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LA IMPORTANCIA 
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DEL BANCO DE LA REPÚBLICA 

año 1899 se desató en Colom-

bia la denominada guerra de los Mil Días . 

En ella lo dos único partidos políticos del 

país se di pu taron el poder: el Partido 

onservador, desde el gobi rno central , 

y el Partido Lib ral , desde la oposición . 

Para financiar esta guerra lo conserva

dores se valieron de su control sobre la 

mi ión de moneda, y a través del Ban

co Nacional imprimieron billetes para 

cubrir los gastos generados. Los libera

les , en cambio, ante la impo ibilidad de 
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e mitir mon e da legítima, se finan ¡aron 

on dinero~ d e gobie rno s impatizantes 

y con contribuciones . I 

La inflación , definida como la dislninu

ción en el poder adquisitivo del dinero , 

o como el aumento en los precio de los 

biene y servicio de un país , jugó un 

papel muy important en esta guerra . 

Este fenómeno económico se ac leró con 

la impresión de nuevos billetes a cargo 

del Banco Nacional , llegando a nivele 
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de 15 ,2 % en 1899, 66% en 1900, 398% 

en 1901 , y 127% en 1902 2
• 

Otra forma de ver a la inflación es como 

un impuesto, porque mientras se impri

men nuevos billetes todas las personas 

que tienen dinero están perdiendo capa

cidad adquisitiva, lo que quiere decir que 

se está transfiriendo parte de la riqueza 

personal al Estado , como en cualquier 

otro tipo de impuesto . 

La inflación en apariencia, y en lo nive

les que se presentan en la actualidad en 

Colombia, se podría considerar inofen

siva, sin embargo se tiene en cuenta 

que en 190] la inflación estuvo cercana 

al 4 00 % anual , se puede entender que 

hubiera pánico generalizado. Esto se ex

plica , por ejemplo , con una familia que 

vivía de su · ahorros debido a que la gue

rra eliminaba su po ·ibilidades de e m

pleo, y que en un período de doce meses 

tuvo que empe zar a comprar la cuarta 

part de los alimentos que con 'umfa re

gularmente , porque su ahorros e n di

nero perdían valor a cada momento. 

Con esta crisis como premi a , y muchos 

otros detonantes , se fundó el Banco de 

la República en 1923 , como un órgano 

independiente cuya junta directiva esta

ba conformada en su mayoría por inte

grantes del sector privado , reconociendo 

la importancia de la independencia de 

este órgano frente al ejecutivo . Desde 

entonces y hasta la reforma constitucio

nal de 1963 se preservó este carácter de 

autonomía, y unas tasas de inflación re

lativamente bajas. 

Con las modificaciones efectuadas al 

Banco en 1963 se perdió su carácter in

dependiente , la Junta Directiva se refor

mó para dejar de estar formada por 

miembros del sector privado , y en cam

bio , quedaron cinco miembros , lo tres 

primero fueron los ministros de Hacien

da , De arrollo y Agricultura , y además , 

el jefe del Departamento Nacional de 

Planeación , y el presidente del Banco , 

que era elegido por los demás lniembros . 

Así , la política monetaria del país volvió a 

estar en poder del ejecutivo a travé de la 

Junta Monetaria3 . En el período compren

dido e ntre 1963 y 1991 la inflación fluc 

tuó entre el 20% Y el 30% anual según 

datos d e l DANE, y e n los año posteriores 

a e te periodo descendió gradualmen-

llegando a niveles hasta del 3 ,"* % en 

2006 ·' . 

El cambio en la estructura y funciones 

d e l Banco se llevó a cabo con la puesta 

en vigencia de la nueva Constitución Po

lítica de Colombia de 1991 , en ella s 

reconoció la necesidad de eliminar la 

Junta Monetaria al considerar que no 
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controlaba la inflación, y en cambio se 

limitaba a controlar otros indicadores 

económicos como el crédito y las tasas 

de interés s . Probablemente el cambio 

más importante de la Constitución de 

1991 referente al Banco está consigna

do en el artículo 372 del capítulo 6 , que 

dice : 

" La junta directiva del Banco de la 

República [ . . . ] estará conformada por 

siete miembro , entre ellos el Minis

tro de Hacienda, quien la presidirá . 

El gerente del Banco será elegido por 

la junta directiva y erá miembro de 

ella. Lo cinco miembros restantes , de 

dedicación exclusiva, serán nombra

dos por el presidente de la república 

para períodos prorrogables de cuatro 

años , reemplazando dos de ellos , 

cada cuatro a ños " . 

A í s conformó la J unta Di r e ctiva d e 

manera que cada gobierno podrá elegir 

únicam n te a tre d us mi mbros ; 

como es lógico, al Mini tro de Hacienda, 

y a los dos integrante ' qu en cada pe

ríodo puede nombrar el Presidente. Ade

más , tendrá injerencia, mas no control 

obre la elección del presidente del Ban

co, por esto se pued decir que e n perío

dos presidenciales de cuatro años el 

Banco es independiente. Finalmente , 

según la sentencia C-481 de 1999 de la 

Corte Constitucional la función principal 

del Banco de la República es controlar la 

inflación, y a través de ella la tasa de des

empleo , que es el porcentaje de perso

nas que quieren trabajar y no pueden, y 

el producto interno bruto, o PIB, que es 

el valor de los bienes y servicios finales 

que se producen al interior del país .6 

Como se puede apreciar con las cifras 

del Banco de la República y del DANE , 

esta medida afectó radicalmente los ni

veles de la ta a de inflación , y se puede 

concluir entonces que la independencia 

del Banco, y no ól.o su existencia, está 

ligada e trechamente con el nivel de 

indicadores macroeconómicos tan im

portantes para el desarrollo , y la vida dia

ria de los habitantes de Colombia, y entre 

esos indicadores 1 más importante e la 

inflación. 

n caso que mu e tra lo p e ligroso que 

puede ser la no i nde penden ia del e mi

sor del dine ro es el de Alemania después 

d e la Primera Guerra Mundial . En e . e paí 

la impresión de papel moneda se aceleró 

en cantidade sin precedentes para in

demnizar a los países deva tado en la 

guerra. Allá durante 16 me 'e , la canti

dad de dinero aumentó 7.000 '000 .000 

de vec s , y el nivel de precios en e e mis

mo tiempo subió 10.000 000.000 de ve

ce , convirtiéndose en uno de los eventos 

inflacionarios más grandes de la historia7
. 
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La inflación por sí misma no es un fenó

meno estrictamente negativo , a través de 

ella el Banco de la República está en la 

capacidad de incentivar el crecimiento 

económico en momentos de crisis, y pue

de también ayudar a reducir la tasa de 

desempleo , puesto que el crecimiento y 

el empleo están directamente relacio

nados , ya que si hay más empresas pro

duciendo más bienes y ervicios se 

necesitan más empleados que trabajen 

en ellas . 

Desde este punto de vista es importante 

que la labor del Banco esté en concor

dancia con la política económica del go

bierno para que las medida que tome 

uno de los dos no afecten el trabajo de

sarrollado por el otro. Debido a e to es 

que los constituyentes de ] 991 in luye

ron representantes de cada gobierno en 

la Junta Dire tiva del Banco, y e , pecial

mente al Ministro de Hacienda, quien la 

dirige , pue es él quien lnane ja al país 

en materia económica bajo la directri

ces d e l Presidente de la República. 

Sin embargo la inflación no e puede de

jar al antojo del gobierno central , porquc 

como e fácil suponer se va a querer finan

ciar a través de ella para adelantar sus dis

tintos proyectos. Adetnás, se corre el riesgo 

de que en un gobierno corrupto se utilice 

la financiación a través de la inflación para 

que en épocas electorales se invierta más 

en programas populares que aumenten la 

favorabilidad del gobernante. 

Según la ley la única forma en que se pue

de financiar al gobierno directamente 
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desde el Banco es con e l voto favorable 

de todos los miembros de la junta direc

tiva . Esto está contemplado para mo

mentos en que el país se encuentre en 

una situación demasiado grave , que re

quiera medidas drásticas , pero precisa

mente la independencia de la Junta 

asegura que la decisión tomada sea 10 

mejor para toda la población , y no ex

clusivamente para el gobierno. 

En la cotidianidad, el Banco de la Repú

blica compra y vende títulos de tesorería 

del Estado colombiano . Estos son pape

les que reconocen una rentabilidad fija , 

y al cabo de detenninado tiempo el po

seedor cobra la urna por la que lo com

pró inicialmente . E te es un mecanismo 

de inversión para el sector privado , y de 

financiación para el Estado . La compra 

de estos títulos por parte del Banco no 

repre 'cnta financiación dire cta , sino qu e 

e utiliza e n las dcnominadas operacio

nes de mercado abie rto (OMA) , que son 

nlovimientos de dinero en los que el 

Emisor regula la cantidad de dinero en 

la economía y por lo tanto la inflación . 

Supóngase que nuestro padres deposi

tan una urna determinada de dinero en 

una cuenta de ahorros para poder pa

gar nue tros estudio universitario , y el 

Banco reconoce una tasa de interés fija , 

calculando una inflación anual que les 

permita al cabo de un tiempo pagar la 

matrícula de la universidad a la que que

remos entrar. Sin embargo, al cabo de un 

tiempo la tasa de inflación que nuestro 

padres habían calculado es mucho me

nor a la real , y por lo tanto la matrícula 
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de la universidad subió su precio más de 

lo esperado. En el momento en que ten

gamos que ingresar a la universidad , no 

podremos porque la tasa de interés fija 

que inicialmente habían calculado para 

que alcanzara a cubrir la matrícula fue 

insuficiente como efecto de la inflación. 

Ahora, en el caso de un tendero de ba

rrio , si la inflación es muy alta, se va a 

ver obligado a cambiar los precio con 

mayor periodicidad. Esto le implica un 

desgaste ya que tiene que dedicar una 

porción de u tiempo a desarrollar esta 

labor, y este tiempo lo podría estar ocu

pando en labore productivas. Por otro 

lado , también tiene que incurrir en cos

tos de pap "lería para el cambio dios 

precios en los productos y en las estante

rías , o en l salario de una persona que 

lo haga por ' l. 

Para un inversionista extranjero que 

quiere invertir en el país , el cálculo de la 

rentabilidad lo hace basánd se en una 

información macr económica, i la infla

ción e alta, o muy cambiante e te cál

culo será mucho má complicado. j es 

difícil predecir la inflación , será más 

riesgo o invertir grandes sumas de dine

ro porque no e abe bien si van a er 

rentables, y por lo tanto , el crecimiento 

económico y la generación de empleo 

fruto de esa inversión podría perderse. 

Con evento inflacionarios altos las per-

onas tienen que acrificar más tiempo y 

dinero para defenderse de los efectos no

civos de la inflación. Por ejemplo, un ama 

de casa va a querer comprar su mercado 
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en la mayor cantidad posible con el dine

ro que tiene, y por lo tanto va a tener que 

gastar dinero y espacio almacenando lo 

que antes no tenía que comprar en gran

des cantidade . 

Otro ejemplo es el de un estudiante al 

que sus padres le consignan su mesada 

en una cuenta de ahorros . En casos en 

que la inflación es muy alta el e tudiante 

perderá poder adquisitivo más rápido si 

saca el dinero del banco todo de una vez 

por eso va a tener que incurrir en costo 

de tiempo y dinero para retirar su mesa

da del Banco en más oca iones de lo que 

lo hacía antes. 

Si e ve la inflación como impuesto , a 

todas las personas que tengan dinero se 

les cobrará la misma tasa, lo que es 

inequitativo pOI-que las personas más 

pobre se en obligada ' a pagar lo mis

m que las má ricas , y e o va en contra 

de la m e ta de la eliminación de la po

breza. Por otra parte , los má ricos pue

den comprar biene que suban de precio 

con la inflación, y a í defenderse de esta; 

in embargo a medida que las per onas 

son más pobre , gastan más dinero del 

que di p nen en alimentos , trasporte 

vivienda, de manera que será má difícil 

para ellos defender e de la inflación , y 

por lo tanto la distancia entre ricos y po

bre aumentará. 

Todos los ejemplos anteriores muestran 

cómo la inflación mal manejada afecta a 

la ociedad en toda sus forma . Es por 

esto que e importante que el Banco de la 

República sea independiente y maneje con 
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criterio técnicos y no políticos indicadores 

que afectan tan gravelnente la vida diaria 

de todas las personas en Colombia. Es ne

cesario tomar medidas que mantengan la 

independencia del Banco, como se había 

contemplado en la Constitución de 1991 , 
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para que reformas constitucionales como 

la reelección presidencial , no pongan en 

riesgo la independencia de la Junta Direc

tiva del Emisor, ni la estabilidad de la que 

durante 17 años ha gozado Colombia en 

materia monetaria . 
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