneg de crédito que, Gnicamente
con las instituciones bancarias del pais, podra efectuar
el Banco de Guatemala. Y el inciso d), transerito, con-
creta las operaciones de orden publico que podra finan-
ciar. La parte final del iltimo parrafo, subrayada, seria
la.que, de conservar toda gu vigencia, constituiria el “di-
que” a que hemos aludido,

No sabemos hasta donde haya sido respetado el li-
mite del 10% a que hace referencia, antes del 22 de julio
de 1953, fecha en que fue emitido el Decreto N? 1001 del
Congreso de la Repiblica, pues, a partir de esta disposi-
cion legal, el limite en referencia dejé ya, por ley, de ser
operante. La parte conducente del Decreto en custién,
dice: ... Para el efecto, el Ministerio de Hacienda y Cré-
dito Publico, previa intervencién del Tribunal y Contralo-
ria de Cuentas, podrd emitir Letras de Tesoreria durante
un ejercicio fiscal cuando las circunstancias lo demanden
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a4 su juiclo, hasta el 109 del monto que estuviere pendien-
te de percibirse, de acuerdo con lo estimacién de ingresos
ordinarios y extraordinarios del Presupuesto autorizado
para el ejercicio fiscal de que se trate...” La parte trans-
crita estd contenida en el primer parrafo del primer ar-
ticulo . El ultimo parrafo de su Articulo 29 dice: “El Fon-
do de Regulaciéon de Valores del Banco de Guatemala,
colaborard para lograr la colocacién v venta de las Letras,
v el Banco de Guatemala deberd adquirirles, pudiendo
redescontarlas o negociarlas en cualquier otra forma”.
Aunque se trata del mismo porcentaje, la base para calcu-
larlo es completamente distinta, pues ya no es sobre el
promedio anual de los ingresos de los iltimos tres afios
—como lo indica el inciso d), del Articulo 85 de la Ley
Organica del Banco de Guatemala, arriba transerito—, sino
como se ve, sobre la estimacidn de los ingresos del Pre-
supuesto del ejercicio fiscal de que se trate.

Dos cosas son, a nuestro juicio, deplorables en el De-
creto 1001 que estamos comentando: a) que el 10% va
no se calcule sobre una base cierta, como era el promedio
anual de los ingresos de los tres afios anteriores, sino sobre
una estimacién que, aun siendo bien intencionada, puede
estar completamente alejada de la realidad; b) que se trate
de una imposicién para el Banco de Guatemala, pues la
redaccién del parrafo del Articulo 29 transcrito, es ter-
minante, no deja lugar a dudas, al indicar que “el Banco
de Guatemala deberd adquirirlas” (las Letras de Tesore-
ria). Tal imposicién esti, obviamente, refiida con el in-
ciso d), que hemos venido considerando, y con la autono-
mia que le asegura al Banco de Guatemala, el Articulo 59
de su Ley Orgénica.

Ahora bien, los comentarios resultan dispensables, si
se considera que el porcentaje del 10% que fija el Decreto
1001, fue aumentado al 15% por Decreto N? 53 de fecha
16 de agosto de 1954, y al 209, segtlin el Reglamento para
la Emisién de Letras de Tesoreria Presupuestales 1955-



62

1956, de fecha 23 de julio de 1955. La explicacion de extos
aumentos, quizd se encuentre en las circunstancias muy
especiales que, sin duda, confronté la hacienda publica al
iniciarse el nuevo ordenamiento politico de nuestro pais,
en julio de 1954.

En lo que respecta a la adquisicién de Notas y Bonos,
que son documentos a més de un afio de plazo, el Banco
de Guatemala esta facultado para adquirirlos, siempre que
su plazo no exceda de diez afios, de conformidad con el
Articulo 107 de su Ley Organica. En lo que toca a la
cantidad que nuestra institucién Central puede invertir en
tales valores, la Ley en referencia no fija, taxativamente,
un limite, pues Gnicamente sefiala, como condicién para
adquirirlos, que las reservas netas del Fondo de Estubi-
lizacién Monetaria excedan del 25% del promedio anual
de las ventas de divisas durante los tres afios anteriores.
Sin embargo, el Banco de Guatemala acostumbra, en tales
casos, determinar previamente un limite o “margen de
inversién”, restando del monto de las reservas netas dcl
Fondo de Estabilizacion Monetaria, el 25% del promedio
anual de las ventas de divisas de los dltimos tres anos.

Cabe indicar que, ya sobre la marcha de las operacio-
nes, si existe un limite a la inversién en valores del tipo
que estamos considerando, pues el producto de la compra,
por parte del Banco de Guatemala, de esos valores, se des-
tina, en su mavor parte, a financiar el costo de la impor-
tacion de bienes de capital. Tal importacién rebaja, na-
turalmente, las reservas internacionales, y es de suponerse
que los autores de la Ley Organica del Banco de Guate-
mala, hayan considerado que no habria peligro alguno,
mientras el nivel de tales reservas se mantuviera por en-
cima del 25% en referencia.

No estimamos de importancia para el presente trabajo,
hacer referencia al monto de los fondos adelantados o pres-
tados por el Banco de Guatemala al Estado, en el curso de
los nueve afios t1anscurridos a partir de la fundacion del
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banco de buancos de nuestro sistema bancario nacionsl.
Nos ha parecido de mayor interés y de mayor provecho,
considerar y comentar, brevemente, los aspectos legales y
métodos usados en las relaciones financieras entre el Go-
bierno de la Repiblica vy la Institucion Central, toda vez
que la magnitud de los créditos concedidos, sélo sera una
resultante de las autorizaciones legales en funcién de la
urgencia y frecuencia de las necesidades crediticias del
Estada.

CONSIDERACIONES

La exposicién que antecede, nos permite hacer las si-
cuientes consideraciones:

a4) Que la experiencia histérica v la doctrina sobre la
materia, concuerdan en sehalar la triple funcion
de agente Fiscal, Banquero v Consejero, como una
de las mas dificiles de ejercer por parte de los
Bancos Centrales, por cuanto en ella entran en
juego, por un lado, los recursos limitados del Ban-
co Central y su responsabilidad de mantener una
politica monetaria sana; y, por otro, un gobierno
urgido de necesidades crediticias casi ilimitadas y
con un poder que raras veces reconoce un limite;

b) Que, como se ha visto, el Banco de Guatemala no
ha sido una excepcion en lo que toca a verse limi-
tado en su autonomia, frente a la presion crediticia
por parte del Estado;

¢) Que, a nuestro juicio, los controles y limitaciones
que consistan en meras formulas legales, son ine-
ficaces;

) Que en tratindose de los anticipos y créditos al
Estado, el monto es mucho menos importante que
su destino; que, por lo mismo, ¢l hecho de que se
disponga de un amplio margen de inversion, en
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marnera alguna justifica que se olorgue un crédito
cuya conveniencia no esté razonablemente demos-
trada;

e) Que ningun dique de tipo legal, puede sustituir,
ni mucho menos superar, al buen entendimiento
que, necesariamente, debe privar entre un gobierno
vy su banquero, cuando aquél y éste han llegado 2l
convencimiento de que la mas alta, conveniente v
eficaz norma de conducta por parte de ambeas,
serd aquélla que consista en el mutuo respeto a
sus respectivos derechos, y a prestarse la mas justa
v franca colaboracién;

f) Que la critica hecha al Decreto 1001, no significa
que seamos de opinién que el Banco de Guatemala
deba reducir sus inversiones en valores del Esta-
do: no, al contrario, creemos que es de la méas alta
conveniencia que las aumente, siempre que el des-
tino de los fondos sea el mas indicado por las con-
diciones econdémicas del pais. TUnicamente hemos
tratado de subrayar nuestra inconformidad con el
procedimiento contenido en tal Decreto; y

2) Que, hasta donde estamos informados, el Banco de
Guatemala ha cumplido, en forma ampliamente
satisfactoria, las funciones de Agente Fiscal v Con-
sejero del Estado.

CONCLUSION

Con base en todo lo expuesto en el presente capitula,
opinamos que el Banco de Guatemala ha ejercido con efi-
ciencia las funciones de Banquero, Agente Fiscal v Conse-
jero del Estado, que le asigna el Articulo 111 de su Ley
Orgénica, ya que la Gnica salvedad hecha con relacién a
la limitacién de su autonomia, no le es directamente im-
putable, Ademdas, tenemos razones para pensar que Sse
trata de una anomalia pasajera, que muy pronto hahri de
ser reparada.



CAPITULO III

EL BANCO DE GUATEMALA COMO GUARDIAN DE
LAS RESERVAS DE EFECTIVO DE LOS BANCOS DEL
SISTEMA

Desde el siglo XVIII, los bancos privados descubrieron
que les reportaba grandes ventajas tener una cuenta con
el banco central, ya que los billetes de éste eran los que
gozaban de mayor confianza y alcanzaban mayor circula-
¢ién. Con el transcurso del tiempo, se acentud esta tenden-
cia a mantener, cada vez, mayores sumas en el banco, al
punto que llegé a ser tradicional confiarle su efectivo so-
hrante. Esto sucedié primeramente en Inglaterra, y des-
pués, por virtud del mismo proceso evolutivo, se convirtié
también en préctica corriente en otros paises.

Sin embargo, esta practica que principié siendo un acto
voluntario, nacido de la iniciativa de los bancos comercia-
les, vino, con el transcurso del tiempo, a constituir un
requisito legal que figura en la actualidad en las mas de
las legislaciones bancarias de aquellos paises cuya orga-
nizacién bancaria tiene por centro un banco central, es
decir que, por otro lado, al punto de vista técnico, devino
como un nuevo principio de banca central. Esta calidad
la alcanzd, ostensiblemente. cuando se establecié, en 19183,
el Sistema de Reserva Federal en los Estados Unidos,
pues en la legislacién que dio vida a este nuevo sistema,
aquel requisito se destacé como esencial para que la nueva
estructura bancaria llenara las metas que los legisladores
y técnicos habian tenido en mente al darle cima. En efecto,
se estatuyé que los bancos asociados estaban obligados a
inmovilizar, en los bancos de la Reserva, con caracter de
encaje bancario, una suma minima (porcentaje) en pro-
porcién a sus obligaciones por concepto de depdsitos.
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Es muy digno de subrayarse ¢l hecho de que aun en
aquellos paises en donde no es una obligacién para los
bancos el constituir esta reserva bancaria —por no haber
una disposicion legal en tal sentido—, los bancos siempre
trasladan al banco central sus recursos de efectivo exce-
dentes.

Este aporte al banco central por parte de los bancos
del sistema, ya sea por virtud de una disposicién legal o
por un acto voluntario de los bancos, ha venido a forti-
ficar a los bancos centrales, poniendo a su disposicion ma-
yores recursogs que les permiten ampliar sus programas
de inversion y, al mismo tiempo, sus digponibilidades para
atender oportunamente lag solicitudes de adelantos o re-
descuentos de log mismos bancos,

Sin embargo, los encajes bancarios —nombre con ei
que corrientemente se les designa en los paises donde su
constitucion obedece a un requisito legal— tienen, aparte
de la ventaja financiera considerada, dos finalidades muy
importantes y bien definidas. Una de ellas consiste en
asegurar, tanto como sea posible, la liquidez de las insti-
tuciones, garantizando su responsabilidad frente a sus
acreedores por depdsitos a la vista, a plazo, de ahorros y,
en general, por sus obligaciones depositarias.

Algunos piensan que eg ésta la funcién mas impor-
tante de los encajes bancarios, por cuanto la liquidez que
propugna, es uno de los requisitos o condiciones mas ne-
cesariog con que debe contar siempre una institucién ban-
caria, no solamente para mantener su prestigio como tal,
gino porque sin ella no le seria posible desenvolverse en
forma adecuada para alcanzar el maximo grado de efi-
ciencia en lo que toca a sus operaciones ordinarias, asi
como para poder salir airosa frente a la posibilidad de un
retiro imprevisto de un fuerte porcentaje de las sumas
que se le han confiado.
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Sin embargo, son méas los que opinan que la funcién
primordial y trascendente de los encajes, es la que des-
empefian como mecanismo que amplia o reduce “la base del
crédito”, es decir, como un instrumento para controlar el
crédito bancario, en lo que a su magnitud, y ain a su des-
tino, se refiere. No discuten la importancia de la liqui-
dez para los bancos, antes bien la consideran muy deseable
v muy conveniente, pero estiman que, por virtud de la
avuda de tipo financiero que propicia el banco central a
los bancos del sistema, tal funcién ha dejado de ser vital,
toda vez que si en un momento dado un banco comercial
se viera incapacitado para atender prontamente a una de-
manda de retiro de fondos, la institucién central se los
nroveeria de inmediato, y la situacién problemética habria,
asl, desaparecido rapidamente, sin trascendencia ni com-
plicacién algunas.

En los paises donde no se realizan operaciones de mer-
cado abierto (el caso de Guatemala), la altima funcién que
estamos considerando ha llegado a perfilarse como el ins-
trumento por excelencia del crédito bancario, desde el
dngulo de la politica crediticia del banco central respec-
tivo. En efecto, una modificacién, por leve que sea, de la
tasa de encaje, se traduce, automaticamente v osten-
siblemente, en un aumento o en una disminucién de la ca-
pacidad crediticia de los bancos comerciales, pues es obvio
que si la suma inmovilizada en el banco central como en-
caje, aumenta, el banco comercial dispone de un margen
menor para sus inversiones v operaciones ordinarias; que
¢i disminuye, se produce la situacién contraria.

Es, pues, en este sentido, y desde este punto de vista,
que las reservas bancarias (encajes) constituyen un re-
sorte poderoso, un instrumento valioso de control credi-
ticio, puesto a disposicién de las autoridades de los bancos
centrales. De ahi que la custodia de tales reservas, haya
devenido como una de las funciones mas importantes y mas
caracteristicas de la hanca central moderna.
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El monto de las tasas de encaje varia segun el grado
de exigibilidad de las obligaciones a encajar, siendo mas
alto para aquéllas cuyo grado de exigibilidad sea mayor
como es el caso de los depdsitos a la vista (monetarios).
Varia también de un banco central a otro, segin la poli-
tica crediticia seguida por sus autoridades.

Con relacién a los encajes bancarios, la Lev Organica
del Banco de Guatemala establece en su Articulo 63 que:
“Los bancos estaran obligados a mantener constantemente
en el Banco de Guatemala, en forma de depédsito de inme-
diata exigibilidad, una reserva proporcional a las obliga-
ciones depositarias que tuvieren a su cargo, la cual se deno-
minara “encaje bancario”. Los “encajes bancarios” debe-
ran alcanzar, por lo menos, los montos minimos que esta-
blezca la Junta Monetaria, conforme a los preceptos de esta
ley. La obligacion de mantener los “encajes bancarios™
se extiende a todas las instituciones bancarias nacionales
v extranjeras que operen en el pais, ya sean privadas,
mixtas u oficiales”.

El Articulo 64 de la misma ley, fija los limties maximo
vy minimo dentro de los cuales la Junta Monetaria podra
determinar, de manera general y uniforme, los encajes
bancarios para las diversas clases de depdsitos en moneda
nacional. Los limites que fija son: el minimo, 10%; el
maximo 50%. También faculta a la Junta Monetaria, el
articulo en referencia, a exigir encajes bancarios aun ma-
yores del 50% para cualquier aumento futuro, en el monto
de los depdsitos, que exceda de la cantidad existente en los
bancos a la fecha en que se hubiere acordado esta medida.

Asimismo, el Articulo 65 deja a discrecion de la Junta
Monetaria prohibir o autorizar, a los bancos del sistema,
la recepcion de depdsitos en monedas extranjeras.

Finalmente el Articulo 67 de la ley que estamos consi-
derando, contempla las siguientes cuatro clases de deposi-
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tos en moneda nacional: depdsitos monetarios, depésitos
de plazo menor, depdsitos de plazo mayor y depésitos de
ahorro. Para los depositos en monedas extranjeras con-
templa tinicamente: depésitos de plazo menor y depésitos
de plazo mayor. lLas clases de depodsitos mencionadas, las
define el citado articulo en la forma que sigue:

“Depébsitos monetarios” son los exigibles a simple re-
querimiento del depositario (debiera decir depositante) o
acreedor, mediante la presentacién de cheques; “Depési-
tos de plazo menor” son los pagaderos dentro de un término
no mayor de 30 dias o sujetos a un aviso previo a su pago,
que no exceda de dicho lapso; “Depositos a plazo mayor”
son los pagaderos dentro de un término mayor de 30 dias
o sujetos a un aviso previo a su pago, que exceda de dicho
lapso; “Depésitos de ahorro” son los constituidos por las
obligaciones exigibles en las condiciones especiales conve-
nidas con el ahorrante o establecidas por las leyes que re-
gulan el ahorro”.

Las definiciones para los depésitos de plazo menor v
de plazo mayor, en monedas extranjeras, son las mismas
que para los depdsitos en moneda nacional, de la misma
clase.

Los encajes bancarios, fijados por la Junta Monetaria,
en vigor desde el 1° de julio de 1946, son los siguientes:

a) Para depdsitos en moneda nacional:

Depdsitos monetarios . 25%
Depositos de plazo menor 25%
Depésitos de plazo mayor 109
Tlepésitos de ahorro 100

b) Para depésitos en monedas extranjeras:

Depésitos de plazo menor 25%
Depésitos de plazo mayor e
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Como los cncajes bancarios por concepto de depodzitos
en monedas extranjeras, son, hasta el momento, insignifi-
cantes, concretaremos nuestra atencién a los encajes ban-
carios en moneda nacional, permitiéndonos hacer los si-
guientes comentarios:

Destacamos, en la parte introductoria de este capi-
tulo, la singular importancia que tienen los encajes banca-
rios, considerandolos como un instrumento valioso de con-
trol crediticio puesto a disposicién de las autoridades de
los bancos centrales; que, desde este punto de vista, ac-
tdan como un mecanismo que amplia o reduce la base del
crédito; que, mediante ellos, puede controlarse no sola-
mente la magnitud, sino que atn el deztina del erddito han-
Cario.

Suhrayamos también, en la parte introductoria, que
lns enecajes bancarios llenan, ademés, una importantisima
funcién de liquidez para los bancos comerciales, por cuan-
to les garantiza, en tiempos normales, el contar con las
disponibilidades necesarias para hacer frente a los retiros
de los fondos que, en concepto de obligaciones depositarias,
se les han confiado.

Siendo tal la importancia de los encajes bancarios.
por una parte, y por otra, siendo casi inadmisible aceptar
aue las condiciones crediticias de nuestra economia no
hayan variado a lo largo de los dltimos diez afios, surge,
como cosa muy natural, la pregunta: ;por qué la Junta
Monetaria no ha cambiado o modificado, las tasas de en-
cajes bancarios en referencia, desde el 1° de julio de 19467
Est4 ampliamente facultada para ello, de conformidad con
el inciso k) del Articulo 30 de la Ley Organica del Banco
de Guatemala. Siendo que desconocemos una respuesta
categorica sobre el particular, intentaremos dar, subjetiva-
mente, alpunas respuestas tratando de explicarnos el por
qué de tan inamovible politica, Para ello dividiremos la
pregunta en sus doz naturales comnanentes: Jpor qué no
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he aumentado los eneajes bancarios? (Por qué no los ha
rebajado?

Pensamos que, posiblemente, la Junta Monetaria no
ha juzgado conveniente aumentar los encajes bancarios,
considerando que tal hecho implicaria una disminucién au-
tomatica del margen de inversién por parte de los bancos
afcetos, y que ello podria, por otra parte, llevar a situacio-
nes de desencaje a més de un banco del sistema. Pcr otro
lado, tal medida producird un reforzamiento de la liquidez
de tales instituciones.

La rebaja de los encajes, produciria les efectos contra-
rios, es decir, por un lado aumentaria el margen de inver-
sién de los bancos, capacitandolos para un volumen mayor
de crédito, y, por otro lado, se produciria el natural de-
bilitamiento de su liquidez.

Quizé esta Gltima medida la haya desechado la Junta
Monetaria temiendo propiciar, con ella, una situcién in-
flacionaria motivada por un inmoderado crecimiento de eré-
dito bancario.

Cabe admitir también, como una posibilidad, que el
sfatw quo en que se han mantenido los porcentajes de los
encajes bancarios, desde la fundacién del Banco de Guate-
mala, obedezea a la atencién preferente que nuestra autori-
dad monetaria se haya visto obligada a prestar a otros
problemas que ha considerado mas importantes o, al me-
nos, mas urgentes que el aspecto que ahora nos preocupa.

Finalmente, después de considerar las suposiciones
anteriores como posibles respuestas a la pregunta formu-
lida, nos inclinamos por creer que lo més propable es que
Ia Junta Monetaria, después de considerar el pro y el
centra de los aumentos o rebajas del encaje bancario, le
haya parecido, desde un principio, menos riesgoza, y mas
viable, como politica de control crediticio, el otorgamiento
de adelantos a los bancos, que el modificar, con alguna fre-
cuencia, los encajes bancarios segln la oferta v demanda

del erédito financiado por los hanens del ¢istema,
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La ultima suposicion parece estar ampliamente corro-
borada por las estadisticas bancarias, las cuales acusan,
desde los primeros anos de la fundacién del Banco de Gua-
temala, una cifra mds que considerable en lo que respecta
a los adelantos concedidos y utilizados por los bancos del
sistema.

Al tratar del Banco de Guatemala en su condicién de
prestamista de @ltima instancia, consideraremos con mas
detenimiento esta politica de adelantos a que hemos hecho
referencia,

La politica de control crediticio, mediante los adelan-
tos, es, doctrinariamente hablando, defendible, pues tiene
ventajas ostensibles como son, el ser aprovechados los re-
cursos obtenidos mediante los adelantos, por los propios
banecos que los han solicitado; permite, asimismo, una ma-
vor vigilancia sobre los destinos de los créditos.

Contra las ventajas mencionadas existen desventajas
muy dignas de consideracion. A ellus haremos referencia
en otro capitulo de este trabajo.

Nuestra pregunta, pues, queda en pie, toda vez que
las respuestas que hemos dado pueden estar muy lejos de
la realidad.

Entendemos que &i ha ‘habido disposiciones de la
Junta Monetaria sobre materia de encajes, como las que
fueron dadas en su Resolucién N? 1301 de fecha 22 de
mayo de 1953; pero éstas no modificaron en nada los por-
centajes a que hemos hecho referencia, sino que tuvieron
por finalidad sujetar a encaje los margenes por girar
derivados de préstamos de entrega gradual, por conside-
rarlos asimilables a Depositos Monetarios o a Depdsitos
de Plazo Menor, en los casos en que tal reselucion con-
templa.

Finalmente, no se nos escapa que nuestra pregunta
puede tener una respuesta simplista: que los encajes ban-
carios fijados en julio de 1946 no han sido medificados
porque la Junta Monetaria no lo ha considerado necesario.
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Nuestra inquietud, sobre el particular, proviene de
considerar que algunos paises, entre ellos México, estin
ensayando —y parece que exitosamente— la politica de los
encajes come medio de encauzar los créditos hacia los des-
tinos méas indicados por las condiciones econémicas. Y
siendo que la estructura de la economia de México no di-
fiere mucho de la nuestra, no seria infundado pensar que
tal politica podria también dar buenos resultados en nues-
tro medio, v que, al menos, valdria la peny ensavarla.

CONSIDERACIONES:

La exposicién doctrinaria y legal, que antecede, nos
permite hacer los siguientes comentarios y consideraciones:

@) Que la doctrina sobre la materia asigna a los en-
cajes bancarios una triple importancia: en primer
lugar, vigorizan a los Bancos Centrales al poner
a su disposgicion cantidades considerables de efec-
tivo, que pueden ser invertidas provechosamente;
son una garantia de liquidez para los bancos del
sistema, frente a sus obligaciones depositarias; fi-
nalmente, constituyen un instrumento valiose de
control crediticio;

b) Que de conformidad con nuestra legislacién ban-
caria, es obligatorio para les bancos que operen
el pais, la constitucién de encajes bancarios en el
Banco de Guatemala;

¢) Nos ha parecido conveniente subrayar el hecho de
¢ue la Junta Monetaria —organismo que tiene a su
cargo la determinacién de la politica monetaria,
cambiaria y crediticia de la Republica y la direc-
cion suprema del Banco de Guatemala—, no haya
medificado, hasta el presente, las tasas de encaje
que fij6 el 19 de julio de 1946
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d) Pensamos que la expericncia de los casi diez afios
transcurridos desde la fundacion del Banco de Gua-
temala, amerita una revisién de la politica segui-
da en materia de encajes bancarios. Creemos que
el utilizar estos tltimos como instrumento de con-
trol crediticio, traeria, muy probablemente, resul-
tados saludables para nuestra economia, pues con-
sideramos que tal medida propiciaria mejores con-
diciones crediticias.

CONCLUSIONES:

12_T.0s balances del Banco de Guatemala, los balances
de los bancos del sistema y lag estadisticas de la Su-
perintendencia de Bancos, ponen de manifiesto que
nuestro banco de bancos ha cumplido, desde su fun-
dacién, con la funciéon de Banca Central, de ser el
guardidn de las reservas en efectivo de las institu-
ciones bancarias del pais, con lo cual ha dado cumpli-
miento al Articulo 63 de su Ley Orgénica.

228__Lo expresado en nuestras consideraciones ¢) y d), no
implica, en manera alguna, que estemos en condiciones
de afirmar que una politica distinta de la seguida en
materia de encajes, habria sido mejor. Solamente la
experiencia de un lapso considerable, a lo largo del
cual se hubiera cambiado la politica en cuestién, po-
dria informarnos, con la elocuencia de las cifras,
cual de las dos politicas es la mdas aconsejable. Es
por ello que hemos creido conveniente sugerir el
cambio,



CAPITULO IV

EL BANCO DE GUATEMALA CCOMO GUARDIAN DE
LAS RESERVAS INTERNACIOCNALES DE LA NACION

Esta cuarta funcién, que ha venido a caracterizar a
los bancos centrales, surgié como una consecuencia légica
de las dos funciones ya consideradas, de emisién y guardian
de las reservas en efectivo de los bancos del sistema. En
efecto, tan pronto como un banco obtenia el monopolio to-
tal o parcial de la emision de billetes, y a medida que la
circulacion de éstos aumentaba, los demas bancos se veian
obligados a entregarle una parte considerable de sus re-
servas metdlicas, a fin de capacitarlo para poder atender
la creciente demanda de billetes que, como unico emisor,
tenia que satisfacer. De manera que los bancos centrales
se convirtieron en guardianes de las reservas metalicas,
v también de las divisas en no pocos casos, como una con-
trapartida de su emisién de billetes y de tener en sus ur-
cas el efectivo excedente de los bancos comerciales.

En las idltimas décadas, ha sido mucho mas ostensible
la concentracién, en los bancos centrales, de las reservas
metilicas —oro particularmente— a causa de las restric-
ciones legales con respecto a los movimientos y tenencia
de este metal, motivadas, en primer lugar, por la suspen-
sion del patrén oro en muchos paises y, después, como
corolario de las condiciones de guerra y medidas de emer-
gencia. Al extremarse estas Gltimas, las restricciones abar-
caron también las tenencias de divisas en casi todas las
naciones. En esta forma ha quedado casi completa la
centralizacién del oro y de las divisas, en la inmensa ma-
voria de los bancos centrales del mundo.
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Como una consecuencia ldgica de aceptar la respon-
sabilidad de cumplir las tres funciones a que se ha hecho
referencia, los bancos centrales llegaron también a acep-
tar la responsabilidad de garantizar el valor de la moneda
nacional, asi como la de mantener el patréon monetario adop-
tado por los estados respectivos.

A fin de proteger adecuadamente la convertibilidad de
los billetes emitidos por los bancos de emisién, asi como
para regular la emisién y circulacién de los mismos, a
tales bancos les fueron fijados requisitos minimos de re-
servas, asi como otras medidas restrictivas o limitativas
tendientes a lograr ambos objetivos.

La tenencia de reservas internacionales —oro y divi-
sas— por parte de los bancos centrales tiene, entre otros,
los siguientes objetivos: a) poder disponer de una sufi-
ciente suma de dinero internacional, para estar en capa-
cidad de cubrir en cualquier momento, un saldo desfavora-
ble de la balanza de pagos; b) mantener el valor externo
y la convertibilidad de la moneda nacional; ¢) estar en
posibilidad de pagar, cuando se quiera o se requiera, una
deuda en moneda extranjera. A los anteriores, puede agre-
garse el de constituir tales reservas un respaldo de orden
“psicolégico” para la moneda nacional. Este objetivo,
tal como se ha visto en parrafos anteriores, ha perdido mu-
cha de la extraordinaria importancia que antes se le atri-
buia, ya que en muchos paises —el nuestro entre ellos—
ni siquiera existe una relacién legal entre el monto de
tales reservas y el de la moneda nacional; sin embargo,
debe admitirse que para la gente poco versada en cuestiones
monetarias, sigue siendo, este objetive, el mis importante
de las reservas internacionales.

El estudio del desarrollo econémico de los paises, asi
como la experiencia monetaria de lag ultimas décadas, han
demostrado, ostensiblemente, que la salud o valor de una
moneda radica, més que en circunstancias meramente mo-
netarias, en lo que vale la economia, considerada en su
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totalidad, del pais de que se trate. Es decir, que a un:
cconomia bien desarrollada, vigorosa, correspondera, ne-
cesariamente, una moneda fuerte, con pleno valor; en cam-
bio, a una economia raquitica correspondera siempre una
moneda endeble. En otras palabras, es la economia la que
le da salud a la moneda, y no la moneda a la economia.

No existe un ecriterio definido acerca de la magnitud
o nivel que deben tener las reservas internacionales de un
pais. Su formacién y acumulacién estan en razén directa
de las exportaciones y de las importaciones; las primeras
'as aumentan, las segundas las disminuyen.

Entre los deberes de orden internacional que le fija
su Ley Organica al Banco de Guatemala, estd el contenido
en el inciso b) del Articulo 4°, que expresa:

“Administrar las reservas monetarias internaciona-
les, de la Nacién y el régimen de las transferencias interna-
cionales, con el fin de preservar al pais de presiones mone-
tarias indebidas, y de moderar —mediante una adecuada
politica monetaria, bancaria y crediticia— los efectos perju-
diciales que ejercen los desequilibrios estacionales, ciclicos
o accidentales, de la balanza de pagos sobre el medio circu-
lante, el crédito, los precios y las actividades econémicas
en general”,

Asgimismo, para mantener la estabilidad externa de la
moneda nacional y asegurar su convertibilidad —que es
otro de los deberes de tipo internacional de nuestro banco
de bancos— el Articulo 73 de la citada ley, indica que “el
Banco de Guatemala formar4a y mantendri un Fondo de
Estabilizacion Monetaria, en el cual se centralizaran y
acumularan las reservas monetarias internacionales de la
institucién”.

Las reservas que integran el Fondo de Estabilizacién
Monetaria, pueden ser: “reservas absolutas” y “reservas
letas” segin el Articulo 74 de la misma ley. Las reservas
absolutas estidn constituidas por la totalidad del oro fizico
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v de divisas extranjeras en poder del Bunco de Guatemala.
Las reservas netas, se obtienen restando del total en oro
fisico y divisas extranjeras, las obligaciones a cargo del
Banco en oro y divisas, a los plazos y de conformidad con
los porcentajes que sefialan los cinco incisos del articuio
74, citado.

La ley que estamos considerando especifica tambicn
la forma en que estarian distribuidas las reservas absolu-
{as del Fondo de Estabilizacién Monetaria, indicando que
“se distribuirdn entre el oro fisico y las principales divi-
sas, de reconocida solidez, que mas influyan en la balanza
de pagos del pais”., agrega que “esta distribueién se hara
en proporeién aproximada a las necesidades previsibles de
la balanza neta de pagos internacionales en cada una de
tales divisas, tomando en cuenta la convertibilidad o in-
convertibilidad préctica entre el oro fisico y las distintus
divisas”.

El siguiente cuadro muestra la forma en que aparecen
distribuidas las reservas absolutas del Fondo de Estabili-
zacion Monetaria, al final de cada uno de los Gltimoes c¢inco
afios.

EN MILES DE QUETZALES

1951 1952 1953 1954 1955 Pro-
Dic./3l Dic./31 Dic./31 Dic./31 Dic./31 medio

1.—0ro Q.28,477 28,477 28,483
2 —Depdsitos a
la vista en

el exterior 7,010 7,619 6,649 9,062 T
J.—Valores y

colocaciones

realizables en

divisas 416 N 8T 6,434 17 a9%n S aay

Total de re-
servas inter-
nacionales Q41,105 42,450 0,083

FUENTE: Bolctin Estadistico N® 10 del Banen de Guatemala,
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El cuadro anterior, pone de manificsto: que el oro
fisico no ha tenido, practicamente, ningtin cambio en el
indicado lapso (ni lo ha tenido desde que se fundé el Banco
de Guatemala en 1946) ; que los demas renglones si han
tenido cambios, especialmente el renglén de valores y co-
locaciones realizables en divisas, acusandose su cambio mas
notable en el afio 1955, con una suma que equivale al triple
del promedio de los cuatro afios anteriores.

Los datos de este cuadro estin referidos al 31 de di-
ciembre de los dltimos cinco afios. Cabe indicar que el
renglén que estamos considerando tiene sus alzas més con-
siderables en los meses de febrero a mayo de cada afio,
para luego declinar, acusando las cifras mas bajas en los
ultimos tres meses de cada afio, especialmente en el mes
de noviembre. Sin embargo, el afio 1955, es una excepcién
a esta tendencia, pues su cifra mas alta la alecanzé en julio
con Q24.464 millones, y aunque decliné en los meses subsi-
cuientes, la cifra de diciembre, que es de las mds bajas,
resulta, como ya lo indicamos, incomparablemente mayor
que la del mismo mes de los cuatro afios anteriores.

Si del cuadro anterior, eliminamos el afio 1955, por
scr extraordinario, se observa que el promedio que alcan-
zan el total de las reservas absolutas monetarias interna-
cionales, acumuladas en el Fondo de Estabilizacién Mone-
taria, para los cuatro afios restantes, oscila alrededor de
42 millones de quetzales. Este promedio seriz mucho més
alto, si el cuadro estuviera referido, por ejemplo, al 31
de marzo de esos afios.

El afio 1956 se presenta como el mas extraordinario
de la historia monetaria de Guatemala, en lo que a reser-
vas monetarias internacionales respecta, pues, al 8 de mar-
z0, acusaba una cifra de @69.755 millones de reservas ab-
solutas y Q64.560 millones de reservas netas, es decir, que
el monto de obligaciones en divisas, a la indicada fecha,
era de 5.195 millones de quetzales. El aumento mas im-
porfunte se ha operado en el renglon de valores v enloca-
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ciones realizables en divisas, que alcanzd, en la indicada
fecha, la imponente cifra de ©®29.963 millones. (Estos
datos fueron tomados de los reportes del Departamento de
Cambios, Créditos y Valores del Banco de Guatemala).

El aspecto de las reservas monetarias internacionales
es amplisimo y complejo, pues tiene muchos 4ngulos desde
los cuales es dable enfocarlo. Parg los fines de este tra-
bajo, enfocaremos solamente uno: el monto o nivel de las
reservas monetarias internacionales.

Consultando nuestra legislacion bancaria, se concluye
que ninguna de las leyes sobre la materia sefialan o en-
cargan a la Junta Monetariag o a algin otro organismo
para determinar el monto de las reservas monetarias inter-
nacionales.

La razon de esto estd, sin duda, en el hecho de que
nadie puede fijar o determinar, directamente, tal monto,
pues el nivel de tales reservas lo determina el desarrollo
de la balanza de pagos y los movimientos de capital. Aque-
lla y éstos no son precisamente el resultado de una disposi-
cion legal o de otra naturaleza: son la consecuencia de
toda ung gama de hechos que, a su vez, derivan de las de-
cisiones de las personas, de las empresas, del gobierno, etc.
ante las cuales la Junta Monetaria, muy poco o nada puede
hacer.

Dijimos en 13 parte introductoria de este capitulo, que
no existe un criterio definido acerca de la magnitud o
nivel que deben tener las reservas monetarias interna-
cionales. En efecto, tratar de fijar este nivel, seria tanto
como pretender fijar la cantidad de dinero que una per-
sona debe tener para vivir, lo mejor posible, econémica-
mente hablando.

Puede, por supuesto, argiiirse que las reservas inter-
nacionales deben ser de una magnitud tal que garantice a
la Nacidn, entre otras cosas, el poder cubrir, en cualquier
momento, un déficit de su balanza de pagos; capacidad para
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pagar sus deudas en moneda extranjera; que aseguren el
valor externo y la convertibilidad de la moneda nacional;
que puedan soportar, sin mayores peligros, huidas even-
tuales de capital; que sean suficientes para cubrir el costo
de sus importaciones.

Ahora bien, de todos los conceptos anteriores, solo
el que se refiere a las deudas en moneda extranjera, puede
precisarse en unag sumg determinada. Por lo tanto, tales
conceptos no pueden servir de base para determinar el
monto ¢ nivel de las reservas internacionales. De manera
que responder g la pregunta ;es adecuado el monto de las
reservas internacionales de Guatemala? no es, en manera
alguna, cosa sencilla,

Todo lo que podemos decir es que, hasta aqui, tal mon-
to ha sido suficiente para responder a nuestros compro-
misos internacionales y para asegurar el valor externo de
nuestra moneda, pero cabe preguntar ;no habria sido su-
ficiente también un monto de reservas de sélo el 75% del
que, ordinariamente, hemos tenido? La respuesta posible-
mente sea afirmativa.

El nivel a que nos hemos venido refiriendo es, claro
esta, el nivel maximo de las reservas, pues en lo que toca
a su nivel minimo o de peligro, la ley si fija determinados
criterios. Es el Articulo 38 de la Ley Monetaria el que
faculta al Presidente de la Repiiblica para que, en consejo
de Ministros y a solicitud razonada de la Junta Monetaria,
ponga en vigor “‘el Régimen de Emergencia en las transfe-
rencias internacionales”, al producirse los casos contem-
plados en sus incisos a) y b). Este iltimo indica que tal
régimen gerid puesto en vigor cuando desequilibrios tem-
porales de la balanzg de pagos, hayan reducido las reservas
netas en el Fondo de Estabilizacién Monetaria, a menos del
40% del promedio anual de las ventas totales de divisas en
los tres afios anteriores, o cuando tales desequilibrios pro-
duzcan un drenaje persistente de dichas reservas superior
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al 25 anual, no atribuible a factores estacionales o de
breve duracién,

Para concluir con estos comentarios acerca de las re-
servas internacionales, queremos hacer referencia al Ar-
ticulo 76 de la Ley Orgéanica del Banco de Guatemala gie
fija la finalidad con que deben ser invertidas las reservas
absolutas del Fondo de Estabilizacién Monetaria. Sus in-
cisos a) y b) determinan tales objetivos, como sigue: “a)
obtener la méas absoluta garantiaz de que el Banco de Gua-
temala dispondrd, en todo momento, de los activos liquidos
que necesitare para saldar cualquier déficit previsible en
la balanza de pagos, a fin de mantener la convertibilid:ad
v estabilidad externas de la moneda; y b) evitar acumu-
laciones excesivas y costosas de fondos ocinsos y estériles,
sin provecho para la economia nacional”.

Nos referiremos, en concreto, al contenido de este tl-
timo inciso. Para ello consideraremos de nuevo nuestro
cuadro de la pigina 78 en el que aparece la forma en que
estan distribuidas las reservas absolutas del Fondo de Es-
tabilizacion Monetaria, al final de los afios 1951 al 1955.
Este cuadro pone de manifiesto que el oro fisico representa
un promedio anual del 64% del total de las reservas mone-
tarias internacionales en los cinco afios considerados. Y
este porcentaje promedio, es el mismo para log afios 1946
al 1950. De manera que puede afirmarse que el oro fisico
ha constituido, desde la fundacién del Banco de Guatemaly,
mas del 60% de las reservas monetarias internacionales de
la nacién.

En parrafos anteriores, hemos dicho que la ley no fiju
ningun limite maximo para el nivel de las reservas inter-
nacionales, vy que tampoco existe un criterio definido sobre
el particular; pero en lo que toca a la forma cémo deben
estar invertidas tales reservas, la ley si es clara y termi-
nante, pues los incisos a) y b) del Articulo 76, transcritos,
no dejan lugar a dudas acerca de ello.
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Creemos que lo expresado por el inciso a), ha sido
satisfactoriamente cumplido por el Banco de Guatemala,
como encargado de administrar las reservas internacionales
de 1a nacién; en cambio, no opinamos de igual manera, acer-
ca de lo expresado por el inciso b), pues consideramos que
la forma en que han estado invertidas tales reservas, no
se ajusta a la letra y espiritu de tal inciso. En efecto, si
de 44 millones de quetzales (promedio del monto de las
reservas internacionales de 1946 a 1955), han dejado de
invertirze 28 millones (64%), resulta que sélo se han utili-
zado 16 millones (36%) de nuestro dinero internacional.

Creemos que muy pocos —si es que algunos hubiera—
estarian dispuestos a aprobar la actuacién de un adminis-
trador a quien se le hubierg confiado un capital, por ejem-
plo, de @100,000.00 para que lo utilizara en la mejor forma
posible, y quien, después de 10 afios, sélo hubiera invertido,
o utilizado en alguna forma, ©@40,000.00, y dejado, sin apro-
vechamiento alguno @60,000.00. Esto es, ni méas ni menos,
lo que hg pasado con la administracién de nuestro capital
o dinero internacional. En efecto, el oro fisico, por un
valor de @28.490,445.11, al 8 de marzo de 1956, ha estado
en condicién de recursos “ociosos y estériles, sin provecho
para lg economia nacional”, para citar las propias palabras
del inciso b) del Articulo 76, que estamos considerando,
que desautoriza, enfiticamente, la acumulacién excesiva y
costosa de tales fondos o recursos.

Tenemos que admitir que, aparte del valor de esos
28.49 millones como “respaldo psicolégico” de nuestrg mo-
neda, esa masa de oro que reposa estéril, ociosa y friamente
en las bodegas del Federal Reserve Bank de Nueva York
(24.22 millones) y en las del Banco de Guatemala (4.27
millones), hg sido de tanta utilidad para nuestra economia,
como si ain yaciera —como otrora lo estuvo— en las en-
traflas de la tierra.

Quizd habriamos vacilado en hacer este comentario,
si no fuera porque €l propio Banco de Guatemala est4 com-
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pletamente de acuerdo con la critica que €l encierra. Vea-
mos lo que dice en la Memoria de sus labores correspondien-
te al semestre julio-diciembre de 1946, pagina 40:

“Referente a las reservas internacionales, se hace ne-
cesario mencionar un punto importante relacionado con
su administracién y forma de mantenerlas. Ha existido,
sin duda, un exceso de prudencia o de conservatisimo en
la inversién de las disponibilidades en oro o divisas extran-
jeras, que a menudo han sido sumamente costosos, por lucro
cesante, para paises de recursos limitados. Naturalmente,
cuando las reservas son escasas y la nacién en cualquier
momento puede necesitar de ellas, seria imprudente man-
tenerlas en forma que no garantizara su inmediata disponi-
bilidad pero cuando ademdis de las cantidades para cubrir
los requerimientos corrientes se dispone de un excedente
méas o menos grande, como es el caso de Guatemala, no hay
razén bastante para renunciar y la venta que tales recur-
sos convenientemente invertidos podrian producir, siem-
pre teniendo como mirg y objetivo principal la seguridad y
liquidez de la inversién. La Ley del Banco de Guatemala
sefiala normas légicas y prudentes que liberalizan las atri-
buciones de la Junta Monetaria en este particular y que,
a buen juicio, servirin para mantener la parte improduc-
tiva de las reservas internacionales dentro de limites ade-
cuados. Mantener ocioso el monto total de las reservas
aunque éstas alcancen proporciones muy por encima de
las necesidades, es un desperdicio de nuestros recursos que
equivale en logicg a préstamos internacionales sin interés,
por parte de Guatemala”,

No tenemos nada que agregar a este comentario, ex-
cepto que es de lamentarse que su critica sea alin de autén-
tica vigencia, después de casi diez afios de haberse iniciado
una nueva politica monetaria, bancaria y crediticia para
el pais,
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CONSIDERACIONES:

La exposicién introductoria al presente capitulo, asi
como los comentarios de orden legal que anteceden, nos
llevan a formular las siguientes consideraciones:

a) Que la funcidén de ser guardianes de las reservas
monetarias internacionales, ha devenido como una de las
més importantes y caracteristicas de los Bancos Centrales;

b) Que la Ley Orgéanica del Banco de Guatemala, asig-
na a esta institucion, entre sus deberes de orden interna-
cional, centralizar, acumular y administrar las reservas
monetarias internacionales de la nacién;

¢) Que no existe un criterio definido, ni disposicion
legal, acerca del monto o nivel maximo que deben tener las
reservas monetarias internacionales. Por lo tanto, dnica-
mente el buen juicio de la Junta Monetaria podra dictar las
normas v medidas més atinadas sobre la materia;

d) Que su nivel minimo o punto de peligro, si esta
contemplado en la Ley Monetaria, en su Articulo 38;

e) Que en lo que respecta a la inversién de las reser-
vas internacionales, consideramos que el Banco ha cumpli-
do con los objetivos que sefiala el inciso a) del Articulo 76
de la Ley Orgédnica de la Institucién, pero que no opina-
mos en igual forma con respecto al cumplimiento del inciso
b) del mismo articulo.

CONCLUSIONES:

12 —El Banco de Guatemala ha cumplido con su Ley
Orginica al constituir el Fondo de Estabilizacién Moneta-
ria en el que ha centralizado y acumulado las reservas mo-
netarias internacionales del pais;

22— En su condicion de administrador de tales reser-
vas, es ostensible que ha aleanzado los objetivos a que hace
referencia el inciso a) del Articulo 76 de su Ley Organica;
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3% —Fn lo que toca a la inversion de lus reservas inter-
nacionales, es nuestra opinién que el Banco ha seguido
—quiza por exceso de prudencia— una politica desautori-
vada por el inciso b) del Articulo 76 de su Ley Organica. A
nuestro juicio, tal politica no es la mas indicady para el
desarrollo de nuestra economia;

42— Consideramos —dadas las condiciones de nuestra
cconomia, tan necesitada de recursos para su desarrollo—
que el oro acumulado, improductivamente, en nuestras re-
servas internacionales, debe ser vendido, parcialmente. Pa-
ra esty operacion, seria indispensable la elaboracién de un
cuidadoso plan, el cual fijaria la proporcién, tiempo y de-
mas condiciones que se juzgaran oOptimas para el mejor
éxito de la operacidn.



CAPITULO V

EL BANCO DE GUATEMALA COMO BANCO DE
REDESCUENTO Y PRESTAMISTA DE ULTIMA
INSTANCIA

Las funciones de redescuento y prestamista de tdltima
insglancia, fueron dos eslabones mas en la cadena de fun-
ciones que han llegado a caraclerizar a los bancos centrales.
Surgieron como una resultante del ejercicio de las cuatro
funciones que se han considerado, toda vez que la posicién
singular de que gozé el banco al que se le concedié el privi-
legio de ser el dnico emisor de billetes, unido a la circuns-
tancia de tener a su cargo la custodia de las reservas en
efectivo y metdlicas de los bancos comerciales, vino, todo
ello, a ponerlo en capacidad de crear crédito y, por lo mismo,
cn aptitud de poder redescontar y de actuar como presta-
mista de dltima instancia.

L.as dos funciones que estamos considerando estan in-
timamente relacionadas, y es por eso, sin duda, que los tra-
tadistas sobre la materia las estudian conjuntamente: sin
embargo, no son la misma cosa. En efecto, los mas de los
nancos centrales acostumbran redescontar documentos a
10s bancos comerciales, en cualquier momento, es decir, sin
que tales bancos hayan agotado sus recursos, como condi-
cion previa requerida; en cambio, la funcién de presta-
mista de Gltima instancia, debe ejercerla un banco central
snlamente ecuando los bancos comerciales, y, en general los
bancos del sistema de que se trate, hayan usado y agotado
todos sus recursos disponibles, y que, pese a ello, atin per-
sista una aguda necesidad de efectivo para hacer frente a
sus obligaciones.

Con anterioridad a la primera guerra mundial, algu-
nos bancos centrales de Europa siguieron ly politica de
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redescontar unicamente letras comerciales de corto venci-
miento; tal politica fue adoptada también por los Bancos
de la Reserva Federal de los Estados Unidos, al iniciar sus
operaciones en 1914, pues la ley que les dio vigencia era
muy limitativa sobre este particular. Sin embargo, du-
rante la guerrg y los afios que la siguieron, las condiciones
anormales que entonces surgieron, obligaron a todos los
bancos centrales a disminuir algunas de sus restricciones
legales con respecto a los redescuentos y a los préstamos, asi
como a ampliar la base de los mismos. Fue asi como los
bancos centrales estuvieron en condiciones de prestar opor-
tuna ayuda financiera, tanto a los bancos comerciales co-
mo a las casas de descuento v negociantes en letras. Mas
tarde, como consecuencia de la enorme expansion del cré-
dito motivadg por las deudas de guerra, por una parte, asi
como debido a los ostensibles cambios en la estructura de
los mercados monetarios y en los métodos de financiar el
comercio, los bancos centrales hubieron de ser mucho més li-
berales en el otorgamiento de redescuentos y de préstamos.

La importancig primordial del redescuento radica en
que aumentg la elasticidad y liquidez de la estructura del
crédito, pues mediante esta operacién el banco central ga-
rantiza, a los bancos comerciales, capacidad para hacer
frente g retiros de depdsitos o a demandas legitimas de
crédito interno o de divisas, siempre, naturalmente, que los
bancos dispongan de documentos aceptables para ser redes-
contados, con lo cual propicia una considerable economia a
los bancos en el uso de sus propios recursos, permitiéndoles
Hevar a cabo sus operaciones con menores reservas de efec-
tivo que las que requeririan si sélo contaran con sus dispo-
nibilidades inmediatas y con el financiamiento que pudie-
ran encontrar en el mercado monetario.

En los paises donde hay mercados monetarios organi-
zados, y sobre todo, donde los hay de tipo internacional
——como en Londres y Nueva York— los bancos cuentan
con mayores facilidades parg convertir sus disponibilidades
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inmediatas en efectivo. Pese a ello, hay circunstancias en
que el mercado monetario en general no esta en condiciones
de absorber aquella oferta de disponibilidades, y es enton-
ces cuando cabe solicitarle al banco central que desempefie
su funcién de prestamista de tltima instancia.

Como base técnica y doctrinaria para las observacio-
nes y comentarios que se harin al considerar al Banco de
Guatemala en su condicién de banco de redescuento y, es-
pecialmente, de prestamista de Gltima instancia, estimo
oportuno y conveniente transeribir lo que, sobre el parti-
cular, expresa M. H. de Kock !, una de las mis grandes au-
toridades en Banca Central, en los siguientes pérrafos:

“No debe, sin embargo, abusarse de la mayor elasticidad
v liquidez que da indudablemente a la estructura de crédito
el redescuento por el banco central. Por ejemplo, los ban-
cos comerciales no deben tratar de economizar reservas en
efectivo a tal extremo que, atin en tiempos de actividad
comercial media o normal, tengan necesidad de auxilio del
banco central durante una gran parte del afio. Hacerlo
serfa equivalente a usar los redescuentos como capital per-
manente y no tendrian mucho a mano para hacer frente
a demandas y condiciones anormales. Ademas, el banco
central mismo debe aspirar a mantener una posicién de
mayor fuerza y liquidez en tiempos normales, no solamente
para satisfacer demandas estacionales excepcionales de cré-
dito, sino también para hacer frente con eficacia a emer-
gencias y perfodos de tensién financiera general. Asi,
mientras el banco central debe tener amplias facultades de
redescuento y préstamo, en tiempos normales debe ser
restrictivo y no liberel en sus requisitos cualitativos para
el papel elegible para redescuento y préstamo a fin de dejar
un margen conveniente que permita ampliar las bases de
redescuento en tiempos anormales”.

“Finalmente, debe subrayarse que, mientras un banco
central debe considerar definitivamente como parte impor-
tante de sus deberes ayudar a los bancos en apuros y obrar
como prestamista de dGitima instancia, esto no stgnifica que

! Banca Central, 3% Edicién, pag. 110.
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los bancos tengan derecho trrevocable a vy availio flimitado
14

del banco central en cualesquier ciycuastancias™,

En los parrafos anteriores se ha hecho una exposicién
histérico-doctrinaria de las funciones de los bancos cen-
trales como bancos de redescuento y como prestamistas de
filtima instancia. En las paginas siguientes de este capi-
tulo enfocaremos nuestra atencién a la forma en que ha
ejercido tales funciones el Banco de Guatemala, en su con-
dicién de Banco Central. Mas que todo, nos concretaremos
a considerar su papel como prestamista de Gltima instan-
cia, va que, de operaciones de —redescuento, sin duda por
ser muy eventuales— no aparece ningin récord estadistico
ni en el Boletin Estadistico del Banco de Guatemala ni en
los registros de la Seccién de Estadistica de la Superinten-
dencia de Bancos.

La funcién de crédito del Banco de Guatemala estd
regulada por los articulos 85 al 94 de su Ley Orgénica.

El inciso a) del primero de los articulos mencionados,
faculta al Banco de Guatemala para redescontar, descontar,
comprar y vender letras de cambio, aceptaciones, pagarés
y otros documentos de crédito, con vencimientos que no
excedan de tres afios. Tales actos, deben ser el resultado
—segtn el citado inciso— de operaciones relacionadas con
los conceptos que especifica en sus numerales del I al IIT.

También esta facultado el Banco de Guatemala, de
conformidad con el inciso b) del mismo articulo, para
acordar adelantos a plazos determinados que no podréan
ser mayores de tres afios, y garantizados en la forma que
establecen los tres numerales del mismo.

Finalmente, nuestra institucién central también estd
autorizada para conceder adelantos en épocas de emergen-
cia que, por su naturaleza, amenacen la estabilidad mone-
taria o bancaria. Tales adelantos estarian garantizados en
la forma que determinen, por lo menos, cinco miembros de
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la Junta Monetaria. Esta autorizacion v la formgy en que
deberan estar garantizados, las contempla el inciso e) del
articulo 85 en referencia.

El Banco de Guatemala no estid obligado, a aceptar
solicitudes de crédito, de acuerdo con lo expresado en su
Ley Orgénica en su articulo 89.

Cuando el Banco de Guatemals inicié sus labores el
19 de julio de 1946, el sistema bancario nacional estaba in-
tegrado, aparte de la Institucién Central, por las siguien-
tes instituciones bancarias: Crédito Hipotecario Nacional,
Banco Agricola Mercantil, Banco de Occidente, Banco de
Londres y Banco Lippmann y Co. S. C. Posteriormente,
fueron fundados los siguientes bancos: Instituto de Fo-
mento de la Producecién, Banco Nacional Agrario y Banco
Popular, S. A. de Colombia. Al 31 de diciembre de 1955,
se encontraban funcionando todas las instituciones men-
cionadas, excepto el Banco de Lippmann y Co. 8. C,, que
fue liquidado en junio de 1954.

El siguiente cuadro muestra, en miles de quetzales,
los adelantos que el Banco de Guatemala ha otorgado, en
los Gltimos 4 afios, al Crédito Hipoteeario Nacional, Insti-
tuto de Fomento de la Produceién, Banco Agriesla Mer-
cantil v Banco de Occidente, v los préstamos que estas ins-
tituciones han cocendido en dichos ofiog:

Porcentaje de

Adelantos Préstamos Adelantos sobre

Ut'lizades Concedidos Préstamos
1951 15,772 19,320 81.63
1952 16,364 17,960 95.72
1953 25,290 24,982 101.23
1954 27,719 32,396 85.56

Formulado con datos obtenidos en la Seccién de Estadistica
de la Superintendencia de Bancos.

Como se ve, las sumas otorgadas por el Banco de Gua-
temala a los cuatro bancos indicados, en concepto de ade-

UNIVEZD D o7~y CARLOS DE GUAT "*AlA
Biblioteca Central
Seccién de Tésis
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lantos, son mas que considerables. Su magnitud se¢ pone
de manifiesto al compararlas con las sumas prestadas por
los bancos en los mismos afios. Por ejemplo, en el afio 1953
los bancos en referencia recibieron, en conjunto, adelantos
por un monto de 25.29 millones y concedieron préstamos
por un monto de 24.98 millones. Lo que pone de manifiesto
que las indicadas instituciones, tomadas en conjunto, no
arriesgaron un solo centavo de sus propios recursos (Capi-
tal y Reservas), pues todos sus préstamos fueron hechos
con fondos obtenidos del Banco Central. Cabe aclarar que
la situacién particular de tres de los bancos en referencia
es un tanto distinta, pero que, como el otro banco recibié
adelantos por ung suma mas de cinco veces mayor que los
préstamos que concedid, la situaciéon conjunta resulta ser
la descrita.

El porcentaje de los adelantos con relacién a los prés-
tamos concedidos por los bancos que estamos considerando,
excedi6 del 80% en los otros tres afios a que hace referen-
cia el cuadro, porcentaje que —aunque menor que el corres-
pondiente al afio 1953 (101.23) — pone de relieve la ge-
nerosidad con que el Banco de Bancos, ha prestado ayuda
crediticia al sistema bancario.

Por otro lado, si comparamos los adelantos concedidos
a los bancos en cuestién, con los encajes depositados por los
mismos en el Banco de Guatemala, se ve que los primeros
resultan ser, por lo menos, el triple de los segundos, en
log cuatro afios considerados, segn los datos del “Boletin
de Estadisticas Bancarias 1954, publicado por la Super-
intendencia de Bancos, que se tuvo a la vista.

Las estadisticas bancarias ponen de manifiesto que los
adelantos otorgados por el Banco de Guatemala a los ban-
cos del sistema, han venido a constituir un recurso per-
manente para estos wltimos, hecho que estd refiido, segin
la exposicién doctrinaria con que iniciamos este capitulo,
con la funecién clasica de un Banco Central como presta-
mista de dltima instancia. EI solo nombre de lag funcién,
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va da clara idea de las condiciones muy especiales que de-
ben privar, para que la institucién central deba proporcio-
nar ayuda crediticia a los bancos del sistema.

La liberalidad de un Banco Central para otorgar cré-
ditos, sélo es buena, en apariencia, para los bancos que los
reciben, pues esta facilidad para obtener recursos, impide
que tales instituciones se preocupen de capitalizarse ade-
cuadamente, es decir, de fortificar su capital v reservas, en
una forma tal, que les permita no depender demasiado del
Banco Central, para hacer frente a sus obligaciones y para
cubrir sus planes o programas de inversién. De alli que el
indicado financiamiento resulte, en el fondo, quiz4 contra-
producente,

Asimismo, el proveer tan generosamente de recursos
a los bancos del sistema, hasta el punto de que tales recur-
sos excedan, sobradamente, a las sumas que tales bancos
estan obligados, por ley, a depositar en el Banco Central, en
concepto de encaje bancario, viene a desvirtuar, prictica-
mente, esta Gltima obligacién legal, pues si bien por un
lado los bancos depositan su encaje, por otro, el Banco Cen-
tral se los devuelve con exceso en forma de adelantos, pues,
tal como ya lo apuntamos, el monto de estos 1ltimos fue
en los afios 1951 a 1954, por lo menos tres veces mayor
que la suma depositada por los bancos como encaje. Entre
este ingreso y egreso de fondos del Banco Central, hay una
diferencia: esta institucién no abona intereses por los fon-
dos que recibe como encaje, pero si carga intereses por los
adelantos que otorga y que son utilizados por los bancos.
Pero esto no altera el fondo de la cuestién. Cabe aclarar
también aqui —como en el caso de los préstamos a que nos
referimos anteriormente— que el caso particular de cada
banco es distinto del que presenta la situacién conjunta
de los cuatro bancos que hemos venido considerando. La
relacién que estamos puntualizando —de adelantos a enca-
jes— representa un porcentaje mucho mavor en el caso de
los bancos nacionales que en el de los bancos privados.
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Entendemos, naturalmente, que la politica seguida en
este particular, por los bancos del sistema, por una parte,
y el Banco de Guatemala por otra, es explicable por mas e
un respecto. En el caso, por ejemplo, de los bancos nacio-
nales, sus constantes apuros financieros, los obligan a acu-
dir, con mas frecuencia de la que seria deseable, a solicitar
ayuda crediticia. Por su lado, el banco de bancos —ha-
bida cuenta que aquella condicién deriva, en gran medida.
de la insuficiencia del capital de tales instituciones, y que
ésta obedece a que no han sido hechas las aportaciones gu-
pernamentales de capital o de reservas previstas por las
leyes respectivas— se ve compelido, a su vez, a atender
tales demandas.

El caso de la banca privada es un tanto distinto. Ia
deficiencia de su capital puede obedecer, o bien a que no se
ha puesto mayor empefio en superarla, o que, pese al empe-
fio puesto, no ha encontrado facilidades en el mercado mo-
netario nacional, para alcanzar tan importante meta.

En este capitulo nos hemos referido sélo a cuatro
bancos (Crédito Hipotecario Nacional, Instituto de Fo-
mento de la Produccién, Banco Agricola Mercantil y Banco
de Occidente), de los ocho que integran el sistema banca-
rio nacional, por haber sido los tinicos que, segln las esta-
disticas bancarias consultadas, recibieron adelantos en los
cuatro afios a que nos hemos referido. E] afio 1955 no fue
posible incluirlo en nuestro andlisis, por no haber podido
disponer, oportunamente, de los datos requeridos.

CONSIDERACIONES:

La exposicién doctrinaria, los aspectos legales, y los
comentarios que anteceden, nos sugieren las siguientes con-
sideraciones:

2) Que las operaciones de redescuento y de presta-
mista de Gltimg instancia, constituyen funciones clisicas
y tipicas de Banca Central;



%5

b) Que tales funciones son de gran importancia por
cuanto aumentan la elasticidad y liquidez de la estructura
del crédito, pues mediante ellas el Banco Central garantiza,
a los bancos comerciales, capacidad para hacer frente a
retiros de depésitos o a demandas legitimas de crédito in-
terno o de divisas:

c) El Banco de Guatemala esti facultado por su Ley
Orgénica para efectuar operaciones de redescuento y para
conceder adelantos a los Bancos del Sistema;

d) Opinamos que nuestro Banco Central ha sido de-
masiado generoso en su politica de adelantos a los bancos
el sistema, y consideramos que tal politica no ha sido, qui-
z4, la mds indicada para que tales instituciones se capita-
licen en forma adecuada y permanente;

e} Pensamos que el Banco de Guatemala debe ejercer
toda su autoridad, toda su influencig moral, y utilizar sus
recursos materiales y técnicos, a fin de lograr que los ban-
cos, tanto nacionales como privados, se capitalicen en de-
bida forma, para que puedan responder, con mayor eficien-
cia v eficacia, g las necesidades de nuestra economia.

CONCLUSION:

El Banco de Guatemala ha ejercide su funcién credi-
ticia dentro de las facultades que le otorga su Ley Organi-
ca, pero opinamos que, doctrinariamente, no ha cumplido,
a cabalidad, como Banco Central, con la funcién clasica y
tradicional de prestamista de tltima instancia.



CAPITULO VI

EL BANCO DE GUATEMALA COMO BANCO DE
COMPENSACION, LIQUIDACION Y TRASPASOS
CENTRALES

Aidn cuando esta funcién es considerada por algunos
como la menos importante de las que efectian los bancos
centrales, es indudable que llena una finalidad util y prac-
tica para tales instituciones.

Fue el Banco de Inglaterra el primero en desarrollar
esta funcién, a mediados del siglo XIX, teniendo su origen,
obviamente, en el hecho de que esta institucion era el guar-
didn de las reservas en efectivo de los bancos comerciales.
Como por tal circunstancia les llevaba una cuenta de abono
a cada uno de tales bancos, no fue dificil pensar en la po-
sibilidad y conveniencia de utilizar esta cuenta para efec-
tuar los traspasos, compensaciones o liquidaciones a que
daban lugar las operaciones interbancarias, especialmente
el pago o aceptacién de los cheques a cargo de los demas
bancos, por parte de cada banco.

Al Banco de Inglaterra siguieron —adoptando la nue-
va funcién— todas aquellas instituciones que llegaron a
ser los bancos centrales de sus respectivos paises. Los
bancos centrales que se han fundado en las tiltimas décadas,
—como el nuestro— han aceptado y puesto en préctica esta
funcién desde el inicio de sus operaciones,

Los bancos centrales destinan, generalmente, un local
de su edificio para que en él se lleve a cabo la compensa-
cién de cheques de los bancos del sistema. Por ello se le
designa con el nombre de “camarg de compensacién”. Allf
se retinen diariamente, y varias veces durante el transcurso
de cada dia, los empleados de los distintos bancos encarga-
dos de llevar a cabo la compensacién. Para el efecto, en
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presencia del jefe de la compensacién designado por el
banco central, quien tiene a su cargo vigilar la operacion,
cada uno de ellos entrega a los demas, los cheques a cargo
de los demés bancos que su banco recibid, y, al mismo tiem-
po, recibe los cheques que, estando a cargo de su banco,
fueron abonados por los otros bancos.

La diferencia entre el valor de los cheques que cada
banco recibe y entrega, motiva débitos y créditos que son
operados por el Banco Central en las respectivas cuentas
de encaje de los bancos.

La compensacion resulta de gran conveniencia para
el sistemg bancario, pues, aparte de la liquidez y velocidad
de medios de pago que propicia, exime a cada banco de la
necesidad que tendria, de otra manera, de llevar y presen-
tar, diariamente, para su cobro, a los demas bancos, los
cheques que hubiera recibido a cargo de ellos. Ademas
—y ésta es una ventaja que no puede subestimarse— la com-
pensacién de cheques le significa, a cada banco del sistema,
una economia muy considerable en el uso y transporte del
dinero,

Con referencia a la funcion de Banca Central que es-
tamos considerando, 1g Ley Orgénica del Banco de Guate-
mala establece, en su articulo 69, lo siguiente: “Los enca-
jes bancarios y demés fondos depositados por los bancos
en el Banco de Guatemala, servirdn de base para el sistema
de compensaciéon de cheques, por medio de una Camara
de Compensaciéon (Clearing House). En el funcionamien-
to de tal sistema se tendri presente que cuando el depésito
de cualquier banco bajare del encaje bancario minimo, de-
bera reponerse lg diferencia. La Junta Monetaria organi-
zard y reglamentard la Cimara de Compensaciéon y hara
vigilar su funcionamiento”.

Hasta donde estamos informados, el Banco de Guate-
mala ha cumplido las disposiciones legales contenidas en



el articulo transcrito, pues, desde el inicio de sus labores
como Banco Central, organizé y reglament6 la Cdmara de
Compensacién y ha hecho vigilar su funcionamiento. Asi-
mismo, el Banco de Guatemala ha manejado las cuentas de
encaje de los bancos del sistema, con apego a la ley y a
la técnica contable,

Acerca de esta funcién, no tenemos mayores conside-
raciones o comentarios qué hacer, siendo nuestra conclu-
sion la siguiente:

Que el Banco de Guatemala ha cumplido satisfacto-
riamente su misi6n como Banco de Compensacion, Liquida-
cion v Traspasos Centrales.



CAPITULO VII

EL BANCO DE GUATEMALA COMO CONTRALOR
DEL CREDITO

El control o regulacién del crédito es, en opinion de
la inmensa mayoria de los economistas y banqueros, la fun-
cion mas importante de un banco central. De ella se ha
dicho que “es la que suscita los problemas mas importantes
de politicy de banca central y el aglutinante de casi todas
las demds funciones que las hace servir un propoésito
comun”.

La importancia de esta funciéon contralora, corre pa-
reja, logicamente, con lz del sujeto de control: el crédito.
En la intrincada organizaciéon econdémica que prevalece en
los més de los paises, el crédito se destaca como la piedra
angular sobre la cual descansa, de manera preponderante,
esa vasta y complicada estructura. En efecto, el desarrollo
de todos los paises de alguna importancia econémica, estd
basado, en mayor o menor grado, en una economia a base
de crédito mds bien que en una economia z base de dinero.
Siendo, pues, el crédito a manerg de impetuoso rio, cuyas
aguas, si se deslizan por los cauces naturales, fecundan y
hacen fructificar 1y tierra, pero que si se desbordan, incon-
troladas, pueden acarrear el desastre y la ruina, resulta
obvip —e imperativo al mismo tiempo— que entrafia la
mayor importancia y conveniencia sujetarlo, por los me-
dios mas técnicos y eficientes, a alguna forma de control:
tal el objetivo fundamental de la funcién de bancg central
que ahora estamos enfocando. Como se ve, su importancia
no puede, en manera alguna, ser subestimada.

Ha privado, pues, desde hace muchos afios, entre eco-
nomistas y banqueros, el unificado criterio de que es ne-
cesario, desde todo punto de vista, que el crédito sea con-



102

trolado, y que tan alta mision debe serle confiada, claro
esta, al banco central. Sin embargo, por otro lado, han
surgido encontradas corrientes de opinion acerca de los fi-
nes principales por los que tal control debe ser implantado.
La controversia ha girado, en sus lineamientos generales,
acerca de si el objetivo primordial debe ser la estabilizacion
de los tipos de cambio o, bien el nivel general de precios, o,
finalmente, si tal objetivo persigue, como meta exclusiva,
la- actividad econémica y la ocupacién.

Hasta 1931, el objetivo tradicional del control del cré-
dito fue el de mantener estables los tipos de cambio, sien-
do la razén principal de tal politica, el pensamiento que pre-
valecia, en los méas de los paises, de que la estabilidad cam-
biaria era de importancia capital para mantener la con-
fianza internacional, y para que el comercio entre lag na-
ciones pudiera desenvolverse en la forma més amplia posi-
ble, toda vez que a este tltimo se le consideraba como fac-
tor bésico para el bienestar econémico de todos los pueblos
del orbe. Este criterio o punto de vista no es, en manera
alguna, anacr6nico, pues ain priva en las mentes de no
pocos economistas la idea, y quizd conviceién, de que el
mantenimiento de tipos de cambio estables basados en la
paridad oro de las monedas, constituye el medio més eficaz
de lograr el objetivo final de la actividad econdémica: alcan-
zar un nivel més alto de vida para la gran familia humana.

Después de 1931, v a medida que el patrén oro fue
siendo abandonado por los distintos paises, se ha concedido
mayor importancia, tanto en los circulos académicos, como
bancarios y de negocios, al control del crédito con la fina-
lidad de estabilizar el nivel de precios, pues se mantiene la
opinién que la estabilizacién de los precios nacionales e
internacionales, es absolutamente necesaria para asegurar
el bienestar econdémico de los paises en general.

Esty tesis se sustenta en el hecho de que los cambios en
el nivel de precios provocan toda una serie de perturbacio-
nes de gran trascendencia en la estructura econdémica inter-
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na de los paises y también en las relaciones internacionales,
pudiendo acarrear estas ultimas, serios y prolongados desa-
justes, con consecuencias lesivas en el orden econémico y
en el aspecto social de los paises afectados. Creen los que
la defienden, que la estabilizacion del nivel de precios elimi-
naria tales perturbaciones y desajustes.

Una tercera corriente de opinién estd porque el mas
alto grado de bienestar econémico, tnicamente puede al-
canzarse mediante una estabilizacién econémica relativa,
por medio de la cual se logre un coeficiente normal y firme
de crecimiento en la actividad general de los negocios, como
resultado de eliminar o, al menos, suavizar los ciclos econé-
micos con sus perturbadores guges y depresiones, y como re-
sultado también de una lucha exitosa contra la desocupacion.

Finalmente, parece ser que la tendencia méis reciente
en los circulos monetarios, es la de combinar el objetivo de
la estabilidad internacional de los cambios, con el de pro-
mover y mantener altos niveles de ocupacién e ingresos
reales. Este objetivo combinado, lo contiene el Convenio
sobre el Fondo Monetario Internacional, suscrito por 45
paises que aunaron sus esfuerzos para crear este organis-
mo que tiene como metas: promover la cooperacién mone-
taria internacional con la creacién de un mecanismo per-
manente de consulta y colaboracién sobre problemas mo-
netarios internacionales; facilitar la expansién y el creci-
miento equilibrado del comercio internacional, como medio
de promover y mantener altos niveles de ocupacién e in-
greso real, y fomentar los recursos productivos de todos los
miembros.

Los técnicos en Banca Central han establecido nueve
métodos ¢ instrumentos principales que, normalmente, pue-
den usar los bancos centrales parg controlar o regular el
crédito. Son los siguientes:

1.—Baja o alza de las tasas de redescuento e interés
con vistas a disminuir o subir las tasas del dinero en gene-
ral y de fomentar la expansién o contracciéon del crédito;
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2.—Compra o venta de valores o letras de cambio en
el mercado abierto, cor vistas a proporcionar fondos adi-
cionales al mercado, o retirarlos del mismo, expandiendo o
rontrayendo el crédito;

3.—Racionar e] crédito como disyuntiva o adicion al
alza de las tasas de redescuento e interés;

4—La “accién directa”, ya sea en forma de medidas
coercitivas contra un banco infractor u otra institucién fi-
nanciera infractora, o en forma de disposiciones que debe-
ran regir las operaciones de préstamo e inversiéon de los ban-
cos, a fin de ayudar al banco central a controlar el monto
total del crédito y a obtener también una distribucién cuu-
litativa mejor;

5~—La disminucién o elevacién de las reservas mini-
mas en efectivo que deberan mantener los bancos comercia-
les, como medio adicional de permitir al banco central ex-
pandir o contraer la capacidad de los primeros para crear
crédito;

B8.—La imposicion de requisitos minimos de reservas
secundarias que deberan mantener los bancos comerciales
en forma de valores gubernamentales y otros activos espe-
cificados, a fin de restringir la capacidad de aquéllos con
el objeto de aumentar el crédito comercial general;

7.—La reglamentacion de las condiciones en que pue-
den concederse créditos amortizables a plazos, destinados
a lg compra o tenencia de bienes duraderos de consumo,
como medio de ejercer algin control directo sobre el volu-
men total del crédito al consumo;

8.—Lg reglamentacién del margen obligatorio sobre
préstamos para la compra de valores de bolsa, como instru-
mento para ejercer algin control directo sobre el volumen
de crédito canalizado hacia los mercados de valores; y

9.—El uso de la persuacién moral y la publicidad para
alcanzar los objetivos apetecidos.

La aplicacién de cualesquiera de estos instrumentos
de control monetario, puede ser complementads mediante
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una politica fiscal adecuady del gobierno y demés organis-
mos piblicos, con la finalidad de crear, en forma adicional,
elementos compensadores, como podrian ser: financiamien-
to deficitaric de obras y empresas publicas; reduccién de
los impuestos para combatir una disminucién violenta de
la actividad econdmica privada; aumento de los impuestos
en épocas de excesiva expansién de las actividades priva-
das; control oficial de la inversién privada.

Para que el banco central pueda ejercer un control ade-
cuado del crédito, es necesario que tenga acceso, ademas del
crédito bancario, a todas las formas de crédito, productivo,
comercial y financiero: letras de cambio, pagarés, crédi-
tos en libros, bonos hipotecarios, ete. Asimismo, debe te-
ner acceso directo o indirecto sobre las formas de crédito
que tienen su origen, mas que en el crédito creado por el
sistema bancario, en el propio capital, pues tales formas
de “crédito-capital”, juegan un papel muy imprtante en
el financiamiento del comercio, de la industria, de la agri-
cultura, de los mercados de productos y de valores, etc.
El control de este crédito no bancario, es una de las metas
més dificiles de alcanzar para los bancos centrales. Aun
para controlar el crédito bancario los bancos centrales tro-
piezan con serias dificultades, pues para que pueda ser un
control eficaz, se requieren varios requisitos, entre los cua-
les pueden mencionarse: que la institucién central disponga
de facultades legales y recursos adecuados; que log bancos
del sistema que operen en el pais, queden dentro de su
alcance y que mantengan con ella relaciones directas, para
poder servir, oportunamente, todas las informaciones que
sean repequeridas por la misma; finalmente, que los ban-
cos del sistema cooperen con buena voluntad e inteligente-
mente con el banco central, en la consecucién de la politica
de crédito que ha trazado la autoridad monetaria. Cabe
subrayar que el factor mis evasivo del control del banco
central, lo constituye el destino dltimo del crédito. Este
control es practicamente imposible, sin la ecolaboracién de
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los bancos del sistema y sin la cooperacién también de las
instituciones financieras, de los hombres de negocios y del

publico en general.

Como se comprende, los aspectos relacionados con el
erédito son casi inagotables, pero la exposicién doctrinaria
que hasta aqui hemos hecho, nos parece suficiente como
base para las consideraciones y comentarios que nos per-
mitiremos hacer, al enfocar al Banco de Guatemala como
“contralor del crédito”.

La Ley Orgéanica del Banco de Guatemala contiene una
serie de disposiciones encaminadas a controlar el erédito,
y, en general, todos aquellos aspectos relacionados con la
estabilizacién monetaria interna. Tales disposiciones las
encontramos en sus articulos del 95 al 110. Asimismo, la
Ley de Bancos, en sus Capitules I1, III y IV del Titule VII,
contiene disposiciones sobre la materia.

Tal como lo indicamos en la exposicién doctrinaria,
al principio de este capitulo, el tema del crédito y su con-
trol es, practicamente, inagotable y muy complejo, por lo
tanto seria vano empefio pretender, en las pocas paginas
que siguen, tocar de él siquiera los aspectos mas impor-
tantes, en relacién a nuestra institucién central.

Siendo que —tanto en la Ley Orgéanica del Banco de
Guatemala (inciso (a) del articulo 98), como en la rela-
cién que hicimos de los nueve métodos o instrumentos de
control o regulacién del crédito— el que figura como el
primero de tales instrumentos es el que hace referencia a
las tasas de interés y de redescuento, sera éste uno de los
dos aspectos sobre los cuales nos permitiremos hacer algu-
nos comentarios y consideraciones. El otro sera: el des-
tino del crédito.

El encabezado del Articulo 98 y su inciso a), citados,
expresan: “Para la realizacién de sus funciones de esta-
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bilizacion monetaria interna, el Banco de Guatemala con-
tard, especialmente con los siguientes instrumentos: a) La
fijacién de sus tasas de redescuento e interés y la facultad
de aceptar o rechazar las solicitudes de crédito que se le
presenten...”. Asimismo, el primero de los nueve métodos
a que hemos hecho referencia, expresa: “Baja o alza de las
tasas de redescuento e interés con vistas a disminuir o su-
bir las tasas del dinero en general y de fomentar la expan-
sién o contraccion del erédito”.

Lo expresado en los pirrafos anteriores no es una mera
coincidencia, sino que las tasas de interés y de redescuento
constituyen, muy probablemente, el instrumento mas im-
portante de control crediticio.

Existe en nuestra legislacion bancaria toda ung gama
de tipos o tasas de interés, seglin las distintas operacicnes,
pero, quiz4, las m4s importantes sean las cuatro siguientes:
lasas de redescuento del Banco de Guatemala hacia los ban-
cos del sistema; tasas que los bancos cobran por los présta-
mos que conceden; las tasas de interés que los bancos abo-
nan sobre determinadas clases de depésitos; y, finalmente,
las tasas o tipos de interés sobre los bonos emitidos por el
goblierno, por los bancos o por otras entidades.

Es la Junta Monetaria el organismo encargado de fijar
las tasas de redescuento e interés a aplicarse en las distin-
tas operaciones de crédito autorizadas por la Ley Organica
del Banco de Guatemala, de conformidad con el Articulo 87
de esta Ley. Es también el indicado organismo el que tiene
la responsabilidad de fijar las tasas méximas que pueden
cobrar o pagar los bancos por sus operaciones activas y
pasivas, de acuerdo con los Articulos 99 y 100 de la misma
Ley.

Siendo, pues, las tasas de interés un instrumento po-
deroso de control crediticio, seglin nuestras leyes bancarias
en vigor, y segiln la doctrina sobre la materia, no puede
menos que sorprendernos el hecho de que la Junta Mone-
taria no ha variado mis que una sola vez las tasas de inte-
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rés, desde que se fundé el Banco de Guatemala, en julio de
1946. El cambio fue hecho en fecha relativamente recien-
te: a partir del 1° de enero de 1954.

Sin embargo, al adentrarnos un tanto en la realidad
de nuestro mercado monetario, y, especialmente, en las
condiciones crediticias que privan en nuestra economia,
nos damos cuenta del porqué de esta actitud pasiva de la
Junta Monetaria sobre este particular. En efecto, es muy
probable que nuestra autoridad monetaria haya decidido
no variar con frecuencia las tasas de interés, en considera-
cién al siguiente hecho: que en nuestro medio econdémico
las tasas de interés son, practicamente, inoperantes. Este
hecho lo explican, entre otras, las siguientes razones:

a) Porque hay una demanda muy grande de crédito
frente a una oferta muy pequefia de dinero. Esta circuns-
tancia hace que no se repare en la tasa de interés como
precio del dinero. Es tan grande la necesidad de financia-
miento en la agricultura, en el comercio, en la industria y,
en general, en un gran sector de la poblacién, que, lo im-
portante, es conseguir el dinero, constituyendo una cues-
tion muy secundaria el interés que por él haya de pagarse.
Este hecho lo pone en evidencia la magnitud del crédito ex-
trabancario que, como se sabe, juega, desafortunadamente,
un papel muy considerable en casi todos los planos de nues-
tra economia. Decimos “desafortunadamente” por tratar-
se de un mercado de dinero al margen de la autoridad mo-
netaria que, en su condicién de Banco Central, debe ejercer
el Banco de Guatemala sobre el volumen y destino del dinero.

Segtin un estudio hecho en la Seccién de Estadistica
de la Superintendencia de Bancos, en mayo de 1952, el cré-
dito extrabancario se estimaba, en aquella fecha, en una
suma equivalente a casi el doble del crédito bancario, por
lo que no seria raro que, al presente, tal suma fuera mucho
mayor, pues las necesidades de crédito van siendo cada dia
mayores por razén del desarrollo de las actividades econo-
micas v por razén del natural crecimiento de la poblacion.
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Las tasas de interés que privan en ese mercado extra-
bancario son altisimas: en no pocos casos se cobra el 10%
mensual.

La existencia de este mercado obedece, sin duda, a la
insuficiencia del crédito bancario, por una parte, y, por
otra, a las condiciones en que este crédito se otorga. Mucha
gente necesitada de dinero, carece de las garantias que los
bancos exigen para prestarlo, de conformidad con las Leyes
bancarias y su propiag politica de crédito.

Esta persistente necesidad de crédito, ha propiciado
el que un muy considerable niimero de personas inescrupu-
iosas, hayan hecho de la usura su modus vivendi;

b) Otra razén lg encontramos en el hecho de que, en
muchos negocios, se obtienen grandes utilidades en lapsos
relativamente cortos. Tal circunstancia permite no parar
mientes, mayor cosa, en los tipos de interés que se pagan,
pues éstos resultan casi insignificantes ante la ganancias
& obtener;

¢) Finalmente, la tercera razén la encontramos en algo
a4 que ya hicimos referencia al considerar al Banco de
Guatemala como Banco de Emisién: lg existencia de un
mercado monetario extranjero que prevalece, en mas de
un respecto, frente al mercado monetario nacional. Este
mercado monetario extranjero permite que se lleven g cabo
considerables transacciones comerciales, en cuyo financia-
miento juegan un papel muy secundario las tasas de in-
terés.

Estas razones, y algunas mas que, quiz4, podrian traer-
se a cuenta, son las que, 3 nuestro juicio, hacen inoperantes
las tasas de interés en nuestro medio econémico, y las que
posiblemente, como antes lo indicamos ya, haya tomado en
consideraciéon nuestra méxima autoridad monetaria, para
no implantar en nuestro sistemy monetario y bancario,
una politica de control crediticio basada en la variacién de
las tasas de interés.
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El hecho que estamos subrayando —Ila inoperancig de
las tasas de interés en nuestra economia—— pone de mani-
fiesto que, en més de un respecto, nuestras leyes bancarias
vigentes, no estan calcadas, precisamente, en la realidad
econémicy que vive nuestro pais. En paises de una estruc-
tura econémica moderna, las tasas de interés y redescuento
si constituyen un instrumento valioso de control crediticio,
lo cual justifica que en sus respectivas leyes bancarias, se
le dé a tal instrumento, la destacada preeminencia que le
corresponde.

Nuestros puntos de vista sobre la materia que estamos
considerando, parecen estar corroborados por la emision
del Decreto del Ejecutivo N® 807, de fecha 7 de junio v
1955, que dejé libres las tasas de interés en las operaciones
de crédito entre particulares, es decir, en el mercado de
dinero extrabancario. Estamos a casi un afio de la emisién
de este decreto, y no se palpan, por ningun lado, resultados
ostensibles de algtin cambio en las condiciones crediticias
como efecto del impacto de esta disposicion legal en el mer-
cado de dinero extrabancario. Si nuestre mercado de
dinero fuera sensible a las tasas de interés, los resultados
del decreto en referencia —en la oferta y demanda de di-
nero— no se habrian hecho esperar.

De manera que, tal como lo hemos visto, las tasas de
interés no han constituido, hasta aqui, un instrumento ac-
tivo de control crediticio, parg el Banco de Guatemala, en
su condicién de Banco Central.

Examinando los restantes ocho métodos o instrumen-
tos principales que, normalmente, pueden usar los Bancos
Centrales para controlar o regular el crédito, relacionados
en la parte final de la exposicién doctrinaria de este capi-
tulo, encontramos que, quizi, solamente el Gltimo —uso de
la persuacién moral y la publicidad— ha sido utilizado, en
forma activa, por nuestra institucién central para contro-
lar el crédito. Hemos creido conveniente aclarar que, “en
forma activa’”, pues varios de tales métodos o instrumentos,
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por estar contemplados en nuestras leyes, si han =ido pues-
tos en practica por el Banco de Guatemala. Es el caso, de
las tasas de interés y redescuento —primero de los méto-
dus— que si han sido fijados por la Junta Monetaria y que
rigen en el sistema bancario; es el caso también de “las
reservas minimas en efectivo que deberidn mantener los
bancos comerciales” (encajes bancarios), a que hace refe-
rencia el 5° método, también han sido establecidos, por el
Banco de Guatemala —y tienen vigencia en el sistema ban-
cario— pero, —como en su oportunidad lo hicimos ver—
no en forma activa, como para poderse hablar, con propie-
dad, de un “instrumento de control crediticio”; porque el
instrumento de control no consiste en “las tasas de interés
v redescuento”, a secas, sino en la “bajg o alza” de las
mismas. Tampoco los “encajes bancarios” constituyen un
instrumento de control crediticio en si mismos: lo consti-
tuye “la disminucién o elevacién” de ellos, segiin lo deman-
den las condiciones crediticias, que es en lag forma en que
aparecen redactados en la relacién que de ellos hemos hecho.

Creemos que los métodos 29 y 89 no son aplicables a
nuestro medio, porque implican la existencia de un mercado
de valores organizado, meta que afin no hemos nosotros al-
canzado. Los restantes métodos o instrumentos de control
crediticio, quizé no se han utilizado porque no se ha presen-
tado la oportunidad o la necesidad de ponerlos en practica.

Consideramos oportuno hacer algunas consideraciones
v comentarios con relacién al “destino del Crédito”, porque
entendemos que éste es uno de los aspectos que mis han
preocupado a nuestra institucién central. Tal preocupacién
tiene su origen, indudablemente, en lo que, sobre este par-
ticular, establece el articulo 85 de su Ley Orgdnica. Asi-
mismo, creemos que tal meta tiene su explicacién en el hecho
de que, tal como ya lo pusimos de manifiesto mas arriba,
hay en nuestro medio una escasez muy grande de crédito,
por lo tanto, practicamente, no existe ¢l problema de con-
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trolar su volumen, y, por lo mismo, a falta de ello, debe, al
menos, controlarse su destino.

Dijimos en la exposicién doctrinaria, que “el factor
més evasivo del control del Banco Central, lo constituye el
destino tGltimo del crédito”. Esto es asi, por razones bien
conocidas que no es del caso precisar. Las legislaciones
bancarias —la nuestra entre ellas— contemplan sanciones
para los que hagan declaraciones falsas en los documentos
mediante los cuales se conceden y se formalizan los eréditos;
también contemplan sanciones para los que utilicen los
préstamos para fines distintos de los declarados en tales
documentos. En la préctica tales sanciones resultan inope-
rantes, pues necesitarian los bancos un verdadero ejército
de inspectores, de tipo insobornable, para vigilar eficaz-
mente el destino que se les da a los créditos concedidos.

Pese a esta situacion, creemos que el Banco Central
debe insistir, empefiosamente, en controlar el destino del
Crédito, pues, sin este control, no puede lograrse “la dis-
tribucién adecuads del crédito”, para canalizarlo hacia los
objetivos més deseables al punto de vista de las condicio-
nes econdmicas.

CONSIDERACIONES:

La exposicién doctrinaria con que iniciamos este capi-
tulo, asi como las consideraciones de orden legal que fue-
ron hechas a continuacién, nos llevan a formular las siguien-
tes consideraciones:

a) Que el control o regulacion del crédito es, en opi-
nién de economistas y banqueros, la funcién mas importan-
te de un Banco Central;

b) La importancia de tal funcion surge del hecho, de
que en la intrincada estructura econdémica que prevalece en
muchos de los paises, el erédito constituye uno de los fac-
tores mas decisnos de tales estrueturas;
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¢) Es dificil el control del volumen del crédito banca-
rio, pero la dificultad sube de punto cuando se trata de con-
trolar el destino final del crédito;

d) El control del crédito extrabancario es, material-
mente, imposible para el Banco Central, por cuanto esta
completamente al margen de su autoridad. Este crédito
extrabancario juega gran papel tanto en el mercado mone-
tario nacional como en el mercado monetario extranjero,
cuyas transacciones tienen su asiento en el territorio na-
cional;

e) Creemos que los bancos del sistemy han colaborado
en forma bastante décil e inteligente con el Banco de Gua-
temala, haciendo posible, con tal actitud, que la institucién
Central obtenga, al menos, un éxito parcial en el control
y regulacién del erédito bancario;

f) Tenemos la impresién de que no ha habido una co-
ordinacion efectiva entre la politica fiscal del gobierno y
los métodos de control crediticio puestos en préctica por el
Banco de Guatemala.

CONCLUSIONES:

18—Pensamos que el Banco de Guatemala solamente
ha aleanzado un éxito parcial en lo que respecta a la fun-
cion de contralor del crédito, a que estd obligado en su con-
dicién de Banco Central.

28 __Creemos que el Banco de Guatemala podria utili-
zar, exitosamente, una politica de adelantos condicionadoa,
a fin de lograr una maés estrecha colaboracién de los ban-
cos del sistema en lo que respecta al control del volumen y
destino del crédito bancario.



CONCLUSIONES

Atln cuando al final de cada uno de los siete capitulos
del presente trabajo figura la conclusién o conclusiones co-

rrespondientes, seguidamente se hace una relacién resumi-
da de todas ellas:

12—El Banco de Guatemala ha ejercido la funcién de Ban-
co Emisor que le corresponde como Banco Central,
en forma satisfactoria, tanto en lo que respects al
aspecto técnico como en lo que toca al aspecto legal.

2%—O0Opinamos que nuestra institucién central ha desem-
pefiado con eficiencia las funciones de Banquero,
Agente Fiscal y Consejero, que le asigna el Articulo
111 de su Ley Orgénica, ya que la tinica salvedad he-
cha con relacién a su autonomia, no le es directamen-
te imputable.

3%—Los balances del Banco de Guatemala, los balances
de los bancos del sistema y las estadisticas de la Su-
perintendencia de Bancos, ponen de manifiesto que
nuestro banco de bancos ha cumplido, desde su fun-
dacidon, con la funcién de Bancg Central de ser el
guardidn de las reservas en efectivo de las institucio-
nes bancarias del pais, con lo cual ha dado cumpli-
miento también al articulo 63 de su Ley Orgéanica.

42— Pensamos que la experiencia de las condiciones cre-
diticias que han prevalecido a lo largo de los tltimos
diez afios, amerita una revisién de la politica seguida,
en materia de encajes bancarios, durante ese lapso.

5%—El Banco de Guatemala ha cumplido con su Ley Or-
ganica al constituir el Fondo de Estabilizacion Mo-
netaria en el que ha centralizado y acumulado las



CONCLUSIONES

Aln cuando al final de cada uno de los siete capitulos

del presente trabajo figura la conclusién o conclusiones co-

rrespondientes, seguidamente se hace una relacién resumi-
da de todas ellas:

12—Fl Banco de Guatemala ha ejercido la funcién de Ban-

co Emisor que le corresponde como Banco Central,
en forma satisfactoria, tanto en lo que respecta al
aspecto téenico como en lo que toca al aspecto legal.

22 —Opinamos que nuestra institucién central ha desem-

ha

pefiado con eficiencia las funciones de Banquero,
Agente Fiscal y Consejero, que le asigna el Articulo
111 de su Ley Orgénica, ya que la tinica salvedad he-
cha con relacién a su autonomia, no le es directamen-
te imputable.

Los balances del Banco de Guatemala, los balances
de los bancos del sistema y las estadisticas de la Su-
perintendencia de Bancos, ponen de manifiesto que
nuestro banco de bancos ha cumplido, desde su fun-
dacién, con la funcién de Bancg Central de ser el
guardian de las reservas en efectivo de las institucio-
nes bancarias del pais, con lo cual ha dado cumpli-
miento también al articulo 63 de su Ley Orgénica.

4% _Pensamos que la experiencia de las condiciones cre-

diticias que han prevalecido a lo largo de los ultimos
diez afios, amerita una revisién de la politica seguida,
en materia de encajes bancarios, durante ese lapso.

52—EIl Banco de Guatemala ha cumplido con su Ley Or-

ganica al constituir el Fondo de Estabilizacién Mo-
netariag en el que ha centralizado y acumulado las



117

113—Creemos que el Banco de Guatemala podrig utilizar,
exitosamente, una politica de adelantos condiciona-
dos, a fin de lograr una mas estrecha colaboracién de
los bancos del sistemg en lo que respecta al control
del volumen y destino del crédito bancario,

122—(Como una conclusién general —descontando las po-
cas reservas hechas— es nuestra opinién que el Ban-
co de Guatemalg hg llenado, hasta la fecha, su mi-
sion como Banco Central, con un grado de eficiencia
ostensiblemente satisfactorio.

ADAN RENE ECHEVERRIA MAGARINO.
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