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Sobre este
segundo libro

O00®®® nelsegundo volumen de esta coleccion

sobre la historia del Banco de Colombia
[ ) hablaremos de “el corto siglo xx™ el periodo
0000 comprendido entre 1923 —cuando la crea-
o cion del Banco de la Republica transformé

de raiz el sistema financiero colombiano— y
O000O® 1997 cuando la fusién del Banco Industrial
Colombiano (sic) con el Banco de Colombia dio origen a
Bancolombia. Son casi ochenta afios en los que Colom-
bia transité por cambios en su estructura econdmica, su
arquitectura institucional y su insercion en la economia
mundial. Para el Banco de Colombia, este periodo fue de
expansion y consolidacion, pero también de crisis que
pusieron a prueba su capacidad de adaptacion y, en mas
de una ocasion, amenazaron su existencia.

El punto de partida no es arbitrario.

Como contamos en el primer volumen de esta coleccidn,
la Misidn Kemmerer y las leyes de 1923 marcaron el fin
de la banca libre y el inicio de un orden financiero nue-
vo. El Banco de Colombia dejo de ser un banco emisor
y se convirtid en uno comercial al finalizar la guerra de
los Mil Dias, en 1902. Dos décadas después, con las nue-
vas instituciones creadas a raiz de dicha misién en 1923,
el Banco quedd sujeto a la vigilancia y regulacion de la
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Superintendencia Bancaria y pasé a depender del Banco
de la Republica para la provisidn de liquidez. Esa trans-
formacion lo posiciond como una de las instituciones
mas soélidas del nuevo sistema. La euforia de los afios
veinte, alimentada por el crédito externo y la bonanza
cafetera —la célebre “danza de los millones”—, lo im-
pulsé a ejecutar una estrategia de expansién mediante
fusiones con el Banco del Pacifico y el Banco del Ruiz,
capitalizaciones sucesivas y la apertura de una seccion
hipotecaria que le permitié acceder a los mercados de
capitales de Nueva York.

Pero la euforia durd poco. El desplome
de los precios del café y el cese del crédito externo preci-
pitaron a Colombia en la Gran Depresidn, lo que obligd al
Gobierno a abandonar el patron oro en 1931y a instaurar
el control de cambios. El pais que emergié de la crisis
era otro: el Estado asumio un rol activo en la direccion
de la economia, nacié el modelo de sustitucion de im-
portaciones y la banca comercial tuvo que reorientar sus
operaciones hacia el financiamiento del mercado interno.
El Banco de Colombia demostr6 durante aquellos afios su
capacidad de resistencia, sustentada en una gestion que
privilegio la liquidez y el fortalecimiento de las reservas
por encima de la rentabilidad inmediata.

La Segunda Guerra Mundial profundizé
esas transformaciones. Si bien la década de 1930 y el inicio
de la de 1940 fueron convulsionadas a nivel internacional,
en Colombia la industria manufacturera logré un rapido
crecimiento. El cierre de los mercados europeos y la esca-
sez de bienes importados aceleraron la industrializacién y
crearon un mercado cautivo para la produccion nacional.
Para el Banco, fueron afios de consolidacidn: la gerencia
de Roberto Michelsen Lombana acompaii6 el desarrollo
de las nuevas industrias y diversifico la cartera hacia los
sectores manufactureros emergentes, mientras la acumu-
lacion involuntaria de reservas internacionales proporcio-
naba al sistema bancario una base de depdsitos creciente.

Libro 2
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La posguerra trajo consigo un nuevo
paradigma. Las recomendaciones de la Misién Currie del
Banco Mundial y de los expertos de la Reserva Federal
de los Estados Unidos condujeron a la reforma financiera
de 1951, que redefinio las funciones del Banco de la Re-
publica y sentd las bases del crédito de fomento. Desde
entonces, el banco central dejé de ser un regulador pasi-
Vo para convertirse en instrumento activo de la politica
de desarrollo. Se crearon bancos estatales especializados
(el Popular, el Cafetero, el Ganadero), surgieron las cor-
poraciones financieras y, en la década siguiente, se fundd
la Junta Monetaria para centralizar la conduccion de la
politica monetaria. La banca privada, incluido el Banco
de Colombia, debid operar bajo crecientes restricciones
—altos encajes, inversiones forzosas, topes a las tasas de
interés— en un entorno que los especialistas han denomi-
nado de represion financiera.

En medio de esos cambios, la vida del
Banco de Colombia se cruzo con un episodio de la historia
nacional. En mayo de 1957, rompid la tradicion de servicio
ininterrumpido que mantenia desde 1875. Cerrd sus puer-
tas, junto a los demas bancos privados, en solidaridad
con el paro civico que condujo a la caida del Gobierno del
general Gustavo Rojas Pinilla. Ignacio Copete Lizarralde,
gerente general del Banco de Colombia, fue designado
poco después gerente del Banco de la Republica, en un
gesto que reflejaba el reconocimiento de que la institucion
y sus directivos habian ganado como pilares de la estabili-
dad financiera del pais.

Los afios del Frente Nacional fueron
de relativa estabilidad politica, pero de gradual comple-
jidad econémica. Las fluctuaciones del sector externo,
en especial por los bajos precios del café y la creciente
demanda de importaciones de materias primas y bienes
de capital hicieron dificil la estabilizacion de la balanza
de pagos y la macroeconomia. La estabilidad solo se
alcanzd mediante el rigido control de cambios impuesto

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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por el Decreto Ley 444 de 1967, que dio lugar a un control
minucioso de los movimientos comerciales y financieros
externos. La implementacion de estas medidas fue un
reto para todos los agentes econdmicos, en particular
para el sector financiero.

El surgimiento, en 1972, de las corpo-
raciones de ahorro y vivienda, disefiadas por Lauchlin
Currie para canalizar el ahorro hacia la construccion,

y la creacidn de los fondos financieros del Banco de la
Republica diversificaron ain mas el panorama. Pero fue
la década de los setenta, con la bonanza cafetera de 1975
y la expansion del crédito que la siguid, la que sembrd las
semillas de la crisis del Banco de Colombia.

A partir de 1969, bajo la direccion de
Jaime Michelsen Uribe, el Banco se convirtio en el eje del
Grupo Grancolombiano, un conglomerado financiero de
alta complejidad cuyo disefio buscaba consolidar un gru-
po lider en el pais, con un grado de innovacidn financiera
sin precedentes en Colombia. La ambicién del proyecto,
sin embargo, se desarroll6 en un marco regulatorio que
carecia de las herramientas necesarias para supervisar
estructuras de esa naturaleza. Los fondos de inversion del
grupo —el Bolivariano y el Grancolombiano— canalizaron
recursos del publico hacia la adquisicion de empresas, en
operaciones que las autoridades no estaban en capacidad
de vigilar de manera adecuada. Cuando esa estructura
coincidio con la crisis econdmica internacional de co-
mienzos de los ochenta, la caida de los precios del café y
un periodo de contraccion generalizada de la economia
colombiana, las fragilidades del modelo se hicieron evi-
dentes. Los fondos perdieron una porcion sustancial de su
valor, las empresas del Grupo asumieron pasivos crecien-
tes y el costo termind trasladandose al Banco de Colom-
bia, comprometiendo su solvencia en el contexto de una
crisis que resulto ser sistémica para el sector financiero.

En 1980 se cred la Comision Nacional de
Valores para la vigilancia y el control de las entidades que

Libro 2
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actuaban en el mercado de capitales, entre ellas los fon-
dos Bolivariano y Grancolombiano. Esta nueva entidad se
estreno, precisamente, con la investigacion de las opera-
ciones de estos fondos.

En diciembre de 1985 se aprobd la
Ley 117, que cred el Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras (Fogafin) y, en los primeros dias de 1986, el
Gobierno procedié a nacionalizar el Banco de Colombia,
reduciendo el valor nominal de las acciones existentes
a un centavo para buscar la capitalizacion y el fortaleci-
miento de la entidad sin beneficiar a los accionistas par-
ticulares. Por primera vez en su historia, el Banco dejo de
ser una institucion privada para convertirse en propiedad
del Estado.

El saneamiento del Banco de Colom-
bia fue un proceso que tomo casi una década. Bajo la
direccion de un nuevo presidente y una nueva junta
directiva designados por el Gobierno, la institucion debié
reconstruir su cartera, recuperar la confianza del publico
y restablecer su reputacion en los mercados financieros.
Al cabo de ese periodo, el Banco habia vuelto a ser una
entidad viable y rentable. Sin embargo, su condicion de
banco estatal no podia ser permanente: el riesgo fiscal que
representaba para el Estado colombiano la propiedad de
entidades financieras se habia hecho evidente, y las refor-
mas de apertura econdmica y liberalizacién financiera que
estaban transformando la economia del pais exigian el
retorno de esos activos al sector privado.

Mas alla de las dificultades del Banco
de Colombia, y de la intervencidn urgente de parte de las
entidades del Estado, la forma como se enfrentaron estos
problemas permitié un aprendizaje y un avance en vigi-
lancia y regulacion del sistema financiero del pais. Dado el
liderazgo y la importancia relativa del Banco de Colombia
dentro del sistema bancario, su intervencion implicd la
creacion de nuevos instrumentos para la actividad de las
numerosas entidades que entraron en crisis durante los

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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afios ochenta. Estos nuevos instrumentos y herramientas
de politica fueron esenciales para el manejo de los pro-
blemas que se presentaron durante la crisis de fin de siglo
(1999-2002).

Mientras tanto, Colombia habia cambia-
do profundamente. Desde la Administracion de Virgilio
Barco (1986-1990) se habia postulado la necesidad de
transitar hacia un nuevo modelo econémico. Fue durante
el Gobierno de César Gaviria (1990-1994) cuando esa tran-
sicidn se acelerd y se impulsé una transformacion estruc-
tural en un tiempo muy corto. La Constitucion de 1991
reformo la estructura del Banco de la Republica, otor-
gandole autonomia del Gobierno y confiando la politica
monetaria a una junta directiva independiente. La Ley 45
de 1990 introdujo normas prudenciales inspiradas en los
Acuerdos de Basilea y abri6 el camino hacia la banca uni-
versal. La Ley 9 de 1991 desmont? el control de cambios
instaurado desde 1967. Se liberalizé el comercio exterior,
se redujo la intervencion del Estado en la asignacion del
crédito y se autorizd la inversion extranjera en los bancos,
sin restricciones. El modelo de banca especializada y de
represion financiera que habia prevalecido durante cua-
renta afios cedio su lugar a un sistema mas abierto, com-
petitivo y expuesto a las dindmicas del mercado global.

En ese nuevo contexto, la privatizacién
de los bancos estatizados durante la crisis de los ochenta
se convirtié en una prioridad. En enero de 1994, en una
jornada en la Bolsa de Bogotd, Fogafin sacé a subasta pu-
blica el 75 % de las acciones del Banco de Colombia. Isaac
y Jaime Gilinski, miembros de una familia de empresarios
calefios con experiencia en la banca, presentaron la oferta
ganadora por 295 000 millones de pesos, con el respaldo
financiero del NG GroEP N.v. de Holanda y de otros inver-
sionistas internacionales. El 4guila del Banco de Colombia
volvia a volar en manos privadas.

El grupo Gilinski impulsé una moder-
nizacion del Banco orientada hacia la banca universal,

Libro 2
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pero el entorno econémico se deterioraba. En 1997, apenas
tres afios después de la privatizacion, la familia negocio

la fusién del Banco de Colombia con el Banco Industrial
Colombiano (gic), controlado por el Grupo Empresarial
Antioquefio, en una operacion que dio origen a Bancolom-
bia. Con ese acto se cerrd un ciclo de mas de ciento veinte
afios y se abrio otro, el de la institucién financiera que hoy
es la mds grande del pais, de cuya historia nos ocuparemos
en el tercer y ultimo volumen de esta coleccion.

La historia que recoge este segundo vo-
lumen es, en muchos sentidos, la historia de la banca co-
lombiana en el siglo xx. Pocos bancos en el pais estuvie-
ron tan cerca de los grandes procesos de transformacion
economica e institucional como el Banco de Colombia. Su
trayectoria refleja las tensiones entre la iniciativa privada
y la intervencion del Estado, entre la prudencia financiera
y la expansion acelerada del crédito, entre la busqueda
de la modernizacidn y las limitaciones de un entorno
institucional en construccion. Al final de este volumen, el
Banco habra atravesado la crisis de los afios ochenta para
renacer, primero como entidad oficial, luego como ins-
titucion privatizada, y finalmente como parte del nuevo
Bancolombia.

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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Ilustracion 1

Diferentes escudos utilizados por el Banco de Colombia
como insignia entre 1875 y 1965. Tomado de la revista
Nuestro Banco, N°. 45, diciembre de 1964, p. 2.
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Q©0®®® 1aiio1923 marco un punto de quiebre para
la economia colombiana y, con ella, para el
Banco de Colombia. Las leyes impulsadas
OO00O®  trasla Misién Kemmerer pusieron fin a la
banca libre, centralizaron la emisién en el
Banco de la Republica y crearon un régimen
OOOOO® de supervisién bancaria que transformé
el oficio mismo de hacer banca. Para una institucion que
habia sido, desde 1875, un banco de emisidon con vocacion
nacional, el desafio era doble: adaptarse a un orden insti-
tucional nuevo sin perder relevancia, y hacerlo en un ciclo
econdémico que pasaria —en menos de una década— de
la euforia de la “danza de los millones” a la contraccion
severa de la Gran Depresion.

En este capitulo reconstruimos ese
transito siguiendo dos hilos que se entrelazan. El primero
es el marco macroecondmico e institucional: el auge del
crédito externo y la bonanza cafetera en los afios veinte;
el colapso de 1929, y el giro de politica econémica, que
llevé al abandono del patrdn oro, al control de cambios
internacionales y al nacimiento del modelo de sustitucion
de importaciones. El segundo hilo es la historia interna
del Banco: sus reformas estatutarias, su expansion terri-
torial, la creacion de una seccion hipotecaria con acceso a
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los mercados internacionales, las grandes fusiones que lo
convirtieron en un banco verdaderamente nacional, y las
decisiones de prudencia que le permitieron preservar la
confianza del publico en la crisis econdmica nacional.

Un nuevo orden monetario y bancario (1923)

Antes de 1923, el sistema monetario colombiano se ca-
racterizaba por la fragmentacion: varios bancos privados
emitian billetes sin una autoridad central que coordinara
la oferta monetaria ni un prestamista de ultima instancia
que pudiera proveer liquidez en episodios de panico. La
propia exposicion de motivos de la reforma describia esa
situacion como una suerte de “anarquia monetaria”, con
multiples emisores y reglas heterogéneas. La reforma de
1923 buscd resolver ese problema mediante tres piezas
complementarias. Primero, la creacion del Banco de la
Republica y el otorgamiento del monopolio de emision.
Segundo, la adopcion de instrumentos de redescuento
para dotar al nuevo banco central de capacidad de pro-
veer liquidez al sistema. Tercero, la Ley 45 de 1923, que
establecié un marco moderno de regulacidn, introdujo
el encaje legal y cred la Superintendencia de Bancos para
vigilar los establecimientos de crédito y proteger los
depositos del publico.

La credibilidad del nuevo régimen se
vio reforzada por el saneamiento fiscal asociado a la
indemnizacion por Panama4 y por el acceso creciente de
Colombia a los mercados de capitales internacionales.
Parte de esos recursos se incorporo a las reservas del pais
y apoyd la capitalizacion inicial del Banco de la Republica:
de un capital de diez millones de pesos, cinco millones
provinieron de fondos publicos. Ese respaldo resultd de-
cisivo: el orden monetario de 1923 no fue solo un cambio
legal, sino una reorganizacidn practica de los incentivos

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez



Los afios de la expansién nacional en medio de la Gran Depresién (1923-1940)

y las restricciones bajo las cuales operarian los bancos
comerciales durante el siguiente ciclo expansivo.

Para el Banco de Colombia, la reforma
significé renunciar de manera definitiva a su antiguo
papel como banco emisor y reconstituirse como banco
comercial moderno. La respuesta de su direccion fue
temprana y estratégica. El banco se integré como uno de
los principales accionistas privados del Banco de la Repu-
blica, suscribiendo 20 495 acciones, con lo cual asegur6 su
insercion en el nuevo sistema y su acceso a las operacio-
nes de redescuento.

El nuevo orden monetario y bancario
implico igualmente una restriccion al crédito de largo pla-
zo. La Misién Kemmerer establecid un limite a los plazos
del crédito comercial que no podia exceder los seis meses.
Esto convertia a la banca comercial en un prestamista de
corto plazo, con redescuento para liquidez en el Banco
de la Republica. Esta arquitectura obligaba a los inversio-
nistas a recurrir a otros mecanismos de financiacion para
el largo plazo. La alternativa llegaria con la creacién de la
Bolsa de Bogota (8B) en 1928. A pesar de la competencia
de este nuevo actor del sistema financiero, para el Ban-
co de Colombia esto signific una nueva posibilidad de
adquisicion de recursos para sus ampliaciones de capital.
En efecto, fue una de las primeras firmas en registrar sus
acciones en la Bs.

La adaptacion interna del Banco al nue-
vo orden institucional se plasmo en una reforma estatu-
taria aprobada por los 6rganos de gobierno de la entidad
y ratificada por la Asamblea General de Accionistas en
sesion extraordinaria del 4 de marzo de 1924. La reforma
contenia, entre otras decisiones, la prorroga de la socie-
dad comercial del Banco por veinticinco afios, contados
desde el 1° de enero de 1925 (“Prorrdgase la duracion de
la sociedad por 25 afios”), una sefial de horizonte empre-
sarial de largo plazo. En paralelo, se redefinid el objeto
social para ampliar el rango de operaciones: “El Banco de

Libro 2
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Colombia se ocupara en todas las operaciones que la ley
permita a los establecimientos bancarios”, alineando su
mandato con la nueva Ley 45.

La “danza de los millones”

y la expansién del Banco (1925-1928)

Con el marco estatutario modernizado, el Banco acelerd
su expansion territorial para aprovechar la actividad eco-
nomica que comenzaba a irrigar la “danza de los millones”
(Ver Grafica 1). Mas alla de las posibilidades que brindo el
despegue econdmico de unas pocas regiones, el Banco de
Colombia aprovechd el nuevo orden y la estabilidad de
las reglas del juego, soportada por un banco central, para
ampliar geograficamente sus operaciones. En la sesion del
22 de octubre de 1924, la Asamblea Delegataria autorizd

la fundacién de sucursales o agencias en Barranquilla y
Girardot; dos meses después, extendid la autorizacion a
Bucaramanga y Santa Marta. En pocos meses, el Banco

de Colombia se estaba convirtiendo en una red nacional
de intermediacion, capaz de acompaiiar el comercio y el
transporte en plazas clave.

El ciclo expansivo de los afios veinte se
sostuvo en una interaccion de variables externas e inter-
nas. Por un lado, el crédito externo contratado por el pais
permitié un ambicioso programa de inversion publica en
infraestructura —ferrocarriles, carreteras, puertos, obras
urbanas, redes telegraficas y la expansion de la capacidad
eléctrica—; por otro, la bonanza cafetera respaldo la capa-
cidad de pago de Colombia y alimentd la confianza de los
acreedores. En términos de deuda, la magnitud del cam-
bio fue notable: de 27,1 millones de ddlares en 1922, la deu-
da externa total lleg6 a 2079 millones en 1928. La combi-
nacion produjo una expansion monetaria y crediticia que
elevo la actividad econdmica, pero también incremento la

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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Ilustracién 2

Edwin Walter Kemmerer, jefe de la Misién
Kemmerer (1923). En segundo plano el
primer edificio del Banco de la Repiiblica
en la carrera 8 con avenida Jiménez.

Fuente: disefio digital de los autores a partir del
negativo del retrato conservado en la Biblioteca del
Congreso de los Estados Unidos. Imagen del Banco
de la Repiiblica inspirada en imdgenes de prensa.
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Griéfical
Nuevos créditos externos contratados en Colombia por nivel de gobierno,
1923-1928 (millones de délares).

Fuente: Avella Gémez, M. (2003). “Antecedentes historicos de la deuda externa colombiana:
La paz americana. Banco de la Republica’, Borradores de Economia, N.° 251, Tabla 16, p. 21.
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vulnerabilidad de la economia a un choque simultidneo de
precios del café y financiamiento externo (Ver Tabla 1).

El desempefio del café fue el segundo
pilar del auge. Las exportaciones cafeteras representaron,
durante gran parte de la década, mas del 70 % del valor
total exportado y alcanzaron participaciones aiin mayores
en varios afios, apoyadas tanto por el aumento del volu-
men como por un ciclo de precios internacionales favora-
ble (por ejemplo, el precio externo paso de 21,6 centavos
de ddlar por libra en 1924 a 26,6 en 1926) (Ver Grafica 2).
La creacion de la Federacién Nacional de Cafeteros (1927)
consolidd un actor institucional clave en la regulacion del
mercado, la defensa de los productores y la interlocucién
con el Estado.

En ese entorno, la estrategia del Ban-
co de Colombia combind diversificacion de negocios y
fortalecimiento patrimonial. La decision mas significativa
fue la creacion de la Seccion Hipotecaria, aprobada en la
Asamblea General de Accionistas del 18 de julio de 1925.
La seccion abrid para el Banco un negocio de largo plazo
que requeria capacidades nuevas: captar recursos esta-
bles, administrar plazos mas extensos y, sobre todo, acce-
der a mercados de capital. En 1927, la gerencia reporto la
venta de dos millones de dodlares en cédulas hipotecarias
en el mercado estadounidense, un hito que ilustra tanto la
escala del negocio como la creciente sofisticacion finan-
ciera de la institucion.

La expansion elevo rapidamente el
pasivo y exigio capitalizaciones sucesivas. En la Asamblea
General del 18 de enero de 1926 se aprobo elevar el capital
21500 000 pesos mediante la emisién de 6000 acciones
nuevas de 50 pesos. Un afio después, en la Asamblea
General extraordinaria del 1° de marzo de 1927, se autorizo
un nuevo aumento para situar el capital en 2 000 000 de
pesos. La justificacion registrada en el acta es reveladora
del auge: el “creciente aumento de los negocios” habia lle-
vado el pasivo en enero a 12 406 700,31 pesos. El fortaleci-
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miento del capital no solo respondia a la regulacion y a la
prudencia, sino a la necesidad de sostener una expansion
que ya habia adquirido escala nacional.

En 1928, cuando el auge alcanzé su pun-
to culminante, el Banco de Colombia complet6 una estra-
tegia de consolidacion del mercado bancario. La primera
operacion fue la incorporacion del Banco del Pacifico,
aprobada en asambleas generales extraordinarias en abril.
En la sesion del 14 de abril de 1928 se avalaron las bases
del convenio de fusion celebrado por la Junta Directiva
con Jorge Garcés B., representante del Banco del Pacifi-
co, y se autorizd aumentar el capital en 2 500 000 pesos
mediante la emisién de 50 000 acciones nuevas.

La fusidn exigio, ademads, una reestruc-
turacion corporativa de mayor alcance. Para facilitar la
operacion, se decidi6 separar la Seccion Hipotecaria y
organizar una entidad independiente —el Crédito Hipo-
tecario de Colombia—, lo que refleja un grado de sofisti-
cacion poco comun en la banca privada colombiana de la
época. El contrato se ratificd en la asamblea del 23 de abril
de 1928, que aprobd la escritura publica del convenio.

Impulsado por esa primera integracion,
el Banco avanzo casi de inmediato hacia una segunda: en
la Asamblea General del 14 de julio de 1928 se sometieron
a consideracion las bases de la incorporacién del Ban-
co del Ruiz, con lo cual se consolidaba la presencia del
Banco de Colombia en el corazén de la zona cafetera. La
operacion condujo a un capital final de 6 150 000 pesos y
a una estructura accionaria por clases (A, B y C) para dar
cabida a los antiguos accionistas del Banco de Colombia,
del Banco del Pacifico y del Banco del Ruiz, con reglas
especificas de representacion en la Junta Directiva. La
absorcion del Banco del Pacifico llevo a la designacion
de Jorge Garcés Borrero, accionista mayoritario de este
banco regional, como presidente de la Junta Directiva del
Banco de Colombia, lo que contribuy? a afianzar los lazos
con las élites regionales.
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1923 KX] 43 54
1924 KX) 45 65
1925 49 47 77
1926 12 60 92
1927 152 67 99
1928 208 73 103
1929 p1x] 48 84

Tabla 1

Indicadores macroeconémicos de Colombia, 1923-1929.
Tomado de las estadisticas histdricas del Banco de la
Repuiblica. Disponibles en linea en: https://www.banrep.
gov.co/es/estadisticas-economicas/series-estadisticas-his-
toricas-colombia (consultado el 23 de marzo del 2026).
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. Participacidn café en exportaciones

@)= Precio café (USD/libra)

Grifica 2
Participacién del café en el total de exportaciones de Colombia y precio real del café en
el mercado externo (centavos de ddlar por libra a precios constantes de 1925).

Fuente: Meisel Roca, A., Ramirez, M. T. y Jaramillo, J. (2014). “Muy tarde, pero rentables: Los ferrocarriles en
Colombia durante el periodo 1920-1950”. Cuadernos de Historia Econdmica y Empresarial, 34, Banco de la
Repuiiblica, p. 7
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Al cierre de 1928, la transformacion era
evidente: el Banco de Colombia era una institucion verda-
deramente nacional, con red territorial ampliada, base de
capital fortalecida y negocios diversificados. Pero el Banco
estaba a punto de enfrentar el choque externo mas severo
del siglo.

El Banco de Colombia frente a la Gran Depresién
(1929-1933)
La caida de los precios del café y el cese del crédito ex-
terno golpearon a Colombia a partir de 1929. El doble
choque se tradujo en la contraccion del comercio, la
paralisis de obras publicas y el deterioro de la cartera
bancaria. La economia, altamente dependiente de divisas
y financiamiento externo, enfrentd una reduccion drasti-
ca de liquidez y una presion creciente sobre las reservas
internacionales. Para la banca comercial, el escenario fue
una verdadera “tormenta perfecta™ aumento el riesgo de
impago, se contrajo la liquidez y se multiplicaron los in-
centivos para la fuga hacia activos seguros. Para el Banco
de Colombia, el riesgo era inmediato: deterioro acelerado
de la calidad de los créditos, mayor incertidumbre y posi-
bilidad de retiros masivos de depdsitos.

En paralelo, el Gobierno contraté en
1930 una segunda Mision Kemmerer. Sus recomendacio-
nes reflejaron la tension entre la ortodoxia monetaria y el
pragmatismo que imponia la contraccion. Una importan-
te medida que trajo esa segunda misién fue la ampliacién
del cupo de crédito en el Banco de la Republica para el
Gobierno nacional, lo que facilitd la recuperacion fiscal.

En la practica, fue la politica fiscal y
cambiaria, impulsada desde el Ministerio de Hacienda
—con Esteban Jaramillo como figura clave—, la que abri6
el espacio para una salida mas rapida: negociacion de
préstamos para sostener el gasto, medidas para estabili-
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zar el sistema financiero y, en la dimensién distributiva,
una devaluacidn que operd como alivio para el sector
cafetero y funciond como un subsidio fiscal implicito a
los exportadores.

El primer eje fue restringir los nuevos
desembolsos y privilegiar operaciones de bajo riesgo y
corto plazo. En un entorno de liquidez en contraccion
y riesgo de impago en aumento, conservar liquidez se
convirtié en condicion de supervivencia. La medida con-
tribuyd a la contraccion general del crédito, pero redujo la
exposicion del Banco a los sectores mads golpeados, como
el comercio de importacidn y los proyectos de infraes-
tructura paralizados.

El segundo eje consistio en sacrificar
rentabilidad de corto plazo para fortalecer la capacidad de
absorber pérdidas. En lugar de sostener dividendos altos,
una porcion creciente de las utilidades se destin6 a provi-
siones y a engrosar el fondo de reserva. Las actas mues-
tran el cambio de prioridades: en 1929, aun cuando las
utilidades seguian siendo significativas, la Junta Directiva
propuso destinar treinta mil pesos al fondo de reserva; a
partir de 1930, la politica se acentud con reducciones mas
pronunciadas de los dividendos, lo cual facilit6 el sanea-
miento de la cartera sin comprometer el capital.

El tercer eje fue operar de manera
dinamica los activos existentes. La direccion intensificé el
seguimiento a deudores y busco acuerdos de reestructu-
racion para facilitar pagos en condiciones adversas, lo que
contuvo la morosidad y evit6 pérdidas masivas. Al mismo
tiempo, el Banco reorientd gradualmente su crédito hacia
actividades menos riesgosas —agricultura para el mercado
interno y primeras industrias sustitutivas—, anticipando el
giro estructural que impondria el control de cambios. Ha-
cia 1933, el Banco de Colombia habia preservado la con-
fianza del publico y mantenido su reputacion de solidez,
en una posicion favorable para liderar la recuperacion.

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez



Los afios de la expansién nacional en medio de la Gran Depresién (1923-1940)

El punto de inflexion de la politica
econdmica ocurrio en septiembre de 1931. Ante la caida
persistente de reservas, el Gobierno decidié abandonar la
convertibilidad del peso en oro y, de inmediato, instaurd
el control de cambios, centralizando en el Banco de la Re-
publica la compra y venta de divisas. Ese cambio recon-
figur6 el rol del banco central: de defensor ortodoxo del
patrdn oro paso a ser instrumento activo de la promocion
de la reactivicacion y el fomento al crecimiento (ver Gra-
fica 1). Normas de emergencia —en particular el Decreto
1683 de 1931— lo autorizaron a realizar operaciones antes
prohibidas, como comprar bonos del Gobierno y emitir
“cédulas” para financiar instituciones de fomento. En ese
contexto, se creo la Caja de Crédito Agrario, Industrial y
Minero (1931), impulsada por el presidente Mariano Ospi-
na, y al afio siguiente el Banco Central Hipotecario (1932),
medidas que ampliaron el espectro del crédito y modifica-
ron el entorno competitivo de la banca comercial.

Ademas de esta nueva arquitectura que
buscaba canalizar recursos financieros al desarrollo de
sectores especificos, en 1927 se habia creado la Federacion
Nacional de Cafeteros (¢nc), lo que condujo a la consolida-
cion del poder de este gremio, no solo en la actividad eco-
nomica, sino también en la toma de decisiones de politica
monetaria. En particular, la segunda Misién Kemmerer
modificd la composicion de la Junta Directiva del Banco
de la Republica para incluir un representante de la £nc,
lo que posibilito la incidencia directa de este sector en la
definicion de la politica cambiaria del pais durante las seis
décadas siguientes.

Nueva arquitectura bancaria, recuperacién y
consolidacién

La recuperacidn iniciada en 1933, después de haberse
superado el conflicto fronterizo con el Perd, abrié una
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Ilustracién 3

Esteban Jaramillo. Fuente: Caricatura de Ricardo Rendén,
publicada el 29 de septiembre de 1921 en el diario La Repuiblica.
Pertenece a la coleccién de arte del Banco de la Republica,
coleccién de caricaturas de Renddn.
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década de consolidacion de un paradigma distinto. El
control de cambios y el incremento de los aranceles
restringieron las importaciones y crearon un entorno
protector que incentivo la produccion local. El Banco

de la Republica, con politica monetaria expansiva y
mayores mecanismos de redescuento, redujo el riesgo
de panico financiero y estabilizd el fondeo bancario. La
demanda de crédito se desplazé: del comercio exterior
y las obras publicas de los veinte hacia el financiamiento
de la industria manufacturera y la agricultura orientadas
al mercado interno.

La Administracion de Alfonso Lépez
Pumarejo (1934-1938) profundizo la intervencion del Esta-
do en la economia bajo el programa de la Revolucién en
Marcha. Las reformas no se limitaron al ambito produc-
tivo. En 1935 se modernizé el impuesto sobre la renta, se
amplid su base y se fortalecieron mecanismos de recaudo;
se introdujeron impuestos sobre el patrimonio y sobre
utilidades extraordinarias. Para la banca comercial, estas
medidas incrementaron la carga tributaria en un contexto
de restricciones operativas heredadas de la crisis.

La reforma constitucional de 1936 consa-
gro la funcidn social de la propiedad y amplio facultades
de intervencion estatal, lo que reforzo la idea de que la
banca tenia una dimension de interés publico. En ese
marco, los bancos privados fundaron en 1936 la Asocia-
cién Bancaria de Colombia (Asobancaria) para coordinar
posiciones y defender intereses comunes; el Banco de
Colombia particip6 activamente en su creacidon y desem-
pefio un papel destacado en su gestion.

Para el Banco de Colombia la década de
1930 fue un periodo de recuperacion gradual y de adap-
tacion estratégica. La reorientacion de su cartera hacia la
industria manufacturera y la agricultura para el mercado
interno, iniciada durante la crisis, se consolidé como linea
permanente. Al finalizar la década, el panorama financiero
era sustancialmente distinto al de 1929: el patrén oro habia
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. Reservas reales

. Ml real

Grifica 3
Reservas reales y circulacién monetaria 1923-1939 (pesos constantes de 1937)

Fuente: Estadisticas historicas del Banco de la Repuiblica.
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sido abandonado, el Estado asumia un papel protagdnico
en la direccion de la economia y la industria manufactu-
rera crecia al amparo de la sustitucion de importaciones.
Para 1940, cuando el estallido de la Segunda Guerra Mun-
dial impuso nuevos desafios, el Banco de Colombia estaba
en una posicion solida para enfrentarlos, fortalecido por
la experiencia de haber navegado con éxito la tormenta de
la Gran Depresion.
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0000 ® 11°deseptiembre de 1939, la invasion
alemana a Polonia desencadeno la Segunda
Guerra Mundial. Para Colombia, un pais
0000 cuya economia dependia criticamente de
las exportaciones de café y de la importa-
cion de bienes manufacturados, el conflicto
OOOO®O representd una perturbacién de propor-
ciones mayores. Cabe sefialar que, en 1945, se fundé en
Medellin el Banco Industrial Colombiano (gic), que déca-
das mas tarde se fusiono con el Banco de Colombia para
dar origen a Bancolombia. Si bien Colombia no participd
directamente en las hostilidades, la guerra redefinio las
condiciones en las que operaban la economia y el sistema
financiero del pais, planteando desafios y oportunidades
que marcaron la trayectoria del Banco de Colombia du-
rante la primera mitad de la década de los afios cuarenta.
El periodo que va de 1940 a 1945 cons-
tituye, en la historia econdmica colombiana, un eslabén
fundamental entre la consolidacion del modelo de sustitu-
cién de importaciones que emergié de la Gran Depresion
y las profundas reformas institucionales que se empren-
dieron a partir de 1950. Para el Banco de Colombia fueron
afios de consolidacion silenciosa, durante los cuales la
institucién afianzé su posicidn en el mercado financiero
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nacional y adapto sus operaciones a un entorno marcado
por la incertidumbre del conflicto global.

El impacto de la guerra sobre el comercio exterior

La guerra alter9 la estructura del comercio exterior de
Colombia. El cierre de los mercados europeos —que
habian sido destino importante para el café, especialmen-
te Alemania— redujo las posibilidades de exportacion. Si
bien los Estados Unidos se convirtié en un comprador
cada vez mds dominante del grano, las condiciones del
comercio se endurecieron. La firma del Acuerdo Intera-
mericano del Café en 1940 significé una limitacion en los
volumenes exportables, pero también una cierta previ-
sibilidad en los ingresos de divisas. La implementacion
de este acuerdo comercial llevo a la creacion del Fondo
Nacional del Café, administrado por la rnc, con el propo-
sito de estabilizar los precios internos del grano y cumplir
con las cuotas exportadoras.

El sector de las importaciones fue qui-
zas el mas afectado por la guerra mundial: la produccion
industrial de los paises beligerantes se volco al esfuerzo
bélico, lo que redujo la oferta de bienes de consumo y
maquinaria. Colombia experimentd una grave escasez de
productos importados que se tradujo en un aumento de
los precios internos y en una acumulacién involuntaria de
reservas internacionales: los ddlares generados por el café
no podian gastarse en importaciones que simplemente no
estaban disponibles.

El Gobierno de Eduardo Santos (1938-
1942) enfrentd los primeros afios de la guerra con cau-
tela fiscal y un fortalecimiento de las relaciones con los
Estados Unidos. La firma de un acuerdo bilateral de co-
mercio en 1941 consolido a ese pais como principal socio
econdmico de Colombia. La acumulacidn de reservas
internacionales —al convertirse en pesos para circular

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez



Los afios de la Segunda Guerra Mundial (1940-1945)

internamente— ocasiono presiones inflacionarias que las
autoridades intentaron contener mediante controles de
precios y restricciones al crédito. El segundo Gobierno de
Alfonso Lopez Pumarejo (1942-1945) heredo estas tensiones
y enfrentd un clima politico cada vez mas convulso. En
materia financiera, la Administracion Lopez profundizo

la intervencion del Estado en la asignacidn del crédito. Se
fortalecieron los mecanismos de redescuento del Banco de
la Republica para canalizar recursos hacia la agricultura,

la industria manufacturera y el comercio de productos
basicos. El control de cambios se mantuvo y endurecio.

Si la Gran Depresion habia sentado las
bases de la industrializacidn por sustitucién de impor-
taciones, la guerra le dio un impulso decisivo. La impo-
sibilidad de importar bienes manufacturados creé un
mercado cautivo para la produccion nacional. Industrias
que habian surgido timidamente en los treinta —texti-
les, alimentos procesados, cemento, vidrio, productos
quimicos bédsicos— encontraron condiciones favorables
para expandirse. Este proceso transformo la demanda de
crédito bancario. Las nuevas empresas industriales nece-
sitaban financiamiento y la banca comercial se convirtio
en pieza fundamental del engranaje productivo; al mismo
tiempo, la expansidn del medio circulante proporcioné a
los bancos una base de depdsitos creciente y estable. Ade-
mas del crédito comercial, el Estado decidi6 apostarle al
fomento de sectores especificos por medio de la creacion
del Instituto de Fomento Industrial (ir1) en 1942.

Esta era de despegue manufacturero
planted nuevos desafios y oportunidades para el Banco de
Colombia. Por un lado, la politica estatal de sustitucion de
importaciones y de orientacion de recursos financieros a
cargo del Estado era una competencia para la actividad
bancaria. Pero, por otro lado, el crecimiento econémico
y la expansion de la demanda creaba oportunidades de
negocio para el Banco.
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El Banco de Colombia: consolidacién y prudencia en
tiempos de conflicto

Para el Banco de Colombia, los afios de
la guerra fueron un periodo de consolidacidn institucio-
nal. La gerencia de Roberto Michelsen Lombana mantuvo
la politica de prudencia que habia sido clave durante la
Gran Depresidn. La gestion se orientd a fortalecer la rela-
cion con los clientes industriales emergentes, a expandir
la red de sucursales y a mantener niveles de liquidez que
garantizaran la solidez de la institucion. Su experiencia
en comercio exterior lo convertia en interlocutor natural
para las empresas que necesitaban gestionar importacio-
nes bajo severas restricciones cambiarias, y su reputacion
de solidez, forjada durante la depresion, le aseguraba la
preferencia de los depositantes mas conservadores. La
presencia del Banco en Bogota, Medellin, Cali, Barranqui-
lla, Bucaramanga y Manizales le permitié acompaiiar el
proceso de industrializacidn en sus distintas manifesta-
ciones regionales.

El balance del Banco confirma esa
consolidacion. Aun descontando el efecto de la inflacion,
que se aceler6 durante los afios de guerra, las cuentas
principales muestran un crecimiento sostenido. Los
depdsitos a la vista, que representaban mas del 80 % de la
captacion, se duplicaron en términos reales entre 1940 y
1946, y la cartera se triplicé en el mismo periodo, reflejo
de la financiacién que el Banco canalizd hacia la industria
manufacturera emergente. La caja, por su parte, registro
un pico hacia 1944, producto de la acumulacidon involun-
taria de reservas por la imposibilidad de importar, que se
corrigidé una vez normalizados los flujos comerciales en la
posguerra (Ver Grafica 4).

Las tensiones de la guerra intensificaron
la discusion sobre la funcidn del sistema bancario. El sub-
gerente del Banco de Colombia, Carlos Villaveces, fue uno
de los participantes mas activos en este debate, anticipan-
do en sus escritos y conferencias muchas de las ideas que
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. Depdsitos a la vista

. Cartera
. Caja

Grifica 4
Cuentas principales del Banco de Colombia, 1940-1949 (millones de pesos cons-
tantes de 1940, deflactor IPC). Sin datos para 1942 y 1947.

Fuente: Elaboracion propia con base en balances del Banco de Colombia en los informes a los
accionistas y series de precios del Banco de la Republica.
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se plasmaron en la reforma financiera de 1951. Cuando la
guerra termind, en 1945, Colombia era un pais distinto:
la industria habia crecido sustancialmente, la poblacion
urbana habia aumentado y el Estado habia consolidado su
papel como director de la economia.

La limitacidn de las importaciones, tanto
por el conflicto mundial como por la politica explicita
de sustitucidn de estas, dejo una acumulacién de divisas
sin precedentes. Las reservas internacionales se habian
multiplicado por siete entre 1940 y 1945, Este exceso de
medios de pago internacionales facilitd el crecimiento de
las importaciones desde 1946, al crear nuevas oportuni-
dades para los negocios de comercio exterior de la banca
comercial colombiana. Para el Banco de Colombia, la
posguerra trajo una reconfiguracion profunda del entorno
en el que operaba, como se examinara en el capitulo 3.
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1912 4,294 743 17.48% 12%
1913 4,733 770 16.26% 12%
1914 3,957 810 20.47% 12%
1915 4,018 820 20.40% 12%
1916 4,619 856 18.53% 12%
1917 5,381 880 16.35% 12%
1918 5,760 930 16.14% 12%
1919 9,581 975 10.17% 12%
1920 8,840 1,130 12.77% 12%
1921 8,761 1,210 13.81% 12%
1922 8,752 1,245 14,22% 12%
1923 7,363 1,271 17,26% 10%
1924 7,352 1,292 17,57% 9%
1925 9,311 1,350 14,94% 9%
1926 13,596 1,833 13,48% 9%
1927 19,229 3,085 15,98% 9%
1928 39,094 7,495 19,17% 9%
1929 37,277 7,550 20,25% 1%
1930 32,708 7,620 23,29% 9%
1931 29,025 7,650 26,35% 9%
1932 20,743 4,207 20,28% 7%
1933 21,385 4,431 20,72% 6%
1934 20,882 4,564 21,85% 6%
1935 23,688 4,761 20,09% 6%
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Tabla 2

Serie histérica de ac-
tivos totales, capital y
reservas, proporcion
capital sobre activos
y tasa de interés
vigente del Banco de
Colombia.

Fuente: Actas de la Junta
Directiva del Banco de
Colombia.






O0O®®® !findelaSegunda Guerra Mundial trajo
consigo una nueva orientacion del desarro-
llo para los Estados que quedaron a la zaga

0000 de los paises industrializados. Dentro de las
recién creadas instituciones financieras --el
Fondo Monetario Internacional y el Banco

OO0OO®® Mundial-- hubo consenso sobre la necesidad

de extender el bienestar a todos los pueblos, por medio de

una mayor intervencion de los Estados nacionales y la for-

mulacion de estrategias de desarrollo econdmico y social’.
Por lo anterior, en el presente capitulo

nos concentraremos en los cambios recomendados para

Colombia y su sistema financiero por la misién de estu-

dio del Banco Mundial y de los expertos del Banco de la

Reserva Federal contratados por el Banco de la Republica.

La reforma financiera de 1951 implico
una modificacidn institucional profunda en el Banco de

la Republica, la primera desde 1923, con ajustes de impor-

tancia en la operacion de los bancos comerciales. Reflejo,

como lo anotd Miguel Urrutia,

[l]a creencia entre los expertos colombianos de
que habia un déficit de crédito, pero también la
nueva concepcion de banca central desarrollista
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que estaba de moda entre algunos funcionarios
de la Reserva Federal que asesoraban a los bancos
centrales en paises periféricos’.

Al tiempo con la reforma, se introdujo
el crédito de fomento mediante los redescuentos de los
créditos otorgados por la banca para apoyar la actividad
de los sectores productivos. Ademas, se fundaron tres
nuevos bancos estatales especializados: el Popular (1951),
el Cafetero (1953) y el Ganadero (1956). Asimismo, el perfil
del sistema financiero se diversificd. Por un lado, se crea-
ron las corporaciones financieras, encargadas de interme-
diar recursos destinados a la inversion en empresas; por
otro, surgieron los fondos financieros, cuyo objetivo era
captar recursos del ahorro y canalizarlos hacia la compra
de acciones en el mercado de capitales.

En conjunto, estas medidas dieron
lugar a un entorno diferente a aquel en el que operaron
los bancos a partir de 1923. Dos causas visibles fueron el
financiamiento de los créditos con recursos obtenidos en
el Banco de la Republica y la competencia de los bancos
oficiales, lo que implicé una politica monetaria activa con
su impacto en la actividad de la banca privada.

Las misiones internacionales y sus recomendaciones

Con posterioridad al estallido politico y social del 9

de abril de 1948, el Gobierno del presidente Mariano
Ospina Pérez solicitd al Banco Mundial un crédito para
invertir en diferentes proyectos, entre estos la construc-
cién de la planta de Acerias Paz del Rio. En respuesta,

el Banco propuso enviar a Colombia una mision de
estudio que estableciera las bases para un programa de
desarrollo. Se conformo, entonces, la primera mision
internacional del Banco a pais alguno, dirigida por el
economista Lauchlin Currie, quien habia sido asesor del
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presidente Roosevelt en los afios treinta. La mision vino
a Colombia en julio de 1949 y entreg6 su informe un afio
después (ver Ilustracion 3), dias antes de la posesion del
presidente Laureano Gomez.

El informe dio cuenta de la existencia
de diez grandes bancos nacionales y cuatro extranjeros,
anotando que tres de ellos, con sucursales por todo el
pais —incluido el Banco de Colombia— concentraban el
70 % de los depdsitos bancarios. Destacé igualmente que
los bancos otorgaban créditos amplios a corto plazo para
la industria y el comercio, pero destinaban muy pocos al
sector agricola. El crédito de largo plazo estaba dirigido
a “viviendas costosas” y “era completamente insuficiente
para ‘viviendas medianas y baratas’™.

La misién menciond que, a pesar de que
algunas empresas retenian utilidades con el fin de ampliar
sus inversiones, para la mayoria era muy dificil obtener
capital en el mercado. En conclusion: “la canalizacion del
capital presenta una tendencia al desarrollo exagerado de
ciertos sectores y el descuido de otros”. De ahi la necesi-
dad de “una precisa direccion del Gobierno en el caudal
del capital”, que ampliara el mercado para lograr una dis-
tribucidon mas equilibrada de los fondos entre las distintas
actividades productivas®.

El informe incluyé una fuerte critica
tanto a la operacion de la banca comercial como a la
funcion del Banco de la Republica. Los préstamos de
los bancos se habian concentrado en el comercio y en
la industria, por lo cual, entre 1940 y 1948, una porcion
importante del crédito habia sostenido la especulacion
en articulos importados. La Misidn cuestiond, por consi-
guiente, la filosofia tras la legislacion de 1923, que habia
limitado “a los bancos comerciales a hacer préstamos
con vencimiento inferior a un afio y les prohibio las
inversiones en empresas industriales o en finca raiz”. En
contraste con la concepcién de Kemmerer, para la Misidon
Currie “la solidez del sistema bancario no dependia, en
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LA MISION

la Mision por el entus
sus labe

Nowsor de Fimanzay,

Informe, de&
0% nuestras obs

RUTH AULL

Y SODERLUND

Ilustracién 4

Informe de la Misién Currie. Pdginas interiores del libro
“Bases de un programa de fomento para Colombia”, 1951,
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento.

Fuente: Foto de los autores, ejemplar propio.
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ultima instancia del vencimiento de los activos del Banco,
sino de la solidez de la economia en general”, razén por la
cual una economia sana y en expansion permitia prestar
a largo plazo sin el riesgo del deterioro de sus activos’.

En la misma direccion, la seccion “Politica monetaria y
crediticia” del informe concluyé que las restricciones
impuestas por la legislacion de 1923 habian “ido mas alla
de lo necesario al tratar de asegurar la liquidez bancaria”
y que, en consecuencia, separaron el sistema bancario

y la formacion de capital, de manera que los bancos no
contaban con la capacidad para financiar la inversion®.

Coincidiendo con la misién del Banco
Mundial, en 1949 se encontraban en Colombia los sefio-
res David Grove y Gerald Alter, funcionarios del Banco
de la Reserva Federal de los Estados Unidos, invitados
por el Banco de la Republica para revisar el funciona-
miento de esta entidad®. Para ellos, las normas de 1923
no habian diferenciado adecuadamente entre el Banco
de la Republica y los bancos comerciales, por lo cual el
primero no otorgaba préstamos que tuvieran un impacto
favorable sobre la composicion de la inversion o sobre el
nivel y la orientacion de la actividad econémica. Por esta
razon, se requeria revisar la legislacion sobre el Banco y
actualizar las normas relacionadas con los bancos co-
merciales e hipotecarios.

Una recomendacion fue ampliar el
alcance de los redescuentos del Banco de la Republica
para no concentrarlos exclusivamente en el corto plazo.
Asimismo, sugirieron ampliar los poderes discrecionales
del Banco, lo cual implicaria cambiar su estructura de
propiedad y su control privado®. De ahi la consideracion
de los expertos en el sentido de que el Banco desempefia-
ra un papel mas activo, para lo cual seria necesario dotar-
lo de un mayor nimero de instrumentos encaminados a
regular la oferta monetaria y canalizar el crédito, y de esta
manera impulsar el desarrollo econdémico.
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Las conclusiones de la Mision Currie
y de los sefiores Grove y Alter se formularon en un mo-
mento en el cual en Colombia se discutia la necesidad de
ampliar las funciones del Banco de la Republica en mate-
ria de regulacion y de direccion del crédito a los sectores
productivos. Por ejemplo, en 1949, la Revista del Banco
de la Republica publicé un articulo de Carlos Villaveces,
quien se desempefiaba como subgerente del Banco de Co-
lombia, en el que sostuvo que la politica monetaria debia
incluir los encajes flexibles; la utilizacion de operaciones
de mercado abierto; el manejo de las tasas de interés para
estimular o desalentar la oferta monetaria, y la asignacion
del crédito:

[plor medio de disposiciones concernientes a los
redescuentos, cuotas de cartera, plazos de las
obligaciones y tasas de interés diferenciales; el es-
timulo a la contraccion de la demanda a través de
la politica fiscal; y, eventualmente y como medida
transitoria, la regulacion del comercio exterior
por medio del control de las importaciones o de
los cambios internacionales!.

La reforma financiera de 1951

En 1950 se dictaron las primeras medidas para modificar
la estructura y el funcionamiento del Banco de la Republi-
ca, pero la expedicidn del Decreto Legislativo 756 de 1951
fue el eje de la reforma financiera'. Fueron los primeros
cambios sustanciales del Banco de la Republica desde su
fundacion en 1923.

El Decreto 384 de 1950, precursor del lla-
mado crédito de fomento, autorizé al Banco de la Republi-
ca a otorgar créditos destinados a financiar la produccién
a plazo mayor de un afio. En 1951 se dictaron dos decretos
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adicionales, el 143 y el 637: el primero para atribuir a la
Junta Directiva del Banco la facultad de sefialar periddi-
camente el monto global de las divisas disponibles para
efectuar pagos al exterior, y el segundo para establecer
que el movimiento de las divisas en moneda extranjera
se haria por intermedio del Banco®. El paso siguiente fue
la expedicion del Decreto 756 del 5 de abril de 1951, que
“otorgo al Banco atribuciones para disefiar las politicas
monetaria, crediticia y cambiaria, con el objetivo de crear
condiciones propicias para el desarrollo ordenado de la
economia colombiana”.

El Decreto 756 estuvo vigente hasta
1963, cuando se creo la Junta Monetaria. Se autorizoé a la
Junta Directiva del Banco de la Republica a abrir cupos
de crédito para “el descuento de operaciones destinadas
a determinadas actividades economicas, de acuerdo con
las necesidades del desarrollo agricola, industrial y co-
mercial del pais”. Se le otorgo, igualmente, la capacidad
de obrar selectivamente en cuanto a montos y condi-
ciones de las tasas de interés de esos créditos, “segun
la importancia econdmica de la respectiva operacion y
su finalidad”. Ademas, podia fijar y variar el encaje de
bancos y cajas de ahorro “a fin de hacer efectiva la poli-
tica monetaria y de crédito que se estimara oportuna” y
sefialar encajes “hasta del 100 % sobre aumentos futuros
de depdsitos exigibles a término”.

Por ultimo, el Decreto 2057 de 1951
autorizo al Gobierno a celebrar un nuevo contrato de
emision con el Banco de la Republica, que prorrogd por
veinte afios adicionales, a partir del 20 de julio de 1953,
el término de la duracidn del Banco y el ejercicio del
derecho de emisién. Mantuvo una junta directiva de
nueve miembros, pero modificd su composicion para
que participaran el ministro de Hacienda, dos directores
designados por el Gobierno, tres elegidos por los ban-
cos, uno propuesto por las sociedades de agricultores
del pais y por las asociaciones de ganaderos, escogido
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por el Gobierno, y el gerente de la Federacion Nacional
de Cafeteros'.

El crédito de fomento
Expedidos todos los decretos, se abrieron en el Banco de
la Republica los cupos ordinario, extraordinario o tem-
poral para casos de emergencia, y especial. Este ultimo
se destinaria al redescuento de las llamadas operaciones
de fomento.

No tardaron en afiadirse otras lineas
especiales y

[e]n las siguientes tres décadas se utilizaron todos
estos instrumentos para tratar de direccionar el
crédito. Se crearon encajes especiales para acti-
vidades tan diversas como crédito agropecuario,
parques en Bogota, crédito a la pequena indus-
tria; se crearon inversiones forzosas a los ban-
cos para financiar vivienda popular o el Banco
Central Hipotecario, se controlaban las tasas de
interés para diferenciar diferentes tipos de crédi-
to, en general por debajo de las tasas de mercado
mas corrientes, y se controlaban también las
tasas de interés de los depositos de ahorro y se
prohibian las tasas remuneratorias de los depdsi-
tos en cuenta corriente’®.

Aunque algunos autores consideraron la
introduccidn del crédito de fomento como un avance en la
politica econdmica, para Miguel Urrutia la decision de que
el Banco Central tuviera a su cargo la funcidn del crédito
de fomento “no reflejaba el consenso internacional sobre
banca central” y la misma Mision Currie habia criticado
“el acceso automatico al descuento de crédito bancario en
el Banco de la Republica y el efecto inflacionario de este
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en 1948, Para Antonio Urdinola, “la ambicion de cada
gremio se redujo a lograr acceso al cupo especial, como
en el futuro seria creado un fondo financiero para obtener
crédito subsidiado a largo plazo, alegando que sin ese
elemento no habria fomento™.

Una consecuencia del crédito de fomen-
to fue la expansidn monetaria mediante los redescuentos
del Banco de la Republica, lo que condujo a la elevacion
de la inflacion a partir de los afios cincuenta y al aumento
de los encajes y de las inversiones forzosas de los bancos
comerciales, es decir, a un fendmeno de represion finan-
ciera, que trataremos en el capitulo 4.

Bancos estatales y nuevas entidades financieras

Al tiempo con la direccion del crédito por medio del
Banco de la Republica, en los afios y décadas que siguie-
ron a la reforma financiera de 1951, los gobiernos crearon
entidades financieras especializadas. Entre estas se encon-
traban la banca estatal para promover sectores especificos
de la produccion; las corporaciones financieras, en 1957,
para impulsar la inversion privada en la agroindustria y la
industria manufacturera, y los fondos de inversion, regla-
mentados en 1960 para canalizar ahorro a la capitalizacion
de empresas productivas.

En la década de los cincuenta nacieron
tres bancos oficiales: el Popular, en 1951, que buscaba
favorecer a los pequefios industriales y las personas de
bajos ingresos; el Cafetero, en 1953, cuyo unico accionista
fue el Fondo Nacional del Café, y el Ganadero, en 1956,
orientado a fomentar y desarrollar la industria pecuaria®.
En este ultimo afio se autorizé a todos los bancos a otor-
gar préstamos con tres afios de plazo para la agricultura 'y
la ganaderia. Esta medida incluia a toda la banca comer-
cial y al Banco de la Republica.
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La actividad de los nuevos bancos
estatales modificd la importancia del sistema financiero
colombiano y la contribucion relativa de las entidades que
lo conformaban. De acuerdo con Mauricio Avella,

[l]a expansion de la banca privada nacional, y en
menor medida de la oficial, propiciaron [sic] el
crecimiento del sistema hasta 1957. En los afios
posteriores, fue el decaimiento de la banca pri-
vada nacional lo que termind en la pérdida de la
vitalidad del sistema. Si se considera el periodo
1947-1962 en su conjunto, se concluye que, en
promedio, la banca destinada al fomento (Caja
Agraria, banca hipotecaria, banca oficial) contaba
con el 45 % de los activos®.

En 1962, los activos de los bancos pri-
vados nacionales rebajaron su participacion a 48 % y los
extranjeros al 7 % del total de los activos bancarios. Las es-
tadisticas de los afios cincuenta y la primera mitad de los
sesenta comprueban, por otra parte, que la politica finan-
ciera adoptada desde 1950 se tradujo en un incremento de
los préstamos a la agricultura y a la industria.

La trayectoria del Banco de Colombia re-
flejé esa recomposicidn del sistema. Entre 1946 y 1970, su
participacion en los activos totales de los establecimientos
de crédito cayd de cerca de 23 % a poco mas de 11 %, una
reduccion que no obedecié a un debilitamiento del Banco
sino a la multiplicacidn de entidades que competian por
los mismos recursos (ver Grafica 5).

La iniciativa de crear un intermediario
financiero especializado en canalizar capital y crédito para
invertir a largo plazo en empresas del sector productivo
surgio a raiz de la visita a Colombia de una mision del
Banco Mundial en 1952, pero solo se concreto en 1957,
cuando se expidio el decreto que autorizé la organizacion
de las corporaciones financieras.
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Grifica 5
Activos del Banco de Colombia como porcentaje del total de estableci-
mientos de crédito, 1946-1970.

Fuente: Elaboracion propia con base en estadisticas de Asobancaria.
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En 1959 se fundaron dos entidades:
la Corporacion Financiera Colombiana, en Bogot4, a la
cual el Banco de Colombia aportd el 25 % del capital, y la
Corporacioén Financiera Nacional, con sede en Medellin,
que después se transformé en Corfinsura, y en el 2005
se fusiono con Conavi y Bancolombia para dar origen
al Bancolombia actual. En 1961 se organizaron otras dos
corporaciones: la de Caldas en Manizales, y la del Valle,
en Cali, y en 1963 se cred la Corporacion Financiera del
Norte, en Barranquilla. En 1960 otro decreto establecio
con claridad los objetivos, las funciones y el alcance de
la actividad de las corporaciones financieras, y autorizd
a los bancos comerciales y a las compaiiias de seguros a
adquirir acciones de estas corporaciones, y al Banco de la
Republica a redescontar sus créditos.

También en 1960 se reglamentaron por
primera vez en Colombia los fondos de inversion, cuya
organizacion habia sido autorizada por la Ley 30 de 1959. Su
propdsito era desarrollar el mercado de capitales en el pais
y orientar recursos de capital hacia empresas productivas?.

El nombramiento de Carlos Villaveces como ministro
La presencia de Carlos Villaveces, quien se desempefia-
ba como subgerente del Banco de Colombia, en la Junta
Directiva del Banco de la Republica y su contribucién
al disefio de la reforma financiera de 1951 condujeron al
presidente Laureano Gomez a nombrarlo ministro de
Fomento, el 16 de octubre de ese afio.

La Junta Directiva del Banco de Colom-
bia dejo constancia del nombramiento de Villaveces —
quien regreso al Banco en la década de 1960— y le expresé
“su profundo reconocimiento por el inteligente dinamis-
mo que con tan singular eficacia ha puesto por muchos
afios al servicio del instituto y le augura el mas completo
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éxito en su gestion al frente del despacho ejecutivo puesto
bajo su experto cuidado™.

En junio de 1953, cuando asumio la Pre-
sidencia de la Republica el general Gustavo Rojas Pinilla,
Villaveces fue designado ministro de Hacienda, cargo en
el cual permanecid hasta septiembre de 1956.

En 1955, al cumplir el Banco ochenta
afios, Roberto Michelsen Lombana (ver Retrato 1) se retird
de la gerencia; habia estado vinculado a la institucion des-
de 1898, cuando su tio Ernesto Michelsen Uribe ocupaba
la direccion de la entidad, y lo reemplazé en ese cargo en
1930. Fue presidente de la Junta Directiva hasta su muerte,
a principios de 1960.

Para suceder a Roberto Michelsen fue
designado Ignacio Copete Lizarralde, subgerente des-
de el retiro de Carlos Villaveces, quien, como también
veremos en el capitulo 4, fue nombrado gerente general
del Banco de la Republica en 1957, al asumir el Gobierno
la Junta Militar.
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Retrato 1
Roberto Michelsen, gerente del Banco de Colombia (1930-1955).

Fuente: Sala de Arte de Bancolombia. Autor no identificado, afio 1934, oleo sobre tela.
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os afios cincuenta fueron un periodo de
gran convulsion politica y de alteracion del
orden publico en Colombia. El Congreso
permanecio clausurado desde noviembre
de 1949 hasta julio de 1958. La violencia
entre liberales y conservadores se inten-
OO0O® ifics, con el consecuente aumento en el
numero de colombianos muertos. El presidente Laureano
Godmez intentd reformar la Constitucion de 1886 y con-
voco en 1952 una Asamblea Nacional Constituyente para
incorporar, entre otras ideas, un modelo corporativista en
la conduccidn del Estado. Aunque la Asamblea sobrevivid
al cambio de gobierno del 13 de junio de 1953, se utilizé
con fines distintos a los previstos y, entre otras decisiones,
legitim la presencia del general Gustavo Rojas Pinilla en
la Presidencia.

El desgaste del Gobierno y sus accio-
nes arbitrarias llevaron a los lideres de ambos partidos
politicos a encabezar un movimiento por la restauracion
de la democracia en el pais. En 1957, cuando la Asamblea
Constituyente aprobo la extension del periodo del general
Rojas Pinilla hasta 1962, esos lideres promovieron su salida
de la presidencia. Se organizd entonces un frente civico
con la participacion de expresidentes de la Republica,
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un numeroso grupo de politicos, la Iglesia, los gremios,

rectores y profesores universitarios, estudiantes, asocia-
ciones de profesionales y centrales obreras, entre otros,
con el proposito de remover al mandatario.

El paro civico nacional

El rechazo a la prolongacion del mandato de Rojas Pini-
lla fue generalizado entre los dirigentes colombianos. A
finales de abril de 1957, tras lanzarse en todos los rinco-
nes del pais la candidatura de Guillermo Ledn Valencia
—respaldada por los dos partidos, como lo evidenciaban
numerosas cartas enviadas a sus jefes—, los gerentes y
miembros de las juntas directivas de los bancos de Bo-
gota, Colombia, Comercial Antioqueiio, de los Andes e
Industrial Colombiano remitieron una carta al presidente
de la Republica. En ella expresaban que respaldarian toda
declaracién de principios que condujera al restableci-
miento del orden institucional y juridico de la Nacion, a la
union de los partidos politicos, a la estabilidad econdémica
y, en general, al retorno a la normalidad, anhelo mayor de
todos los colombianos para superar la incertidumbre que
afectaba a los distintos sectores del trabajo y de la iniciati-
va privada, y para que renaciera la confianza indispensa-
ble para el progreso del pais®.

El 2 de mayo los estudiantes de las
universidades privadas de Bogota declararon que no
asistirian a clases, y se informé que los de Medellin,
Manizales, Cali y Popayan también se habian sumado al
paro. Asi se inici6 una huelga general. Los clubes sociales
de Cali cerraron sus puertas, y los de Bogot4 suspendie-
ron sus actividades en sefial de solidaridad. El 4 de mayo,
en un despliegue militar, el Ejército ocupd la capital y
se establecid un toque de queda durante algunas horas.
Desde el domingo 5 de mayo, los principales diarios del
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pais dejaron de publicarse, en cumplimiento de un pacto
firmado entre sus directores.

En la reunion ordinaria de la Junta Di-
rectiva del Banco de Colombia, programada para el 6 de
mayo de 1957, el gerente general, Ignacio Copete Lizarral-
de, manifestd que

[aJunque la junta se habia convocado para es-
tudiar el informe de la visita practicada por la
Superintendencia Bancaria a la sucursal de Hon-
da, en vista de los recientes acontecimientos y del
giro que estos habia tomado, por todos conocidos,
consideraba del caso entrar a estudiar la situacion
que vivia el pais y la actitud que debia tomar el
Banco respecto al movimiento de Paro Civico que
se estd produciendo en toda la nacion®.

Los miembros de la junta que asistieron
a la reunion fueron Salvador Camacho Rolddn, quien
la presidid, Carlos Sanz de Santamaria, Luis Guillermo
Echeverri, Enrique Cortés y Evaristo Obregon. El subge-
rente-secretario fue Eduardo Soto Pombo.

Tuvo lugar, entonces, una conversacion
en la que los directores del Banco expresaron sus puntos
de vista sobre el momento critico del pais y coincidieron
unidnimemente en que era necesario “actuar en defensa de
la restructuracion democratica y republicana del Gobier-
no por cuanto prolongar la dictadura llevaria al pais no
solo a la pérdida de su fisonomia politica sino al caos eco-
noémico mads grave de su historia”. En estas circunstancias,
llegaron a la conclusion de que los particulares no “tenian
medio distinto de accidn para la legitima defensa de sus
derechos, que la suspension de sus actividades normales”
y asi lo habian entendido “los dirigentes de las distintas
actividades al promover el Paro Civico Nacional”.

En consecuencia, convinieron en “au-
torizar a la Gerencia General para proceder al cierre del
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despacho para el publico a partir de las dos y media de la
tarde, de acuerdo con los otros bancos”. A la Junta tam-
bién se le informo que “los empleados se encontraban
reunidos y habian resuelto manifestar a la Direccion del
Banco que no deseaban concurrir al trabajo, como solida-
ridad con el movimiento Civil”*.

El 6 de mayo, en las horas de la tarde,
comenzd en todo el pais una huelga general. Las grandes
empresas industriales y comerciales entraron en paro y el
7 de mayo los principales bancos privados del pais ce-
rraron sus puertas al publico. Sus gerentes enviaron una
carta al superintendente bancario en la cual informaban
que habian recurrido a esa medida porque era “el inico
camino civil para sefialar al Gobierno nuestro deseo de
que el pais regrese a la plenitud de su vida democratica
republicana”. Y mas adelante escribieron que deseaban
“impedir por todos los medios a su alcance que la situa-
cion actual pueda producir dafio a los empleados en su
honra, vida y bienes, porque son solidarios con ellos en el
anhelo de obtener libertad y paz para Colombia”%.

El general Rojas Pinilla declaré el paro
como actividad “subversiva” y llamé al servicio militar
obligatorio a todos los empleados. La carta de los gerentes
de los bancos al superintendente bancario dio lugar a una
retaliacion que llegd al extremo de autorizar la toma de
posesion y haberes del Banco de Bogot4d, y el mismo Go-
bierno prohibio, por decreto, el cobro de intereses sobre
los préstamos y las obligaciones vigentes. La tension entre
los bancos y el Gobierno alcanzé su maximo nivel en la
vispera de la salida del cargo del general Rojas Pinilla®.

En la mafiana del 10 de mayo de 1957, el
ministro de Guerra, el comandante general de las Fuer-
zas Armadas y los comandantes de las diferentes ramas
del Ejército (Marina, Aviacion, Policia) informaron a la
ciudadania, por medio de la Radiodifusora Nacional, que
el general Rojas Pinilla habia entregado el poder a una
junta militar.
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Al regresar a la normalidad, el 22 de
mayo la asamblea de la Asociacidn Bancaria aprob6
una resolucion para enviarla a los miembros de la Junta
Directiva del Banco de la Republica, en la cual les so-
licitaron designar como gerente del Banco “a una per-
sona que, por su prestigio nacional e internacional, su
conocimiento de los problemas bancarios y del pais y
su trayectoria, lo hagan merecedor de desempefiar tan
importante cargo”. En esta misma sesion de la asamblea
se sanciond al Banco Popular, miembro de la asociacion,
por haber colaborado en la adopcidn de medidas contra
los bancos privados colombianos?.

Ignacio Copete Lizarralde, gerente del Banco de la
Republica
En respuesta a la peticidn de la Asociacion Bancaria, el
Banco de la Republica encargd de la gerencia general a Ig-
nacio Copete Lizarralde. El 12 de junio de 1957 tuvo lugar
una reunion extraordinaria de la Junta Directiva del Banco
de Colombia en la cual el doctor Copete manifestd que
la habia convocado para “informar que la junta del Ban-
co de la Republica acababa de encargarlo de la gerencia
del Emisor y que, en consecuencia, se permitia solicitar
licencia para separarse de la gerencia general del Banco
de Colombia”. Los directores felicitaron a Ignacio Copete,
autorizaron la licencia y procedieron a designar a Salva-
dor Camacho Roldan gerente encargado por el tiempo
que durara la licencia concedida al doctor Copete?.

Unos dias mas tarde, el 19 de julio de
1957, en el informe de la Junta Directiva a los accionistas
del Banco de Colombia se manifest6 que el 6 de mayo de
1957 se habia roto la tradicion de prestar un servicio ininte-
rrumpido desde el primero de abril de 1875 para ayudar a:
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[m]antener el imperio en Colombia de los ideales
republicanos que han permitido a vuestra institu-
cion desarrollar y realizar los propdsitos de servi-
cios y provecho social que animaron a sus funda-
dores y que han sido norma permanente de sus

directores y funcionarios a través de su historia®.

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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Retrato 2
Ignacio Copete Lizarralde, gerente del Banco de Colombia y gerente del Banco
de la Republica (1957-1960).

Fuente: coleccion de retratos de gerentes en el piso 5 del Banco de la Repiiblica.







O00O®® 11958 seinaugurd en Colombia el periodo

del Frente Nacional, el acuerdo politico

bajo el cual se gobernd al pais hasta 1974,
0000 cuyo propdsito fundamental era erradicar

la violencia partidista, que tanto daifio habia

causado en los diez afios anteriores. Los
OOOO®® partidos Liberal y Conservador se alterna-
ron en la presidencia de la Republica cada cuatro afios.
Para establecer el nuevo marco institucional, la Consti-
tucion se reformd mediante un plebiscito en diciembre
de 1957 y al afio siguiente se eligieron tanto el Congreso
Nacional como el presidente de la Republica.

El énfasis de los cuatro gobiernos del
Frente Nacional estuvo en la restauracion de la economia,
el disefio y la ejecucion de planes de desarrollo, el acceso
al crédito externo, la provision a todos los colombianos
de condiciones minimas de educacion, salud, vivienda y
servicios publicos. El programa de la coalicién incluyd la
puesta en marcha de una reforma agraria y la ampliacion
de la intervencion del Estado para lograr un desarrollo
econdmico y social integral.
En este periodo continuaron los cam-

bios institucionales para el manejo de la politica mone-
taria, crediticia y cambiaria con la creacién de la Junta
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Monetaria en 1963. Destacamos los fondos financieros
del Banco de la Republica para direccionar el crédito de
fomento, y la aparicidn de las corporaciones ahorro y
vivienda, especializadas en la promocidn del ahorro pri-
vado y su canalizacion hacia la construccion de vivienda.
Se profundizé la diversificacidon de las entidades finan-
cieras, de tal manera que en 1974 el perfil del conjunto
del sistema era muy distinto al de 1958.

En el presente capitulo presentaremos
la trayectoria que sigui6 la economia colombiana, sus
cambios y las dificultades de su manejo. Describiremos el
fendmeno de la represion financiera, mediante el cual la
autoridad monetaria restringié la operacion de los bancos
comerciales. Estas limitaciones respondieron a la necesi-
dad de controlar la oferta monetaria frente a tres presio-
nes principales: las demandas de recursos de redescuento
para sostener el crédito de fomento, los requerimientos
de la Federacion Nacional de Cafeteros para la compra de
la cosecha cafetera y el cubrimiento de los faltantes pre-
supuestales del Gobierno nacional. En las altimas partes
del capitulo nos concentraremos en el sistema financiero
y en los hechos mas relevantes de la historia del Banco de
Colombia a lo largo de estos afios. En particular, rese-
flaremos los cambios en la propiedad y la direccién del
Banco en 1969.

La economia y la politica econémica

En la trayectoria de la economia en los dieciséis afios del
Frente Nacional pueden diferenciarse dos fases: la de los
dos primeros periodos presidenciales (1958-1966) y la de
los dos ultimos (1966-1974). La separacion estuvo determi-
nada por el comportamiento del precio internacional del
café, que después de una breve bonanza en 1953-1954 entrd
en un ciclo de depresion que se prolongdé hasta los inicios
de los afios setenta. La separacion coincidio, también, con
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el quiebre en el manejo del sector externo que tuvo lugar

a finales de 1966, cuando se implant6 un rigido control de
los cambios internacionales y las importaciones, asi como
una nueva politica cambiaria enmarcada en el Decreto-Ley
444 de 1967, un Estatuto que reguld los cambios y el co-
mercio exterior hasta 1991.

Por la baja de los precios internacionales
del café desde 1955, las autoridades tuvieron que recurrir
al control de las importaciones, a la frecuente devaluacion
de la moneda, a los créditos del Fondo Monetario Inter-
nacional para estabilizar la balanza de pagos, a los ajustes
drasticos de la inversion publica y al recorte de los présta-
mos del Banco de la Republica al Gobierno nacional.

La inestabilidad macroecondmica se
reflejé en una politica de pare y siga: en algunos afios los
controles eran mas fuertes y se reducia el ritmo de cre-
cimiento, pero las demandas de toda indole conducian
a cambiar el énfasis y adoptar una politica monetaria
mads laxa. De ahi la volatilidad en la expansion del s, si
bien entre 1950 y 1970 la economia crecid casi un 5 %*.
Esta politica se prolongo hasta 1967, cuando se expidio
el Estatuto Cambiario, que imprimio estabilidad en el
manejo econémico; el ritmo de crecimiento fue superior
al 6 % a finales de los afios sesenta e inicios de los setenta.
Sin embargo, la inflacidon, medida por el indice de precios
al consumidor (irc), registrd picos elevados en algunos
afios —en particular en 1963, cuando se elevé al 32,6 %—
y comenzo a superar 10 % anual a partir de 1971, hasta
alcanzar el 26 % en 1974.

La estructura de la produccion en el pais
cambid de manera sustancial desde mediados del siglo. El
sector agropecuario redujo su participacion dentro del pis:
mientras que hacia 1950 se calculaba en 40 %, para 1970 era
de 26 %. Al mismo tiempo, la industria manufacturera elevé
de 15 % a 22 % su contribucidn al riB en los veinte afios, y el
comercio y los servicios, sumados, de 22 % a 32 %. En 1970,
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las actividades financieras y de seguros representaban 3,7 %
del pi8*.,

En 1951 la poblacion total del pais era de
12,4 millones de personas y en 1973 se habia elevado a 239
millones. Su aumento fue muy acelerado en los periodos
intercensales 1951-1964 y 1964-1973 —los mas altos del
siglo xx— por los incrementos en las tasas de natalidad y
el descenso de las de mortalidad. En los periodos poste-
riores ambas tasas bajaron, lo que refleja el avance en el
proceso de modernizacion de Colombia*. En 1970, 60 %
de los colombianos habitaba en cabeceras municipales y
las autoridades enfrentaban los desafios de generar em-
pleos y de proveer tanto vivienda como servicios publicos
a la poblacién urbana.

La creacién de la Junta Monetaria

En la discusion de los decretos que promulgaron la refor-
ma de 1951 se consider la idea de crear una junta mone-
taria dentro del Banco de la Republica. En el informe Gro-
ve se argumento que la Junta Directiva de la institucion no
era la apropiada para conducir la politica monetaria; los
directores eran individuos que no se dedicaban de tiempo
completo a la funcidn de la banca central y pocos tenian la
preparacidn necesaria en asuntos econdmicos, por lo cual
no se les podia exigir que disefiaran “una politica moneta-
ria positiva y ventajosa’®.

El desorden fiscal, monetario y cam-
biario de los dos primeros afios de la década de 1960, en
especial el desborde del crédito del Banco de la Republica
tanto al Gobierno como a los particulares por la via del
redescuento, reanimaron el debate sobre la naturaleza del
Banco. En 1962 se exploraba un esquema institucional que
permitiera al Estado ejercer la plenitud de la soberania
monetaria; surgié entonces la féormula de establecer una
Junta Monetaria como alternativa a la nacionalizacion del
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Banco. En 1963 el Congreso autorizo su creacion, para
encargarla de la formulacion de la politica monetaria y
cambiaria, dejando a la Junta del Banco de la Republica la
administracion del Banco.

El Gobierno determiné quiénes integra-
rian la Junta Monetaria: el ministro de Hacienda, quien la
presidiria; el ministro de Fomento, el ministro de Agricul-
tura, el jefe del Departamento Nacional de Planeacion y
el gerente del Banco de la Republica. En 1968, se adiciond
el director del Instituto de Comercio Exterior (Incomex)

y en algunos gobiernos se invitd a sus deliberaciones al
secretario econdmico del presidente de la Republica. El
organismo contaria con la asesoria de dos expertos nom-
brados por la misma junta. Desde un principio, la designa-
cidn de los dos asesores recayd en personas con posgra-
dos en Economia o Derecho, quienes deberian presentar
documentos escritos sobre los temas que se tratarian en la
Junta, para que sus miembros los leyeran antes de que se
adoptaran las decisiones correspondientes®.

Con la creacion de la Junta Monetaria,
los representantes del sector privado en la Junta del Banco
de la Republica perdieron la posibilidad de participar en
la toma de decisiones relacionadas con las politicas mo-
netaria, cambiaria y de crédito. En consecuencia, hubo
una fuerte reaccion en contra de esta ley por parte de los
banqueros privados, los mismos parlamentarios y algunas
figuras prestantes del pais. Los primeros, por intermedio
de la Asociacion Bancaria, presentaron una demanda de
inconstitucionalidad ante la Corte Suprema de Justicia por
considerar que algunas de las normas establecidas en la
ley daban lugar a una peligrosa intervencion del Estado
en la industria bancaria. Veinte afios después, Eduardo
Soto Pombo, quien en 1963 era el gerente del Banco de
Colombia, comentd que con la Junta Monetaria las reglas
de juego para la operacion del sistema financiero habian
pasado a “depender de una entidad movida por los intere-
ses especificos de los ministros y no por una concepcion
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Retrato 3

Guillermo Ledn Valencia, presidente de

la Repuiblica de Colombia (1962-1966). A la
derecha se observa el detalle del texto de la
ley 21 de 1963.

Fuente: Sala de reuniones de la Junta del Banco de la
Republica, dleo sobre tela.
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general sobre la funcién de la banca para contribuir al
bienestar de toda la sociedad™.

La Junta Monetaria fue la autoridad
monetaria, cambiaria y de crédito en Colombia desde
1963 hasta 1991, cuando la nueva Constitucion establecio
que el Banco de la Republica era una entidad auténoma
e independiente del Gobierno y modificd la estructura
institucional para el manejo de estas politicas. Se eliminé
la Junta Monetaria y se modifico la Junta del Banco, que
ahora integrarian el ministro de Hacienda, en calidad de
presidente, el gerente del Banco de la Republica, y cin-
co miembros independientes, de tiempo completo, con
nombramientos escalonados (dos por periodo presiden-
cial si no hay renuncias), y periodo fijo de cuatro aiios,
renovables a discrecion del presidente de la Republica
hasta por dos periodos adicionales.

La represion financiera y el Banco de Colombia

El desarrollo del sistema financiero se desacelero en
Colombia en los afios sesenta y parte de los setenta. La
profundizacidn financiera, es decir la cartera total de los
bancos expresada como proporcion del ri, se estanco
entre 1965 y 1973 como consecuencia del fenémeno de-
nominado represion financiera. Esta se caracterizd por las
tasas de interés administradas, el crédito de fomento por
medio del Banco de la Republica, los altos encajes y las
inversiones forzosas. De hecho,

[Ja utilizacion de encajes altos e inversiones for-
zosas para fondear el crédito de fomento produjo
tensiones entre los bancos privados y el banco
central, pues los encajes les quitaban libertad de
accion a los intermediarios. Por ejemplo, pocos
bancos eran activos en el sector agricola, pero
todos tenian que proveer el financiamiento del
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Fondo Financiero Agropecuario. El promedio del
encaje aumento fuertemente después de los afios
cincuenta. Paso de 15 % a 50 % entre 1944 y 198057

La ampliacion del crédito de fomen-
to se dio en un periodo en el cual se expandio la oferta
monetaria por los créditos al Gobierno nacional y a la
Federacion Nacional de Cafeteros. Por ello, el peso de la
politica monetaria para controlar la inflacion recayo sobre
el sector financiero, en particular sobre la banca comercial.
De acuerdo con la informacién contenida en la Revista
del Banco de la Republica, el crecimiento de los medios
de pago, que habia sido de 10 % en 1955, se elevé a 18 % en
abril de 1956, lo que llevé al Banco a actuar sobre la expan-
sién secundaria —o sea el crédito otorgado por los bancos
con base en el aumento de sus depdsitos— mediante un
encaje marginal sobre captaciones futuras del 60 %.

Este fue el contexto en el cual se desen-
volvio la actividad del Banco de Colombia en los veinte
afios transcurridos a partir de 1951. Como se comprueba
en la grafica 6, la cartera del Banco en relacion con el ps
registré un primer periodo de crecimiento hasta 1956,
cuando alcanzo 15 %, impulsada fundamentalmente por el
alza de los precios internacionales del café y la expansion
del ingreso nacional. Después cayo y se recupero hasta
ubicarse a finales de la década de los sesenta en 20 % del
PIB, nivel que se mantuvo con una ligera tendencia al alza
por diez afios mas. Sin embargo, el Banco perdié aproxi-
madamente diez puntos de participacion dentro de los
activos de los establecimientos financieros, tal como se
desprende de la grafica 7. Para 1970, los indices de profun-
dizacidn financiera de los dos principales bancos del pais
—el de Bogota y el de Colombia— eran muy similares, lo
que confirma el lento desarrollo financiero que se registré
a lo largo del periodo.

Podria concluirse que en medio de las
dificultades en la conduccidon de la economia y de la
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politica monetaria ya descritas, el comportamiento del
Banco de Colombia se caracterizé por la estabilidad. En
la grafica 8 se registra la evolucion de las utilidades gene-
radas por el Banco, expresadas en términos reales, desde
1950 hasta 1970, tomadas de los informes anuales de la
Junta Directiva a la Asamblea de Accionistas. Se obser-
va un nivel estable de dichas utilidades —descontada la
inflaciéon—, interrumpido por un incremento inusitado

en 1970 producto de utilidades extraordinarias obtenidas
en la venta de inmuebles y del 50 % de la participacion
accionaria del Banco en Almacenar —el almacén de
depdsito del Banco de Colombia— al Banco del Comercio
en ese afio.

La diversificacién de las entidades financieras

La diversificacion del sistema financiero a partir de 1951 se
tradujo en la ampliacion del nimero de establecimientos
de crédito durante los veinticinco afios siguientes. Entre
1959 y 1964 la Superintendencia Bancaria autorizé la
creacion de numerosos bancos comerciales. En 1959

se fundd en Barranquilla el Banco de la Costa, que, en
1976, cambid su nombre por Banco Colpatria. En 1960 se
fundo en Santa Marta el Banco Bananero, que se liquidé
pocos afios mds tarde. En 1961 se organizaron el Banco
Santander, en Bucaramanga, y el Banco Grancolombiano
en Bogota. En 1963 se fundd el Banco de Construccion y
Desarrollo, que posteriormente cambio su razén social
por Banco de Crédito y Desarrollo, y de nuevo en 1978
para identificarse como Banco de Crédito. En 1964 se
organizaron varios bancos: el Banco de la Sabana, que en
1970 pasd a llamarse Banco Nacional de la Sabana y Banco
Nacional en 1971; el Banco de Occidente en Cali; el Banco
Panamericano, fusionado después con el Banco del Esta-
do, y el Banco de América Latina, también fusionado en
1979 con el Banco del Estado. En 1965 se fundé en Mani-
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Grifica 6
Cartera del Banco de Colombia como porcentaje del PIB, 1950-1974.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Asobancaria.
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. Banco de Bogotd e

. Banco de Colombia 0

Grifica 7
Activos como porcentaje del total de establecimientos de crédito: Banco de
Colombia y Banco de Bogot4, 1950-1974.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Asobancaria.
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Grifica 8
Utilidades reales del Banco de Colombia, 1950-1970 (millones de pesos constan-

tes de 1940, deflactor IPC).

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Asobancaria y de las estadisticas historicas del
Banco de la Repuiblica.
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zales el Banco de Caldas. En 1967 se autorizé la operacion
de una filial del Bank of America en Colombia, que en 1975
se convirtio en el Banco Colombo Americano. En 1974 se
organizaron el Banco de los Trabajadores y la sucursal del
Banco Real de Brasil, que un afio después se transformod
en el Banco Real.

Por otra parte, tras la fundacion de las
primeras corporaciones financieras entre 1959 y 1963, en
1966 se organizaron dos mas, privadas: la Corporaciéon
Financiera de Occidente y la Corporacidn Financiera
de Santander. Y entre 1970 y finales de 1974 aparecieron
siete corporaciones financieras privadas: Grancolombia-
na, de Oriente, Suramericana, del Tolima, de los Andes,
Aliadas y Cofinatura. Unas nuevas entidades financieras
especializadas surgieron en 1972: las corporaciones de
ahorro y vivienda.

En el Plan de Desarrollo de la Adminis-
tracion de Misael Pastrana Borrero, la ultima del Frente
Nacional, la construccidn de vivienda se escogié como el
sector lider para el crecimiento econdmico y el mejora-
miento social. Se considerd, entonces, que al incentivarla
podrian alcanzarse, de manera simultinea, los objetivos
de satisfacer la demanda de vivienda y generar empleos.

Mediante el Decreto 678 de 1972 se auto-
rizo la creacion de las corporaciones de ahorro y vivienda
como entidades financieras cuya finalidad era promover
la captacion de ahorro privado y canalizarlo a la industria
de la construccion dentro de un nuevo instrumento del
sistema financiero: el sistema de valor constante®. Su ele-
mento distintivo fue estipular que tanto los ahorros como
los préstamos otorgados por las corporaciones de ahorro
y vivienda se ajustarian periddicamente de acuerdo con
las fluctuaciones del poder adquisitivo de la moneda
en el mercado —esto es, de la inflacién medida por el
irc— y que los intereses sobre la captacion de recursos se
liquidarian sobre el valor del principal reajustado por la
inflacidn.
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Conavi

Conavi es UPAC, UPAC es Conavi

Tustracién 5
Logos publicitarios de las corporaciones de ahorro y vivienda Granahorrar

(abajo) y Conavi (arriba).

Fuente: Reconstruccion digital a partir de publicidades en prensa de la década de 1980-1990.
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Los decretos que dieron vida a las cor-
poraciones autorizaron a los bancos, las corporaciones
financieras y las compaiiias de seguros para invertir en
el capital de las corporaciones de ahorro y vivienda. De
inmediato, las principales instituciones financieras pro-
cedieron a organizarlas y muy pronto el sistema de las
corporaciones de ahorro y vivienda inicié su expansion
en competencia con los bancos, canalizando enormes
volumenes de ahorro al sector de la construccion. A co-
mienzos de 1974 ya se habian fundado siete corporaciones
de ahorro y vivienda privadas y dos estatales. El Banco
de Colombia invirti6 en la Corporacidén Grancolombiana
de Ahorro y Vivienda (Granahorrar), y el Banco Industrial
Colombiano en Conavi.

La nacionalizacién del Banco de la Repiblica

Al celebrar el Banco de la Republica sus primeros cin-
cuenta afios de existencia, vencio el contrato de emision
firmado con el Gobierno que se habia renovado por veinte
afios en julio de 1953. Previendo la finalizacion del contra-
to, la Junta Directiva del Banco de la Republica, en coor-
dinacidon con la Junta Monetaria, habia ido reduciendo
gradualmente la participacidn de los bancos privados en
el capital del Banco.

El Gobierno present6 entonces al Con-
greso el proyecto de ley para una nueva prorroga por
otros veinte afios mas, que, con algunas modificaciones,
fue aprobado y se convirti6 en la Ley 7 de 1973. Esta nor-
ma determiné que el atributo de emision era indelegable
y lo ejercia el Estado por medio del Banco de la Repu-
blica, y autorizo al Gobierno por noventa y nueve afios
mas. Asimismo, obligd a la Administracion a adquirir las
acciones que ain mantuvieran los bancos comerciales,
antiguos accionistas. Ademas, modificd la composicion
de la Junta Directiva del Banco, estableciendo que dos de
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Ilustracidén 6
Edificio del Banco de Colombia en Medellin,
inaugurado en 1951.

Fuente: Fotografia, Biblioteca Piblica Piloto de Medellin/
Archivo Fotogrdfico, BPP-F-009-0533.
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los diez miembros serian representantes del presidente
de la Republica, uno tendria origen en los consumidores,
otro en los productores, otro en los exportadores —ex-
cepto del sector cafetero—, tres en el sector bancario
escogidos por los bancos nacionales afiliados a la Aso-
ciacion Bancaria —uno de los cuales deberia provenir de
la banca estatal—, ademas del gerente de la Federacion
Nacional de Cafeteros y del ministro de Hacienda, quien
continuaria presidiéndola*.

La década de 1960 en el Banco de Colombia

Al celebrar en 1960 su aniversario numero ochenta y
cinco, el Banco de Colombia contaba con la mayor red

de oficinas del pais. Habia sido, ademas, el primero en
incorporar sistemas electronicos en sus equipos de conta-
bilidad, como base fundamental en la automatizacion del
manejo de las cuentas corrientes.

En esta década fueron numerosos los
eventos y los cambios relacionados con el Banco y con su
direccion. En enero de 1963 fallecié Salvador Camacho
Roldan, quien se desempefiaba como presidente de la Junta
Directiva. La Asamblea de Accionistas designd en su reem-
plazo a Enrique Cortés, presidente de Seguros Bolivar.

Un hito en la historia del Banco de
Colombia fue la apertura de su sucursal en Panama,
inaugurada el 7 de agosto de 1964 con la presencia de
Roberto Chiari —presidente de la Reptiblica de Panama—,
del doctor Eduardo Arias Robledo —gerente del Banco de
la Republica— y del ministro de Agricultura de Colombia,
Virgilio Barco Vargas. Era la primera sucursal de un banco
latinoamericano en el pais vecino®.

En diciembre de 1964, cuando el Banco
cumplio noventa afios, el Gobierno, presidido por Guiller-
mo Ledn Valencia, le otorg6 la Cruz de Boyaca.
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Retrato 4
Salvador Camacho Rold4n, presidente de la Junta
Directiva del Banco de Colombia en 1963.

Fuente: Sala de Arte del Banco de Colombia, dleo sobre lienzo.
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\

PANAMA. Don Enrique Cortés, Presidente de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, agradece la Orden de Balboa que le fue conferida por el gobierno
panamefio a los directores del Banco. En la grifica, el ministro de hacienda de
Panami, doctor Julio Linares; doctor Eduardo Soto Pombo y don Alcides Cai-
cedo Roa. En segundo plano, los sefiores Camilo Levy Salcedo, Basilio Ford y
doctor Rafael Merchan.

Ilustracién 7

Apertura de la sucursal del Banco de Colombia en Panam4. Enrique Cortés, pre-
sidente de la junta directiva del Banco de Colombia, recibe la Orden de Balboa.
Aparecen, entre otros: Julio Linares (ministro de hacienda de Panam4), Eduardo
Soto Pombo (presidente del Banco de Colombia).

Fuente: Revista Nuestro Banco, julio-agosto de 1964, N°. 40-41, p. 4. Archivo de Bancolombia.
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En el banquete ofrecido para celebrar
el aniversario y recibir la condecoracion, el presidente
Valencia dijo ser cliente de la sucursal del Banco en Po-
payan y afirmé: “[...] después de 90 afios de existencia el
Banco ha demostrado tener el derecho a seguir llevando
ese ilustre nombre de Colombia™?.

En 1969 hubo importantes modificacio-
nes en la direccion y en la orientacion del Banco de Co-
lombia. Por una parte, en la Asamblea Ordinaria de Accio-
nistas celebrada en febrero, Enrique Cortés informo sobre
su retiro de la Junta Directiva y, por tanto, de su presiden-
cia: las acciones que poseia Seguros Bolivar habian sido
vendidas. En su reemplazo fue nombrado Nicolds Escobar
Soto, quien era a la vez el gerente de la Texas Petroleum
Company en Colombia.

Unas semanas mas tarde, el 5 de mayo,
renuncio a la junta José Alejandro Cortés, quien represen-
taba también a Seguros Bolivar®. Al dia siguiente Carlos
Villaveces, quien —como se recordara— habia sido sub-
gerente del Banco y se habia retirado en 1953 debido a su
nombramiento como ministro de Fomento, fue designado
miembro de la Junta.

El 30 de mayo se informd a la junta que
el Banco habia terminado el contrato de trabajo con el
doctor Eduardo Soto Pombo y las condiciones para la
liquidacion. A Soto Pombo se le designé presidente ho-
norario del Banco. En la misma reunién se nombro6 pre-
sidente del Banco a Carlos Villaveces*, pero su duracion
en el cargo fue muy breve: en la reunidn de la junta del 8
de septiembre de 1969 se aceptd su renuncia, y se nom-
bro presidente a Jaime Michelsen Uribe, nieto de Ernesto
Michelsen Uribe, gerente del Banco entre 1899 y 1930, y
sobrino de Roberto Michelsen Lombana, gerente desde
1930 hasta 1955 4.

En los ultimos meses de 1969 la Junta
Directiva del Banco de Colombia aprobd operaciones
conjuntas con el Banco Grancolombiano y, en diciembre,
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Activos
Afio 1940 1941 1943
Activos 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Caja y bancos del pais B vax B vex B 1787%
Préstamos y descuentos - Descontables en BanRep - 24,90 % - 28,80% - 35,81%
Préstamos y descuentos - Descontables en BanRep 0,00 % 0,00% | 3,31%
Préstamos y descuentos - No descontables en BanRep . 10,01 % . 11,20% . 10,51%
Inversiones en diversos valores mobiliarios . 20,32 % . 13,49% ' 6,96%
Efectivo e inversiones de Seccion de Ahorros . 18,45 % . 17,14% . 15,23%
Deudores varios 0,00 % 0,00% 0,00%
Edificios para oficinas del Banco | 338% | 2,96% 2,14%
Sucursales y agencias 1,15% | 1,53% | 3,27%
Otros activos 1,68% I 543% | 3,49%
Otros activos menores 2,68% 2,23% | 1,42%
Pasivos
Afio 1940 1941 1943
Pasivos 100,00% 100,00 % 100,00 %
Depdsitos y otras exigibilidades antes de 30 dias _,46% _99% _31%
Dep6sitos de ahorros . 16,76% . 15,47% . 13,86%
Prestamos y descuentos en el Banco de la Repuiblica 0,00% 0,00% | 3,31%
Depésitos y otras exigibilidades después de 30 dias | 10,13% W 1,33% | 8,75%
Reserva legal | 3,35% | 324% | 3,77%
Capital pagado | 8,75% M 7,44% | 5,35%
Otros pasivos \ 0,49% 0,69% | 0,40%
Reservas eventuales | 0,70% 0,43% 0,29%
Pérdidas y ganancias 1,35% 1,21% 1,13%
Otros pasivos menores | 2,01% 221% | 1,84%
Tabla 3
Balance del Banco de Colombia, 1940-1962, principales rubros del balance
en proporciones.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de los informes a la Asamblea de Accionistas.
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1944 1945 1946 1948 1949 1950 1952
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

B 237% W 703 B 1270% W 2ssx @ 1287% I s04% W 12.62%
Bl 269% [ 3500% NE33% M scox MM 362 Wl 2268% W 1518%
0,00% 0,00% | % I 745% 0,00% i 760% W 14,02%

B 109% | 092% W 1524% W 1734% W 1971% W 2433% [ 28.90%
B 800% W 1220% | 565% | 299% |l 6,04% || 7,08% | 4,50%
B 47% B 146% B 18% B 945% N 934% @  674% |  670%
190% | 259% | 3,94% 1,96% 2,04% | 316% | 414%

I 2,28% | 2,94% | 247% | 378% | 354% i 7,75% i 7,33%
| 2,33% 2% | 382% | 2,04% | 252% | 371% | 3,93%
\ 0,26% 024% | 020% | 024% | 0,22% | 0,23% | 0,30%
| 544% | 1,74% | 1,68% || 651% | 7,50% i 8,67% | 2,38%
1944 1945 1946 1948 1949 1950 1952
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Ie430% |WN7L80%  |WINe698% [WNeL71  [WNNNe8H4cs [WNNNS7,41% [NNNNST,58%
B oox @ 1823 B wns B s8s% i g41% 1l 596% | 6,12%
1 6,48% 0,00% | R | 7,45% 0,00% NI sa1s M 1451%
| 31% | 217% | 2,95% 1,40% 1,98% | 4,69% |l 6,88%
| 497% | 447% 1 6,22% I 6,08% |l 596% | 503% | 5,65%
| 414% | 359% | 451% | 433% | 425% | 3,59% | 3,15%
0,00% 0,00% 0,00% I 475% || 577% N 8,11% 0,40%

\ 0,44% | 093% | 173% | 2,38% 219% | 3,00% 1,92%
0,96% 119% | 1,48% | 124% 117% | 1,23% 117%

233% | 2,56% | 225% | 2,17% 213% | 2,59% | 2,62%
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Activos

Afio 1953 1954 1955
Activos 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Caja y bancos del pais . 10,95% - 12,85% ' 9,05%
Préstamos y descuentos - Descontables en BanRep ‘. 16,83% - 23,29% . 17,99%
Préstamos y descuentos - Descontables en BanRep ‘l 10,26% _ 10,09% . 23,12%
Préstamos y descuentos - No descontables en BanRep - 31,59% - 22,56% . 15,98%
Inversiones en diversos valores mobiliarios | 4,18% | 4,45% | 3,95%
Efectivo e inversiones de Seccién de Ahorros | | 7,45% i 7,36% ' 7,78%
Deudores varios | 353% | 6,48% | 7,59%
Edificios para oficinas del Banco | 6,69% |l 495% | 5,09%
Sucursales y agencias | 553% | 530% || 5,74%
Otros activos \ 0,52% | 0,44% 0,41%
Otros activos menores 2,47% 2,23% | 3,30%
Pasivos
Afio 1953 1954 1955
Pasivos 100,00% 100,00 % 100,00 %

Depdsitos y otras exigibilidades antes de 30 dias

WSS9 ST

——,93%

Depositos de ahorros _ 6,81% _ 6,69% _ 7,08%
Prestamos y descuentos en el Banco de la Republica . 10,69% . 10,39% . 18,68%
Depdsitos y otras exigibilidades después de 30 dias ‘I 7,62% . 10,69% ' 6,69%
Reserva legal . 671% | 5,38% ' 6,06%
Capital pagado | 3,64% | 2,76% | 2,81%
Otros pasivos | 0,51% | 0,54% 0,62%
Reservas eventuales | 1,92% 1,90% | 2,58%
Pérdidas y ganancias | 1,29% 1,00% 0,98%
Otros pasivos menores 1,92% | 3,45% ' 6,59%
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1956 1958 1959 1960 1961 1962
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
1 ZEIE EE B | 840% ||  863% |  10,92%
W 009% W 1664% W 1% | 5815 W 889% | 6.96%
B 1099% | 427% | s40% @ 106% | 818% | 553%
W 2432% W 2567% [N G251%  [WBS43%  WEN3425% W 27.07%
| 381% | 4,42% | 526% || 5,35% ' 6,32% | 5,25%
1 837% | 642% W0 823% | 7,83% ' 866% | 8,56%
B s15% | 350% 0 554% B 0 727% B 831% W 9.24%
| 504% | 474% | 504% | 4,49% | 4,16% 2,33%
| (X | 581% || 479% | 4,65% | 572% | 4,61%
0,46% - 14,58% || 4,98% | 4,06% 0,30% 0,34%
| 5,43% j 421% | 569% |l 5,64% - 17,97% - 19,08%
1956 1958 1959 1960 1961 1962
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
JSS77%  NS6j00%  N60)55% _59% JNs3,83%  NSE06%
B o7e4% B om% W v W 24ex W0 1% 0 128%
B 8% I 427% 01 539% W un%x B 735% 01  551%
2,64% | 3,44% 2,06% 1,36% 1,22% 1,23%
| 3,21% 2,61% | 3,07% | 3,03% 329% | 3,64%
| 547% | 394% | 420% | 398% | 3,20% 2,38%
071% M 1352% |l 515% |l 4,14% 0,60% 0,58%
2,85% 1,70% 22% | 2,79% 2,07% 1,96%
0,96% 0,69% 0,71% 0,07% 0,80% 0,67%
B o%0% | 466% | 44% | 535% W 1545% M 1778%
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Tarifa Postal Reducida
Licencia N° 523 Mincomunicaciones

El Jefe del ctor Guillermo Leén Valencia, entrega al Presi-
dente de la I , doctor Eduardo Soto Pombo, la Cruz de Boyacd
otorgada por el Gobierno Nacional al Banco de Colombia con ocasién

Tlustracién 8

Arriba: Entrega de la Cruz de Boyacd
por parte del presidente de la Repuiblica
Guillermo L. Valencia al presidente del
Banco de Colombia, Eduardo Soto Pom-
bo, noviembre de 1964.

L2
e Colomtiea

v';mbi Fuente: Portada de la revista Nuestro Banco, N°.
Qizde Loy 4o Chdon e Dy 45, diciembre de 1964.

Abajo: Diploma y condecoracién “Cruz
de Boyac4” en grado cruz de plata,
otorgada al Banco de Colombia el 12 de
diciembre de 1964 .

Fuente: Sala de Arte de Bancolombia, fotografia
= e s o de Gabriel Buitrago, 2026.
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Ilustracién 9
Discurso del Presidente Guillermo Leén Valencia en el banquete del nonagési-
mo aniversario del Banco de Colombia.

Fuente: Sala de Arte de Bancolombia. Fotografia de David Bautista, abril de 2026.
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la inversion de un 50 % en el capital de la Grancolombiana
Corporacioén Financiera S. A.

Ya en 1970, en la primera reunion de la
Junta Directiva del Banco, Andrés Uribe Campuzano,
miembro de la junta y presidente y mayor accionista
de Cementos Diamante, informo que se proponia ven-
der la totalidad de las acciones que poseia en el Banco
de Colombia, razdén por la cual dejo de pertenecer a la
Junta Directiva®’.

Terminaba asi la década de los sesenta
con cambios sustanciales en la propiedad y en la con-
duccién del Banco de Colombia. Un nuevo presidente
de la entidad y una Junta Directiva de cinco miembros
principales y cinco suplentes, entre quienes se contaban
Nicolas Escobar Soto, Nicolds Gomez D4vila, José Lloreda
Camacho, Antonio Puerto Tovar, Jorge Cubides Camacho
y Mario Galofre Cano®.

El Grupo Grancolombiano

En 1959 un grupo de miembros del Comité de Comercio
de Bogota, una entidad gremial poco conocida, fundoé la
Aseguradora Grancolombiana de Crédito. Eran represen-
tantes de casas comerciales de la capital en los mas diver-
sos ramos, desde vestuario hasta automdviles y tractores,
pasando por los muebles®. Intentaban asegurar el crédito
otorgado por los almacenes a su clientela.

El primer presidente de la Asegurado-
ra Grancolombiana fue Jaime Michelsen Uribe, quien se
desempeiiaba como secretario general de la Compaiiia
Nacional de Seguros, fundada en 1956%°.

Ademas del seguro de crédito, rapida-
mente se organizé la Aseguradora Grancolombiana de
Vida y luego la Capitalizadora Grancolombiana. En febre-
ro de 1961, la Aseguradora Grancolombiana de Crédito
y algunos de sus socios comerciantes constituyeron el
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Retrato 5

Eduardo Soto Pombo, gerente
general del Banco de Colombia
(1966-1975).

Fuente: Sala de Arte de Bancolombia,
dleo sobre tela.
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Banco Grancolombiano, cuyo primer presidente fue
Ernesto Michelsen Mantilla, padre de Jaime Michelsen,
quien habia sido gerente del Banco Central Hipotecario

y presidente de la Asociacion Bancaria (1947-1960). Unos
meses después, el propio Jaime Michelsen compro unas
primeras acciones del Banco Grancolombiano®. Al morir
su padre en 1965, Jaime Michelsen paso a presidir el Banco
por algunos afios.

A partir de la fundacion del Banco
Grancolombiano, contando ademas con la Aseguradora
Grancolombiana de Crédito y la Aseguradora Grancolom-
biana de Vida, Jaime Michelsen inicid una carrera para
constituir entidades financieras que le permitieran captar
recursos del ahorro privado®.

Al amparo del Decreto 238 de 1960 cred
en 1963 la sociedad Grancolombiana Administradora de
Inversién, Graninversion, administradora de fondos de
inversion, que organizé un primer fondo, el Grancolom-
biano, por medio del cual comenzd a recibir depdsitos del
publico para invertir en acciones de empresas y bonos o
titulos emitidos por empresas privadas o por el Gobierno.
En 1964, aparecié Promociones Mercantiles Pronta, que
cambi6 su nombre a Grancolombiana de Promociones
Pronta y se convirtié unos afios mas tarde en una compa-
fifa de financiamiento comercial. En 1966, se constituyo la
Compafiia Administradora Bolivariana de Inversion, de
la cual dependio el Fondo Bolivariano de Inversion hasta
1968, cuando paso a ser administrado por Graninversion.

En ese afio ya se hablaba de un con-
glomerado de sociedades financieras: el Banco Granco-
lombiano, la Corporacidn Financiera Grancolombiana
(Granfinanciera), la Grancolombiana Administradora
de Inversiones (Graninversion) y Pronta. Por medio de
los fondos de inversion Grancolombiano y Bolivariano
se habian adquirido acciones de Acerias Paz del Rio,
Edificaciones e Inversiones Edin Limitada, Litoformas,
Viviendas y Urbanizaciones, y la Compaiiia Comercial
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Grancolombiana®. En 1965, el Banco Grancolombiano
habia iniciado la construccion de un edificio de veintidds
pisos en el centro de Bogota.

En febrero de 1968 Carlos Villaveces,
quien no pudo regresar de inmediato al Banco de Colom-
bia después de ejercer como ministro de Hacienda en el
Gobierno de Gustavo Rojas Pinilla, fue nombrado gerente
del Fondo Grancolombiano, y al afio siguiente invirtié
treinta millones de pesos en acciones del Banco de Co-
lombia (el 10 % de los recursos que manejaba el Fondo),
con lo cual los representantes del Grupo Grancolombiano
ingresaron a la Junta Directiva del Banco. Como ya men-
cionamos, en junio de 1969, cuando se liquidd el contrato
con Eduardo Soto Pombo, se nombro a Villaveces para
reemplazarlo en la presidencia del Banco*, y a finales de
1969, cuando Jaime Michelsen fue nombrado presidente
del Banco de Colombia, se designd a Villaveces como
asesor de la junta Directiva. Se insinuaba, entonces, la
absorcion del Banco Grancolombiano por el Banco de Co-
lombia, con lo cual este ultimo se convertiria en la cabeza
del Grupo Grancolombiano.

En 1970, con un conjunto de sociedades
en las cuales participaban sus familiares y sus allegados
mas cercanos, Jaime Michelsen constituyd la Compaiiia
Industrial Grancolombiana (Cingra), que llegé a ser una
de las matrices del conglomerado. Pero apenas en junio
de 1978 se creo la sociedad Grupo Grancolombiano S. A.,
cuyo objetivo fundamental era convertirse en una holding
o matriz de la organizacidn, con la capacidad para promo-
ver y crear todo tipo de sociedades mercantiles e invertir
en ellas.

Diez afios después de su nombramien-
to como gerente de la Aseguradora Grancolombiana de
Crédito, Jaime Michelsen era el “dueifio y sefior del Grupo
Grancolombiano™®.

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez









000 on Jaime Michelsen Uribe como presidente,
® el Banco de Colombia inicid, a partir de
1970, un proceso de integracion y com-
plementacion con las entidades del Grupo
Grancolombiano, que venia armandose
® desde la década anterior. El Banco entré a
000 formar parte de un conglomerado econd-
mico en expansion, en medio de cambios en el entorno
tanto nacional como internacional. El nuevo contexto,
interno y externo al Banco, incidiria en su desempefio en
los finales de afios setenta y principios de la década de
los ochenta.

Los afios setenta del siglo xx marcaron
un punto de inflexién en la economia mundial, en la de
América Latina y en la colombiana.

El alza de las cotizaciones internacionales
del petrdleo, promovida por la Organizacion de los Paises
Exportadores de Petréleo (opep) —el cartel de los paises
productores—, alter6 drasticamente las economias de Occi-
dente, y las relaciones entre las economias industrializadas,
asi como entre los paises ricos y los paises pobres.

El reciclaje de los fondos excedentarios
de los paises petroleros —en especial los arabes— por
medio de la banca internacional dio lugar en América
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Latina al endeudamiento externo de la mayoria de los
paises. Al cambiar la politica monetaria en los Estados
Unidos a principios de los afios ochenta ante el incre-
mento de la inflacidn, el alza de las tasas de interés
internacionales condujo a la imposibilidad del pago de
la deuda y, por consiguiente, a la crisis economica que
se tradujo en la que vino a conocerse como la “década
perdida” en América Latina.

En Colombia, la bonanza externa origi-
nada en la extraordinaria elevacion de los precios interna-
cionales de café debido a la fuerte helada de los cafetales
brasileros de mediados de 1975 provocd una afluencia de
divisas que no se habia experimentado desde los afios
veinte®. Incluso llegd a considerarse que se habia logrado
romper el tradicional “cuello de botella” de la crénica es-
casez de moneda extranjera. Sin embargo, la conduccién
de la economia en el marco del control de cambios y la
devaluacion gradual de la moneda tuvo consecuencias so-
bre la inflacion y el funcionamiento del sistema financiero.

Ademas, en estos afios surgieron las
exportaciones de narcdticos —especialmente de mari-
huana, aunque también de cocaina— asi como la venta de
productos colombianos al exterior sin registro, estimulada
por la demanda de Venezuela y Ecuador.

Este capitulo tiene dos propdsitos. Pri-
mero, enmarcar la evolucion del Banco de Colombia en el
desenvolvimiento de la economia y en el comportamiento
del sistema financiero a lo largo de la década de los seten-
ta. Y, segundo, describir la expansion del Banco durante
estos afios y relatar los principales eventos en la vida de la
entidad, que en 1974 completd cien afios de existencia.

Bonanza externa y preludio de crisis’’
Entre 1968 y 1974 la tasa de crecimiento econdémico en
Colombia fue de 6,5 % anual en promedio. El precio del

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez



La expansién del Banco de Colombia en una década agitada

café mejoro gradualmente desde 1970, acercandose a
0,70 ddlares estadounidenses por libra en 1974 y 1975.
Aparte del dinamismo de las exportaciones diferentes al
café, se registré un impulso de la inversion tanto privada
como publica.

La inflacidn se acelerd a partir de 1971,
cuando se elevo a 13,6 % y alcanzd 26 % en 1974. Las crisis
cambiarias quedaron en el pasado; no se presentd ningu-
na durante este periodo, ni tampoco hubo modificacion
alguna en el régimen de cambios internacionales.

Inmediatamente después de posesionar-
se en agosto de 1974, el presidente Alfonso Lépez Michel-
sen, preocupado por el alto ritmo de la inflacidn, puso en
practica un plan de estabilizacion con los objetivos adicio-
nales de reducir el déficit fiscal, controlar la expansion de
la oferta monetaria y reordenar el sistema financiero.

En septiembre, el Gobierno decretd el
estado de emergencia econdmica y procedio a expedir
una reforma tributaria para corregir el deterioro de las
finanzas publicas, que se manifestaba en el déficit fiscal
del sector publico consolidado y en el aumento del en-
deudamiento del Gobierno con el Banco de la Republica.
Al tiempo con la reforma tributaria, la Administracion
de Lépez impuso severos controles al gasto publico y al
crecimiento de los medios de pago e introdujo, también,
una reforma para elevar el ahorro y hacer mas eficiente la
operacion del sistema financiero.

No habian surtido pleno efecto las
medidas adoptadas en el segundo semestre de 1974 cuan-
do el entorno externo se alter6 de manera dramatica al
sobrevenir la helada de los cafetales brasilefios a media-
dos de 1975. El precio internacional del café subi6 de 0,68
dolares por libra en 1974 a un promedio de 2,37 délares en
1977. Las exportaciones del grano pasaron de 677 millones
de dolares en 1975 a 1477 millones de délares en 1977. Las
reservas internacionales del pais, que habian caido en
los ultimos doce meses, empezaron a elevarse a partir de
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junio de 1975 y alcanzaron cuantias nunca antes vistas en
Colombia: 2493 millones de ddlares en 1978 y 5633 millo-
nes de ddlares en 1981. La acumulacion de reservas trajo
consigo una expansion de la base monetaria sin que las
autoridades modificaran el marco institucional bajo el
cual se formulaban las politicas cambiaria y monetaria.

A pesar de los esfuerzos desplegados
por la Administracién de Lépez para controlar la infla-
cidn, al finalizar 1976 el incremento de los precios era del
26 %, después de su reduccion a 17,5 % en 1975. La pers-
pectiva inflacionaria para 1977 era un desbordamiento
a niveles del orden del 40 % por el enorme ingreso de
divisas y las deficiencias en el abastecimiento de alimen-
tos, originadas en una intensa sequia en el pais. En estas
circunstancias tuvo lugar un cambio en la orientacion y el
manejo de la politica econémica.

El presidente Lopez Michelsen decidid
entonces implantar un segundo plan de estabilizacion,
muy diferente. En particular, el Gobierno desacelerd
sustancialmente el ritmo de devaluacion del peso e intro-
dujo, en abril de 1977, el mecanismo de los certificados de
cambio con descuento para el reintegro de las exportacio-
nes de café y de servicios con el fin de diferir, primero por
treinta dias y después por noventa, la monetizacion de las
divisas. En la practica no solo se revalu¢ el peso en térmi-
nos reales, sino que tuvo lugar una revaluaciéon nominal
de la moneda.

A su turno, la Junta Monetaria estable-
cié un encaje marginal del 100 % sobre los depdsitos en
cuenta corriente en los bancos comerciales para neu-
tralizar la expansion secundaria de los medios de pago,
lo mismo que un encaje marginal del 100 % sobre los
pasivos en moneda extranjera, un encaje del 15 % sobre
los depdsitos a término y del 20 % sobre las cuentas de
ahorro del sistema urac. Se dio marcha atras en materia
de politica financiera al controlar administrativamen-
te las tasas de interés en las entidades financieras. La
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(-7 Evento contextual clave
1960 36.6 Estabilidad post - bonanza de los cincuenta
1961 36 Negociaciones del Convenio Internacional
1962 34 Firma del primer Acuerdo Internacional del Café (aic)
1963 341 Implementacién de cuotas de exportacién
1964 46.7 Recuperacién de precios por control de oferta
1965 447 Consolidacién del sistema de cuotas
1966 40.6 Presi6n a 1a baja por exceso de stocks globales
1967 378 Reajuste de cuotas de la Organizacién internacional del café (orc)
1968 375 Estabilidad bajo el segundo ac
1969 40.7 Inicio de tensiones clim4ticas en Brasil
1970 52 Primer repunte significativo de la década
1971 448 Leve caida por aumento de oferta
1972 50.4 Suspensién de las cuotas econémicas del aic
1973 62.3 Crisis del petréleo y presiones inflacionarias
1974 65.9 Precios sostenidos antes del gran choque
1975 7 Helada en Brasil (julio): El punto de quiebre
1976 155.7 Inicio de la bonanza cafetera en Colombia
1977 240.8 Pico histérico nominal del siglo xx
1978 17041 Correccién de mercado después del pico
1979 1735 Precios altos sostenidos
1980 1542 Retorno a la regulacién de cuotas de la oic
1981 1252 Caida por exceso de oferta mundial
1982 140.4 Estabilizacién mediante retencién de existencias

Tabla 4

Precios internacionales del café e hitos histdricos, 1970-1982. Elaboracién de los autores a partir
de datos de la Federacion Nacional de Cafeteros de Colombia. Estadisticas histdricas: Precios
internacionales del café suave colombiano (indicativo OIC. Direccidn de Investigaciones Econ6-
micas. https://federaciondecafeteros.org
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politica monetaria contempld también el estimulo de
los giros al exterior, la prohibicién para contratar nueva
deuda publica en el extranjero y el control de los flujos
privados de capital hacia el pais por la via de los mayo-
res costos y las restricciones administrativas.

Ademads de los ingresos de divisas por
concepto de las exportaciones de café estaban los ge-
nerados por las de productos no tradicionales, que se
duplicaron. Algo similar ocurrié con las exportaciones de
servicios registradas en la balanza cambiaria del Banco de
la Republica, como resultado de los reintegros por ventas
ilegales al exterior de productos originarios de Colom-
bia (café, ganado, cemento, y bienes de origen agricola
e industrial transados en las fronteras con Venezuela y
Ecuador), de crecientes exportaciones de marihuanay
cocaina, y de entradas subrepticias de capitales atraidos
por las altas rentabilidades del mercado local, en especial
desde 1977 cuando se desacelerd la devaluacion.

La bonanza externa no condujo a mayo-
res tasas de crecimiento de la economia. Con excepcion
de la cifra de 1978, cuando el ris se elevd en un 8,5 %, el
promedio anual de crecimiento en el periodo 1975-1982
fue de 4,05 %, inferior al de los seis afios anteriores. La
fuerte contraccion fiscal que se puso en vigencia entre
1977 y 1979, y la crisis de la oferta de alimentos explican
este resultado. La inflacion, por su parte, se elevo a 28,8 %
en 1977, cayo a 18,8 % en el afio siguiente, pero volvio a
subir al 28,8 % en 1979 y se mantuvo alrededor del 26 %
anual en los primeros afios de la década de los ochenta.

Tras el pico del precio internacional del
café en 1977, se inici6 su tendencia a la baja desde 1978,
aunque en ese afio y en el siguiente se presentaron algu-
nas heladas menores en los cafetales del Brasil, por lo cual
el precio no se descolgd como habia sucedido en 1954.

El Gobierno del presidente Julio César
Turbay Ayala, que se inaugurd en agosto de 1978, disefid
una estrategia econdmica diferente a la de su predecesor:
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puso en marcha un amplio programa de obras publicas.
La situacion fiscal no permitia financiar esas inversiones
con recursos tributarios, por lo cual se decidi6 obtener
crédito en el exterior (lo que no habia ocurrido en los afios
anteriores en contraste con lo sucedido en el resto de los
paises de la region), aprovechando la disponibilidad de
fondos en la banca privada internacional.

La politica econdmica se centrd, otra
vez, en utilizar todas las herramientas para compensar la
expansion monetaria. Con tal fin, se aceler? la liberacion
de las importaciones y se aplicé una fuerte contraccion
monetaria con elevacion de las tasas de interés. Fue
imposible continuar bajando la inflacién después de 1978.
Ademas, la actividad productiva perdi6 su dinamismo a
partir de 1981, se produjo un déficit en la cuenta corriente
de la balanza de pagos después de varios afios de arrojar
superavit, se gestd un déficit fiscal que en 1980 equivalia
al 2,8 % del riB, y el saldo de la deuda publica externa pasé
de representar el 20 % del riB, en 1978, al 35 % en 1982.

La economia colombiana se debilitd
después de la bonanza externa y se hizo vulnerable ante el
nuevo choque del exterior que se sinti6 en toda América
Latina. La decision de la autoridad monetaria de los Esta-
dos Unidos de enfrentar con fuerza el proceso inflaciona-
rio que venia registrando desde finales de los afios sesen-
ta, agudizado por la elevacion del precio internacional del
petrdleo, condujo a que el Banco de la Reserva Federal de
los Estados Unidos (Fep) actuara en 1979 con una politica
monetaria agresivamente contraccionista, que elevd de
manera sustancial las tasas de interés y desatd una rece-
sion tanto en ese pais como en el mundo industrializado.

Estaban dadas las condiciones para que
se presentara una crisis economica y financiera en Amé-
rica Latina por el proceso de endeudamiento externo que
habia tenido lugar. El flujo de capitales cambid de direc-
cién: comenzaron a salir recursos de la region y se difi-
culté cumplir con los compromisos adquiridos. En 1982
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estallo la crisis de la deuda externa de la region: dieciocho
paises latinoamericanos se encontraron en imposibilidad
de pagar su deuda.

El sistema financiero: de la reforma a la desintermediacién
En los inicios de la Administracion de Lopez Michelsen en
1974 se introdujo una serie de cambios en la politica finan-
ciera para promover una mayor libertad en su funciona-
miento, incrementar el ahorro interno y canalizarlo hacia
inversiones mas eficientes y productivas. Se adopté un
conjunto de medidas de reforma financiera: aumento el
rendimiento sobre los depdsitos de ahorro, se congelaron
las inversiones forzosas sobre las cuentas de ahorro y se
liberd la tasa de interés de colocacion. Se intentd, ademas,
integrar el sistema de ahorro en valor constante, el urac,
al resto de la estructura financiera. Imponiendo un limite
a la correccidon monetaria —el ajuste por inflacion de las
tasas de interés de las captaciones y las colocaciones— y
se establecio un encaje sobre esos depdsitos para garanti-
zar la liquidez de las corporaciones de ahorro y vivienda y
darle mayor estabilidad a este sistema®.

Las medidas de reforma financiera se
reflejaron en el crecimiento del ahorro en bancos y cor-
poraciones, que alcanzd en 1975 y 1976 niveles no regis-
trados con anterioridad, y se incrementd la relacion entre
el ahorro y el ri8 desde 1975. La reforma introdujo mayor
transparencia y claridad en el funcionamiento del siste-
ma financiero, entorpecido en los veinte afios anteriores
por un exceso de normas y regulaciones. A pesar de la
importancia que otorgaba el Gobierno a este sector para
impulsar el desarrollo econdémico, las nuevas disposicio-
nes no implicaron cambios en el aparato de supervision y
control sobre las entidades ejercido desde la Superinten-
dencia Bancaria.
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Al poco tiempo de la expedicion de
estas medidas —como se vio en la seccidn anterior de
este capitulo—, cambio la coyuntura externa y, con esta, la
orientacion de la politica econdmica para dar paso a una
“contrarreforma financiera™.

Era de esperar que un impacto de la
magnitud del irradiado por la bonanza cafetera sobre
la economia condujera a un aumento del ahorro y de la
intermediacion financiera, ya fuera que la realizaran las
entidades supervisadas, o entidades y mercados extra-
bancarios. Al sistema financiero en su conjunto le corres-
pondia canalizar la liquidez y atender con crédito y capi-
tal a los sectores productivos. Sin embargo, la represion
de la operacidn de las instituciones financieras formales,
en un ambiente inflacionario, condujo a la elevacion de
las tasas de interés de los créditos otorgados por la banca
comercial, que perdioé competitividad frente a los inter-
mediarios no bancarios.

El desorden en el sistema financiero se
manifest6 en dos fendmenos sin precedente: la “desinter-
mediacion financiera” y la aparicion de innumerables “in-
novaciones financieras” y “practicas no ortodoxas”. Como
consecuencia de la primera, fue menor la proporcion de
excedentes del ahorro captados por los intermediarios
tradicionales y mayor la de otros agentes, que ofrecian
rendimientos mas elevados; se produjo “la paraddéjica
situacion de una economia con excesos de liquidez y
deficiencia de crédito institucional™®.

En cuanto a las innovaciones financieras,
el sistema bancario se organizé para eludir los controles
desarrollando un conjunto de mecanismos no cefiidos
a las normas. La autoridad monetaria empez6 a perder
discrecionalidad en el manejo de la liquidez de la econo-
mia®. Surgieron, entonces, las entidades o los individuos
que estaban dispuestos a recibir depdsitos para canalizar-
los hacia otras actividades o para comprar con ellos otros
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activos, en especial acciones de empresas registradas en
las bolsas de valores®.

Fue el caso de los “intermediarios
financieros”, que proliferaron hasta cuando se expidio el
Decreto 1970 de 1979, que establecid las pautas basicas
para su creacion y funcionamiento y los convirtié en
compaiiias de financiamiento comercial. Y, también, el de
la creacidén de muchas corporaciones financieras. Ambos
tipos de entidades se organizaron “mas por el hecho de
ser el unico tipo de entidad que se autorizaba que por
la atraccidn que significaba desarrollar unos propdsitos
financieros especificos®.

Al finalizar los afios setenta, los bancos
comerciales conservaban su predominio sobre los demas
intermediarios financieros, pero habian perdido parti-
cipacion en los activos totales del sistema. Mantuvieron
competitividad en el mercado del ahorro por cuanto la
captacion de certificados de deposito a término (cor) re-
presento el 20 % de los pasivos, al tiempo que las cuentas
corrientes redujeron su participacion a menos de la mitad
en 1980. Por consiguiente, cayd la rentabilidad sobre los
activos productivos, que apenas se mantuvo en el nivel
que registraba en 1975. Al concluir la década, en 1980, el
patrimonio de los bancos medido en términos reales era
similar al que tenian en 1970 y, excluyendo las valorizacio-
nes, inferior al de dicho afio.

La expansién del Banco de Colombia

La evolucion de los bancos comerciales durante los afios
setenta del siglo xx enfrentd dos ciclos diferentes marca-
dos por la conduccion de la politica econdmica, en parti-
cular, por aquella frente al sistema financiero. La bonanza
cafetera constituyd el punto de quiebre entre ambos ci-
clos. Ademas, la inflacion comenzo a elevarse desde 1972,
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cuando se ubicd en el 14 %, llegd al 26 % en 1974, y alcanzd
su nivel mas alto en 1979 cuando bordeé el 30 %.

La participacion de los activos del Banco
de Colombia dentro del total de los establecimientos de
crédito se habia reducido desde el inicio de la segunda
mitad del siglo (en 1952 registrd el 20 %) y habia tocado su
nivel mds bajo en 1968. Sin embargo, comenzd a elevarse
en los afios setenta, superd la del Banco de Bogota en 1972
y llegd a 174 %, su punto mas alto, en 1975 (ver Grafica
9), que consigna la trayectoria de los activos del Banco
de Colombia y el Banco de Bogota entre 1968 y 19804).

La expansion de la cartera, expresada como porcentaje
del piB, se elevé de manera lenta pero gradual a lo largo

de la década y mas acelerada en los primeros afios de la
siguiente. En la gréfica 10 se puede observar la evolucion
de la cartera del Banco de Colombia como porcentaje del
piB y €l comportamiento de la cartera vencida como por-
centaje del total de los establecimientos de crédito. Como
puede verse, el incremento de la cartera vencida fue muy
pronunciado en 1975 y 1976, cuando subi6 a cerca del 40 %
del total, con un ajuste fuerte en los afios siguientes hasta
1984, cuando el Banco fue intervenido y la Superintenden-
cia Bancaria asumio su administracion.

En diciembre de 1972, la Asamblea
General del Banco de Colombia autorizé la incorporacion
del Banco Grancolombiano, iniciativa que se habia consi-
derado en la Junta Directiva desde 1970. En el informe del
segundo semestre de 1972 a los accionistas, se juzgo “tras-
cendental” por reunir “en uno solo, dos de los principales
organismos financieros del pais”. El Grupo Grancolombia-
no era propietario del 40 % del Banco Grancolombiano,
con lo cual aument0 la participaciéon del Grupo en el
capital del Banco de Colombia. La relacion de intercambio
fue de uno y un tercio de las acciones del Grancolombia-
no por una accion del Banco de Colombia.

En el segundo semestre de 1972 se fun-
do, también, la Corporacion Grancolombiana de Ahorro
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. Activo Banco de Colombia P

. Activo Banco de Bogotd L

Grifica 9
Activos como porcentaje del total de establecimientos de crédito:
Banco de Colombia y Banco de Bogot4, 1968-1980.

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Asobancaria.
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Grifica 10
Cartera vencida del Banco de Colombia como porcentaje del total de estableci-

mientos de crédito, 1970-1984.

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Asobancaria.
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y Vivienda, Granahorrar, con una participacion del Banco
de Colombia en su capital del 30 %, al amparo de las nor-
mas que reglamentaban el urac.

Uno de los asuntos que ocupo la aten-
cion de la Junta Directiva del Banco de Colombia en 1970
fue la transformacion de la sucursal en Panamad en una
entidad bancaria que no dependiera formalmente de la
Direccidon General en Bogot4, que operara exclusivamente
bajo la jurisdiccion panameiia. El capital de la filial del
Banco de Colombia en Panama fue aportado por la casa
matriz al liquidarse la sucursal®. Al final del afio, una
vez obtenidos los permisos de las autoridades de los dos
paises, la filial abri6 sus puertas al publico. En los infor-
mes a las asambleas de accionistas del Banco a lo largo de
la década se consigno la apertura de numerosas oficinas
en Panama y el incremento de los clientes. Igualmente se
menciono la muy buena relacion sostenida con los bancos
internacionales que extendian créditos a la filial.

Ampliar la presencia internacional del
Banco de Colombia fue constante a lo largo de la déca-
da%. Se estudid la constitucion de agencias, sucursales o
bancos en varios paises de América Latina, incluyendo
Ecuador, Chile, Venezuela, Brasil y Paraguay. Se llevaron a
cabo multiples visitas a distintos paises y se mantuvieron
conversaciones frecuentes con las autoridades a fin de
obtener los permisos para la operacion de las sucursales
del Banco, que en su mayoria resultaron infructuosas.

En 1975 estas gestiones fueron febriles.
En la reunidn de la Junta Directiva del Banco en febrero
Jaime Michelsen informo sobre la posibilidad de estable-
cer una oficina en Manaos por la “estrecha vinculacion”
con Colombia y solicitd autorizacion para iniciar los estu-
dios y enviar a dos funcionarios del Banco a explorar pre-
liminarmente esta posibilidad. En la junta de septiembre,
el vicepresidente ejecutivo, Alcides Caicedo, informé que
en el viaje a Caracas organizado por la Asociacion Nacio-
nal de Industriales (anp1) habia conversado con el ministro
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de Hacienda y el superintendente bancario sobre la suerte
de la solicitud que habia presentado el Banco de Colombia
para contar con una sucursal en esa ciudad, gestion que
no llegd a concretarse. Y en la reunion de noviembre, el
presidente informé que se habian concluido los estudios
de factibilidad para el establecimiento de una oficina del
Banco en Santiago de Chile®.

En 1974, el Banco de Colombia fue el
unico banco del pais que invirti6 en el Euro-Latiname-
rican Bank Ltd. (Eulabank). En 1977 lo hizo en el Banco
Arabe-Latinoamericano (Arlabank), y en 1978, en el Banco
Latinoamericano de Exportaciones (Bladex)®.

En 1978, el presidente del Banco informo
a la Junta Directiva sobre la exploracion que se habia reali-
zado en Miami para establecer “un punto de apoyo” en los
Estados Unidos que permitiera ampliar las operaciones de
comercio internacional. Asimismo, comentd que habian
entrado en conversaciones con el Central National Bank
of Miami, entidad con la cual se habia “estructurado una
relacion estrecha de negocios... que se iria estrechando
cada vez mas y que no deberia detenerse en el desarrollo
de operaciones de comercio internacional sino lograr una
vinculacion de mayor grado™.

Otra preocupacion de la administracion
del Banco fue la de incorporar tecnologia de sistemas
para agilizar la operacidn y atender mejor a los clientes.
En 1975, al inaugurarse el centro comercial Unicentro en el
norte de Bogota, el Banco de Colombia instal alli el pri-
mer cajero automatico en la capital, solo precedido a nivel
nacional por el cajero instalado por Conavi en Medellin
en octubre de 1975. Otra innovacidn tecnoldgica en la que
el Banco fue pionero fue el Telebanco, una facilidad para
que los clientes tuvieran acceso a los servicios bancarios
desde sus automoviles.

En todos los informes semestrales a la
Asamblea de Accionistas la administracion del Banco
informaba sobre los avances que se iban logrando en
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| Conavi 8

lustracién 10
Primer cajero electrénico en Colombia, instalado
en la ciudad de Medellin por Conavi, afio 1975.
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materia de sistematizacion de las operaciones en las dife-
rentes ciudades del pais.

En el informe a la Asamblea de Accio-
nistas del primer semestre de 1972, el doctor Michelsen
comento la competencia que ejercian los bancos estatales
sobre los privados, argumentando que la presencia de los
estatales se justificaba para prestar servicios en segmen-
tos no atendidos por los privados, pero que la Asociacion
Bancaria —el gremio de los bancos desde 1936— no era el
escenario adecuado para intentar resolver ese problema.
Por tanto, pensaba que era necesario introducir cambios
sustanciales en la estructura de la entidad y “dotarla de
elementos adecuados que le permitan actuar con inde-
pendencia y audacia”.

En 1973, la inconformidad de la adminis-
tracion del Banco de Colombia condujo a su desafiliacion
de la Asociacidn, por considerar que esta no prestaba
los servicios que se le demandaban y “para poner fin a
erradas interpretaciones y a debates personalistas’”. Esta
inconformidad explica la creacion, un afio mas tarde, de la
Asociacion Nacional de Instituciones Financieras (aNIF), a
la cual el Banco de Colombia se afilioé en 1974, autorizado
por la Asamblea de Accionistas de agosto de ese afio, por
considerar que la nueva entidad representaba “un nuevo
estilo de asociacion, que habra de repercutir en notables
avances de sus afiliados™”..

En la misma reunion de la Asamblea
de Accionistas, la Junta Directiva del Banco de Colombia
celebro “los cien afios de la institucion, los doscientos se-
mestres de su funcionamiento y de su servicio, evocando
el recuerdo de sus fundadores y la trayectoria de probi-
dad y de eficiencia que venturosamente no ha tenido ni
una sola ruptura””2. Por este motivo, se cred la Fundacion
Centenario del Banco de Colombia, para promover acti-
vidades cientificas, educativas, culturales y de asistencia
social. Al mismo tiempo, se decidié que por medio de la
Fundacion se otorgarian premios “para estimular la crea-
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cidn de espiritu libre y para consagrar todo esfuerzo que
contribuya a enaltecer el destino del hombre colombiano”.
También se creo la Biblioteca Centenario del Banco de
Colombia y el personal recibié una prima equivalente a
un sueldo mensual®.

Al finalizar el afio, el Congreso aprobd
la Ley 55 de 1975, que exigia a los bancos extranjeros que
desearan continuar prestando el servicio bancario en el
pais transformarse en empresas mixtas mediante la cons-
titucion de un nuevo banco en el cual no menos del 51 %
de las acciones perteneciera a inversionistas nacionales.
Para completar la transformacidn se fijé un plazo de tres
afios y se prohibid a las sucursales de aquellos que no lo
hicieran continuar con sus actividades a partir del 31 de
diciembre de 1976. Seis de los siete bancos extranjeros
con sucursal en Colombia convinieron la conversion y
solo uno, el First National City Bank, demand¢ la ley ante
la Corte Suprema de Justicia, que declard exequible la
norma, por lo cual finalmente se transformo en el Banco
Internacional de Colombia.

En la Asamblea de Accionistas del Banco
de Colombia celebrada en febrero de 1976, al informar
sobre los esfuerzos para aumentar su capital y su reser-
va legal, se menciond que la capitalizacion por parte de
inversionistas nacionales en los nuevos bancos de propie-
dad mixta ordenados por la ley de “colombianizacion” de
la banca implicaba “la utilizacion de parte sustancial de las
posibilidades de ahorro e inversion de los colombianos” y
que, en tales circunstancias,

no parece ldgico que se continte exigiendo a la
banca nacional el cumplimiento de un progra-

ma de capitalizacion, el cual, por la sola erosion
monetaria cuyos efectos suponen entrega al Banco
Emisor de buena parte de sus efectos, requeriria
la destinacion de la mayor parte de los recursos
disponibles a su logro, innecesariamente en des-
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medro de otras actividades prioritarias para el
desarrollo™.

Los problemas del Banco y del Grupo Grancolombiano
En la reunion de la Junta Directiva del Banco el 30 de
marzo de 1978 se informo sobre el incumplimiento de la
relacion capital-pasivos, lo cual hacia imperiosa una nueva
emision de acciones, y se presentaron las bases propues-
tas para esta capitalizacion. Una de estas era que la nueva
emision se hiciera sin sujecidn al derecho de preferencia,
iniciativa que fue aprobada. En abril, la Superintendencia
Bancaria acepto la emision de las acciones en la forma
determinada y se expidio el reglamento para la colocacion.
En la reunion del 11 de mayo el presidente del Banco solici-
t6 a la junta la autorizacién para vender todas las acciones
a las sociedades del Grupo Grancolombiano Inversiones y
Negocios Grancolombiano Ltda., Distribuidora Metropoli-
tana, Indismetro y Titulos Grancolombiano S. A”.

Eduardo Holguin Hurtado, miembro
de la Junta Directiva del Banco en representacion del
Ingenio Mayagiiez y de otros inversionistas de Cali (con
una participacion del 11,12 % del capital), sugiri6 dividir la
venta entre las sociedades mencionadas y las que él repre-
sentaba, pero su solicitud no fue aprobada por la Junta, lo
que implicaba mayor participacidn del Grupo Grancolom-
biano en la propiedad del Banco. Esta decision dio lugar a
una queja por parte de Holguin ante la Superintendencia
Bancaria y condujo, en junio de 1978, a la venta de las
acciones representadas por €l a sociedades del Grupo
Grancolombiano —con lo cual sus empresas consolidaron
el 50 % de la propiedad accionaria del Banco de Colom-
bia— y a su retiro de la Junta Directiva™”’.

Por esas mismas fechas, el presidente
del Banco considerd necesario referirse a las publicaciones
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aparecidas en el periédico El Espectador en las cuales se
cuestionaban actuaciones relacionadas con entidades del
Grupo Grancolombiano. Especificamente, se hacia alusion
a depdsitos colocados por el Instituto de Seguros Sociales
en la Corporacion Financiera Grancolombiana en con-
diciones preferenciales, y al comentario de que el Grupo
Grancolombiano era el accionista mayoritario de la Side-
rurgica de Medellin (Simesa). Michelsen rechazé ambas
afirmaciones del diario y, en el caso de Simesa, sefial6 que
los fondos de inversion administrados por el Grupo “ad-
quieren bloques de acciones de las compaiiias que consi-
deran mds sdlidas y en cualquier sitio del pais... y que, por
ello se habla de que el Grupo es duefio de Simesa y que tie-
ne el control de otras compaiiias como Cine Colombia”7s.
El presidente del Banco recibid el apoyo de los miembros
de la junta frente a la informacion de un articulista de El
Espectador”™, pero desde ese momento las relaciones del
Banco con este periddico se enfriaron notoriamente.

En mayo de 1978 el grupo guerrillero
M-19 secuestrd al doctor Nicolds Escobar Soto, presidente
de la Junta Directiva del Banco de Colombia. El ejecutivo
fue asesinado a finales de diciembre cuando, de forma
casual, las tropas del ejército encontraron la llamada
“Carcel del Pueblo” en donde lo retenian en Bogota. En la
reunion extraordinaria de la Junta Directiva del Banco el 10
de enero de 1979, sus directores exaltaron la memoria de
Escobar Soto y dejaron “testimonio de gratitud y recono-
cimiento a su memoria por los valiosos servicios prestados
al Banco en su gestion inteligente y eficaz a lo largo de sus
20 afios de vinculacion a la institucion”’. En su reemplazo
como presidente de la Junta directiva fue designado Nico-
las Gomez Davila.

A mediados de 1978 era notable la pre-
ocupacion del Banco y de su Junta Directiva por la mala
prensa de Jaime Michelsen y del Grupo Grancolombiano.
En la reunidn del 13 de julio, mientras este se encontraba
en el exterior, el vicepresidente ejecutivo puso en discu-
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sion el hecho de que en las tultimas semanas se habian
registrado ataques en contra de las compaiiias del Grupo
y de su presidente, el doctor Michelsen, que para los
directores eran “el reflejo de fendémenos originados en
circunstancias de indole politica partidista, que contrasta
con la manera acertada como ha manejado los intereses
de las citadas instituciones”. Asi las cosas, los miembros
de la Junta concluyeron con un “unanime reconocimiento
y solidaridad con las actuaciones del presidente de la ins-
titucion, agregando sus congratulaciones por tan notables
€xitos en su comportamiento”. Aprovecharon entonces
para aumentar tanto el sueldo como la suma de los gastos
de representacion de su presidente®..

Un mes mas tarde, al inicio de la reunion
de la junta, Jaime Michelsen se refirié a las declaraciones
que habia dado a distintos peridédicos en Medellin el doc-
tor Hernando Agudelo Villa, segun las cuales varias com-
paiiias del Grupo Grancolombiano “utilizando dineros del
ahorro privado habian adquirido el dominio de diversas
empresas contra expresa prohibicion legal”, la Superin-
tendencia de Cambios habia culminado una investigacion
contra el Banco de Colombia por mal manejo cambiario, y
“las directivas del Banco de Colombia dispusieron com-
prar para si la ultima suscripcion de acciones burlando el
derecho de preferencia’, lo cual condujo a una investiga-
cién por parte de la Superintendencia Bancaria, que habia
dirigido una carta al Banco con “comentarios sobre esta
operacidn y acusandolo de adulteracion de documentos
en la misma”$>%,

Michelsen refut6 en la reunién “la verdad
y la justicia” de estas informaciones y coment6 que habia
enviado sus respuestas al doctor Agudelo Villa mediante
cartas a El Tiempo y a El Espectador. Asimismo, informoé que
habia solicitado los servicios de un conocido abogado para
iniciar acciones legales en contra de su acusador®*.

Lejos de disiparse, los rumores en la
prensa continuaron a finales de 1978 y principios de 1979.
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En febrero, antes de desarrollar el orden del dia de la Junta
Directiva, Jaime Michelsen informo sobre las versiones de
su salida del pais por razones de seguridad y sobre la ofer-
ta que le hizo el presidente Julio César Turbay Ayala de
nombrarlo embajador de Colombia ante la Union de Repu-
blicas Socialistas Soviéticas. Afirmé que no habia pensado
dejar el pais y leyo la carta que le dirigi6 al presidente en la
cual declinaba el nombramiento de embajador®.

Curiosamente, en medio de las contro-
versias que rodeaban al Grupo Grancolombiano, Michel-
sen también inform¢é en una reunidn posterior de la Junta
que en la Asamblea de Accionistas de Cine Colombia las
compaiiias del Grupo, "dueiias de la mayoria de las ac-
ciones, obtuvieron el control de la Junta Directiva'®. Este
tipo de informes no era comun en este escenario, pero
permitia mostrar que, pese a las criticas y rumores que
circulaban en la prensa, el Grupo continuaba consolidan-
do posiciones en otras empresas.

En una reunioén en abril, Michelsen leyd
la carta que le habia dirigido el presidente de la Republica
al doctor Hernando Agudelo Villa relacionada con infor-
mes que debian suministrar el superintendente bancario
y el superintendente de Control de Cambios acerca de
investigaciones realizadas sobre el Banco de Colombia.

En esta carta, el presidente Turbay
Ayala se referia a las inquietudes de Agudelo Villa res-
pecto de la “utilizacion del ahorro privado que manejan
algunas entidades financieras para la compra de acciones
de compaiiias diferentes” y le informaba que la intencion
del Gobierno era la de “dotar al mercado bursatil de un
organismo regulador, que evite las distorsiones que se
presentan en el mismo y elimine los movimientos errati-
cos que se producen con ocasion de la oferta y demanda
de los valores inscritos en las bolsas”. Concluia la carta
avisandole que en el Congreso avanzaba
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“la discusion sobre el proyecto presentado por
el Gobierno para la creacion de la Comision de
Valores, que estd llamada a cumplir una tarea de
regulacion, fiscalizacidon y control de la actividad
bursatil, que espero que antes de mucho tiempo
se haya convertido en Ley de la Republica®.

El 14 de mayo de 1979 el Congreso Na-
cional aprobd la Ley 32, que cred la Comision Nacional de
Valores; el 28 de agosto se nombré a Hernan Echavarria
Olozaga como presidente de la Comision, pero la primera
reunion de la Sala General de la Comision solo tuvo lugar
en enero del afio siguiente.

En una reunion de la Junta del Banco en
octubre de 1979, Jaime Michelsen relatd los incidentes del
juicio por calumnia que el Banco de Colombia adelantaba
contra el doctor Hernando Agudelo Villa y que la prensa
habia publicado en dias anteriores®.

La dltima reunién de 1979 transcurrid
sin mayores comentarios o anuncios. Se inform, si, que el
Gobierno de Chile no habia considerado viable la cons-
titucion de una filial del Banco de Colombia en ese pais,
que llevaria el nombre de Surandino, pero aprobaria la
presencia de una sucursal en Santiago. La junta autorizé al
presidente a llevar a cabo los tramites respectivos.
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Activos

Afio 1963 1964 1965
Activos 100,00 100,00 % 100,00 %
Préstamos y descuentos - Descontables (Seccion Comercial) i 7,20% - 31,16% - 29,89%
Deudores varios - En otras especies reducidas a m/ | 2,27% I 573% M 9,28%
Caja y depdsitos en el Banco de la Republica | 4,59% | 3,44% | 3,61%
Préstamos y descuentos - No descontables (Secciéon Comercial) - 28,49% 0,00% 0,00%
Préstamos y descuentos - Descontados en BanRep _ 6,94% 0,00% 0,00%
Inversiones en valores mobiliarios - Obligatorias I 3,46% | 395% | 3,68%
Remesas en transito de cheques negociados ] 1,05% N 8,63% l 7,94%
Deudores varios - En moneda legal 1,74% | 2,61% I 6,67%
Inversiones en valores mobiliarios - Voluntarias | 1,42% | 1,23% 1,36%
Avales otorgados - En otras especies reducidas a m/l 0,00% | 4,48% | 3,25%
Corresponsales extranjeros - Reducidas a m/1 0,91% 2,44% 0,45%
Inversiones de la Seccién de Ahorros - Obligatorias | ] 8,54% 1 6,54% I 6,29%
Caja 0,99% | 3,69% | 3,56%
Inversiones en valores mobiliarios - Del encaje 0,75% | 2,58% 2,43%
Deudores - En otras especies reducidas a m/1 0,08% || 513% || 3,36%
Préstamos de la seccion de ahorros 0,00% 0,00% 0,00%
Disponibilidades menores 1,47% 0,98% | 2,36%
Otros préstamos y cartera menor || 10,73% | 4,55% | 5,48%
Activos fijos y bienes . 6,55% | 321% | 3,28%
Otros activos menores I 2,82% W 9,64% l 7,10%
Pasivos
Afio 1963 1964 1065
Pasivos 100,00% 100,00% 100,00%
Depdsitos y otras exigibilidades antes de 30 dias ﬁ1,69% i40,50% i,SS%
Dep6sitos de ahorros . 12,23% . 9,14% . 9,03%
Financiaciones por aceptaciones y/o avances 0,00% 0,00% 0,00%
Préstamos y descuentos en el Banco de la Republica E YAVYS E 7.88% | 5,04%
Depésitos y otras exigibilidades después de 30 dias | 3,55% | 4,07% | 3,70%
Reserva legal | 3,68% | 3,52% | 3,30%
Capital autorizado | 3,75% |l 415% | 3,88%
Préstamos con recursos del Fondo Financiero Agrario 0,00% 0,00% 0,00%
Responsabilidades por avales y garantias | 41% N 835% |1 7,56%
Corresponsales extranjeros reducidos a moneda legal 0,92% 0,06% 0,22%
Abonos diferidos 0,28% 0,70% 1 4,06%
Contrato en divisas con pacto de retroventa 0,86% M 14,03% W 11,25%
Pasivos estimados y provisiones 0,98% 0,68% 0,65%
Sucursales y agencias | 581% | 4,54% | 3,98%
Banco de la Republica: suministros con fondos del FIP 0,14% 0,00% 1,15%
Bonos en circulacion 0,40% 0,34% 0,41%
Otros depositos y exigibilidades menores 0,16% 0,14% 0,10%
Otras obligaciones con BanRep y Fondos 0,00% 0,00% 0,00%
Pasivos diferidos e intereses 1,56% 1,19% | 1,34%
Otras cuentas de patrimonio | 2,78% 0,72% 0,76%




1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
L61%  [E3448% [ 33,03% E- 27,91% 2935% WM 1233% W 1373%
B w030% 0 802% W 1064% 16,40% ? 17,41% ’i 1956% [l 22,52%
I 460% 0 555% | 459% | 431% M 1520% W uw% W 12,05%
I 29,93% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 595% | 662%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 747% W 9.87%
I 38% | 422% | XA | 547% M 838% M 768% W  7,66%
| 434% 1 495% 1 4,44% | 336% |1 420% | 3,83% | 4,26%
I s500% | 353% | 429% | 330% |l 420% 1 367% | = 4,08%
140% | 1,00% | 1,22% 1,28% I 588% 0 496% | 494%
| 144% | 217% | 1,75% 2,56% 0,00% 0,00% 0,03%
242% | 3,00% 3,74% 3,11% 024% M 14,79% 2,32%
B 638%x 0 725% 0B 7712% 1 6,65% 0,00% 0,00% 0,25%
207% | 184% B 700% B 1013% 139% | 1,02% 0,74%
187% | 4,25% 0,34% 0,35% 2,56% | 2,15% 2,55%
1,51% 0,90% 0,00% 0,00% 0,32% 0,00% 0,86%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 2,38% 0,00% 0,00%
| 176% | 1,28% 1,55% 1,06% 0,74% 1,14% 0,78%
B s24%x W 692% | 554% 1 6,49% 0,00% 0,00% 0,00%
A 4,41% | 416% | 3,40% | 3,07% | 2,53% 1,64%
B 9s6% 1 6,23% | 4,64% | 4,23% | 4,59% 180% |l 5,18%
1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
41,07%  N47,34%  [IN45,50% i3,24% 39,84% 34,58%
B w019% W 16% MW 1,73% MW 1076% 12,79% F 14,80%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 11,76% B 1965%
| 517% | 540% | 377% | 5,25% 7,14% | 4,35%
B 95% |1 644% W 1,74% W 1434% 0,47% 0,28%
| 318% | 323% | 3,25% | 3.42% | 3,69% | 4,61%
| 3,40% | 330% I 614% | 4,86% | 4,70% | 2,13%
| 2,00% 0,19% 0,36% 1,18% 2,49% | 3,96%
I se3% B 594% |  402% | 5,75% 0,00% 0,00%
118% | 4,37% 230% | 333% | 4,10% | 5,13%
] 5,41% 261% | 290% | 321% | 2,56% | 3,20%
I 568% 1,69% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00%
0,89% 0,47% 0,62% 0,70% 0,73% ] 1,14%
0,00% 0,00% 0,34% 0,00% 1,26% 0,00%
2,11% 2,49% | 234% 1,39% 1,69% | 1,26%
0,00% 0,43% 0,37% 0,25% 0,12% 0,02%
0,04% 0,05% 0,39% 027% | 1,65% 0,66%
1,59% 0,49% 1,00% | 1,55% 1,20% 0,81%
1,03% | 1,26% | 121% | 1,00% | 1,20% 0,53%
187% | 2,68% | 2,03% -0,51% 2,60% | 2,88%




Activos

Afio 1973 1974 1975
Activos 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Préstamos y descuentos - Descontables (Seccién Comercial) i 10,89% | 594% | 5,98%
Deudores varios - En otras especies reducidas a m/1 ‘ 0,00% - 28,12% 0,00%
Caja y depdsitos en el Banco de la Republica . 14,13% 8,24% 11,44%
Préstamos y descuentos - No descontables (Seccion Comercial) I 5,91% E 5,23% E 9,19%
Préstamos y descuentos - Descontados en BanRep . 13,83% . 13,72% . 11,91%
Inversiones en valores mobiliarios - Obligatorias | 813% | 6,07% | 4,72%
Remesas en trnsito de cheques negociados | 4,94% | 2,59% | 2,46%
Deudores varios - En moneda legal 1 4,87% | 414% | 4,57%
Inversiones en valores mobiliarios - Voluntarias 1 633% N 8,01% i 7,75%
Avales otorgados - En otras especies reducidas a m/l . 16,96% 0,00% - 23,06%
Corresponsales extranjeros - Reducidas a m/1 1 2,54% | 218% | 3,23%
Inversiones de la Seccién de Ahorros - Obligatorias 0,00% 0,00% 0,09%
Caja 0,91% 0,64% 0,91%
Inversiones en valores mobiliarios - Del encaje | 2,03% | 1,84% | 3,61%
Deudores - En otras especies reducidas a m/1 0,41% 0,37% 1,05%
Préstamos de la Seccién de Ahorros \ 1,29% || 4,62% | 5,00%
Disponibilidades menores 0,71% 0,33% 0,26%
Otros préstamos y cartera menor 0,00% 0,00% 0,00%
Activos fijos y bienes 2,86% | 2,23% 1,86%
Otros activos menores 324% | 573% | 3,03%
Pasivos
Afio 1973 1974 1975
Pasivos 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Depdsitos y otras exigibilidades antes de 30 dias 37,29% [N 28,79% [ 27,79%
Dep6sitos de ahorros . 14,75% . 11,95% . 11,40%
Financiaciones por aceptaciones y/o avances . WAV ! 27,11% - 23,72%
Préstamos y descuentos en el Banco de la Reptiblica I 7,48% | 4,13% I 6,62%
Depdsitos y otras exigibilidades después de 30 dias 0,94% 217% | 3,82%
Reserva legal ] 4,61% | 3,47% | 4,16%
Capital autorizado | 1,84% | 1,25% | 1,18%
Préstamos con recursos del Fondo Financiero Agrario | 4,16% ! 7,67% i 7,65%
Responsabilidades por avales y garantias 0,00% 0,00% 0,00%
Corresponsales extranjeros reducidos a moneda legal 027% | 2,46% | 1,79%
Abonos diferidos | 2,27% | 1,38% 0,91%
Contrato en divisas con pacto de retroventa 0,00% 0,00% 0,00%
Pasivos estimados y provisiones 1,18% | 1,96% | 3,11%
Sucursales y agencias 0,00% 0,00% 0,00%
Banco de la Republica: suministros con fondos del FIP 1,65% | 1,18% | 1,10%
Bonos en circulacién 0,01% 0,00% 0,00%
Otros depdsitos y exigibilidades menores 0,86% 0,71% | 1,27%
Otras obligaciones con BanRep y Fondos | 1,92% | 1,01% | 2,07%
Pasivos diferidos e intereses | 1,13% | 2,48% | 1,21%
Otras cuentas de patrimonio 2,44% | 2,29% 2,20%




1976 1977 1978 1978 1979

100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
| 579% | 419% | 390% | 3,90% 16,85%
B 562% 8,57% 0,00% 9,61% = 15,79%
B 1232% % 17,51% 16,79% % 16,79% 16,94%
B 967% [l 12,64% 1481% [ 14,82% = 11,16%
B 6% Il 259% M 1997% W 1997% | 0,00%
| 456% W 887% | 367% W 1202% W 829%
| 326% | 338% | 3,99% | 4,00% I 4,40%
| 540% | 490% | 471% | 471% B 7,65%
] 8,20% 2,40% |1 835% | 2,71% | 2,74%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
| 1,92% | 3,22% 0,00% | 1,46% | 2,49%
0,37% 0,00% 0,35% 0,00% 0,71%
0,62% 1,04% 0,49% 0,49% 0,73%
| 3,15% 0,00% | 2,36% 0,00% | 3,42%
] 5,66% 1,99% W 1,10% | 1,49% 1,82%
] 7,75% || 472% | 2,10% | 2,10% 0,74%
0,29% 1,34% | 3,59% | 2,12% 0,55%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
| 1,80% | 1,98% | 1,88% 1,88% 1,64%
| 1,70% | 2,02% 2,13% 213% | 4,22%
1976 1977 1978 1978 1979

100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
31,50% 29,53% 33,16% 9,13%
13,69% 14,52% 16,33% 19,55%
B 2% B 9,00% 8,79% 15,64%
| 347% M 141% 10,65% 6,07%
] 512% | 4,26% I 466% W 12,22%
| 550% |l 5,10% | 501% | 5,14%
1,55% 1,35% 1,22% 1,17%
| | 7,68% | 7,09% ] 6,35% 0,47%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2,42% 1,32% 1,17% | 4,03%
1,59% 0,79% 0,79% | 1,26%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1,65% 1,81% | 1,78% | 3,50%
0,00% | 3,75% 1,52% | 2,38%
0,99% 0,84% 0,58% I 8,40%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1,67% 0,82% 1,58% 2,00%
2,31% 2,85% | 336% || 477%
1,34% 0,70% 0,74% 0,79%
2,22% 2,17% ] 231% | 3,47%

Tabla 5

Balances del Banco de
Colombia, 1963-1979,
principales rubros del
balance en proporcio-
nes. Fuente: Elabo-
racién de los autores
a partir de las Actas
de la Asamblea de
Accionistas.









os afios ochenta del siglo xx quedaron
marcados en la historia como la década en
la cual la economia colombiana experimen-
td la mas profunda y prolongada crisis en
cincuenta afios.

El cambio en las circuns-
OOOO®O tancias econémicas del pais tuvo lugar en
el segundo semestre de 1980, al desplomarse el precio
internacional del café. Los indicadores se deterioraron:
el déficit fiscal se amplid, la tasa de cambio se revalug,
la liberacidn de las importaciones afectd duramente al
sector productivo, el déficit de la balanza de pagos se
desbord¢ y la economia se hizo dependiente del crédito
externo. En cuanto a las aduanas, se desatd una crisis en
el sector financiero de proporciones nunca experimenta-
das en Colombia.

Afios criticos para la economia

El ritmo de crecimiento de la economia comenzo a desace-
lerarse después de 1980, cuando registro6 4 %; en 1981 cayo
a 2,3 % y entre junio de 1982 y junio de 1983 se contrajo en
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1,9 %, medido en relacion con los mismos semestres de
1981 y 198218,

La crisis se manifestd en los sectores
productivos y, con especial intensidad, en el comporta-
miento de la industria manufacturera, cuya participacion
en el pie que se habia elevado entre 1975 y 1979, se redujo
en los siguientes cuatro afios a un nivel similar al que
habia tenido en 1965. La caida de la demanda agregada fue
la responsable del retroceso en la actividad productiva.
Todo el espectro industrial del pais se descompuso, lo que
impactd el empleo y obligd a muchas empresas a entrar
en procesos concordatarios para reestructurar sus deudas
con el sistema financiero.

La produccidn agropecuaria también
atraveso por una crisis que se reflejo en la caida en su tasa
de crecimiento promedio en los cinco primeros afios de
los ochenta, a la mitad de la observada en la década ante-
rior. Los problemas de la agricultura fueron causados por
varios factores: la adversa evolucion de los precios inter-
nacionales de los productos agropecuarios; la menor de-
manda de alimentos de Venezuela y Ecuador, y el contex-
to macroeconomico, que desestimuld la produccion para
la exportacion y para competir con las importaciones.

El desequilibrio de las finanzas del Esta-
do, originado también por una combinacidn de factores,
se profundizo entre 1979 y 1981, de tal manera que en este
ultimo afio el déficit del Gobierno central llegd a represen-
tar el 4 % del riB, y el del conjunto del sector publico —que
incluye departamentos, municipios y empresas del Esta-
do—, el 64 %. A partir de 1982, se adoptaron varias medi-
das tendientes a elevar los ingresos tributarios del Gobier-
no nacional, entre estas la introduccidn del impuesto al
valor agregado (va), en 1984, asi como una sobretasa a las
importaciones del 8 % sobre su valor en moneda extran-
jera. Para reducir el gasto publico se congeld la ndmina
oficial y se fijé un tope del 10 % para el incremento de los
salarios publicos en 1985, cuando la inflacién superaba el
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20 % anual. De esta manera, fue posible rebajar en 1985 el
déficit del Gobierno central a 2,8 % del ris y el del conjunto
del sector publico a 4,6 %.

Por su parte, enfrentar el deterioro de la
balanza de pagos ocasionado por la caida de los precios
del café, la liberacion de las importaciones, la reduccion
de las reservas internacionales y el incremento del en-
deudamiento externo fue dificil y complejo. En agosto
de 1982, diez dias después de la posesion del presidente
Betancur, tuvo lugar la solicitud del aplazamiento del pago
de la deuda externa de México, que desato, en forma su-
bita, la crisis de la deuda externa de América Latina. Unos
meses mas tarde, en febrero de 1983, Venezuela y Ecuador
devaluaron sus monedas, lo que encarecid la compra
de productos colombianos. Era claro, desde finales de
ese aflo, que se habia cerrado el acceso de Colombia a
los mercados internacionales de capitales para obtener
préstamos externos. Iban a requerirse decisiones audaces
del gobierno para rebajar el déficit de la balanza de pagos,
frenar la caida de las reservas internacionales y evitar una
crisis cambiaria mayor.

En julio de 1984 tuvo lugar el cambio del
ministro de Hacienda y un replanteamiento de la politica
econdmica. Se profundizé el ajuste externo, que pasé a
ocupar el primer lugar en la agenda publica junto con la
reduccion del déficit fiscal y el saneamiento del sistema
financiero. Para lograrlo se utilizaron numerosos instru-
mentos, entre los cuales se destacd la devaluacion del
peso colombiano dentro del mecanismo vigente desde
1967, es decir, de manera gradual, pero acelerada. En 1985
la devaluacién nominal fue de 51,2 % y la real cercana al
30 % por cuanto la inflacién alcanzé en ese afio el 22,5 %.

La recuperacion de la credibilidad
internacional del pais, con la consecuente reapertura del
crédito externo que se requeria de manera urgente para
financiar principalmente la terminacion del proyecto del
Cerrejon en La Guajira y para apoyar los programas de
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inversion de Ecopetrol, en busqueda de la recuperacion
de la autosuficiencia petrolera del pais, fue una gestion
dificil de desarrollar y de lograr.

La dificil estabilizacién macroeconémica

A pesar de la mejor posicion relativa de Colombia frente

a los paises de la region, que se vieron obligados a rees-
tructurar su deuda externa con la banca privada mediante
acuerdos formales con el Fondo Monetario Internacional,
primaba la desconfianza de la banca multilateral, del
mismo Fondo Monetario Internacional y de los bancos
comerciales privados, agudizada notoriamente desde el
segundo semestre de 1983. Esa desconfianza alcanzé su
maximo nivel en 1984. Un elemento negativo era la debili-
dad del sistema financiero —afectado por su propia cri-
sis— sumada a las dificultades de las principales empresas
del pais para cumplir oportunamente con el repago de sus
deudas con la banca comercial internacional, lo que hacia
urgente disefiar un esquema para estructurarlas y norma-
lizar su relacion financiera con el exterior.

En estas condiciones, fue inevitable
emprender el ajuste fiscal asi como establecer alguna mo-
dalidad de relacion con el Fondo Monetario Internacional
para asegurar que la banca comercial suministrara los
nuevos préstamos que la economia necesitaba®. Se ini-
ciaron negociaciones con la banca privada y, simultanea-
mente, con el Fondo Monetario Internacional y los bancos
multilaterales, que concluyeron en la adopcién por parte
del Fondo de un esquema novedoso de “monitoria” para
supervisar el comportamiento de la economia en 1985 y
1986. Asi se pudo contratar un préstamo de 1000 millones
de dolares con el conjunto de la banca extranjera acree-
dora de Colombia, que se conocid como el crédito jumbo.
Se abrio de nuevo el crédito externo y para el pais quedo
atras la amenaza de la crisis cambiaria.
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Al concluir 1985, 1a balanza comercial
registraba un superavit por primera vez desde 1980, el
déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos se
habia rebajado a 3,7 % del riB y las reservas internacio-
nales iniciaban una senda ascendente. Colombia habia
sorteado con éxito una de las situaciones externas mas
delicadas de su historia econdmica reciente, en medio
de un entorno internacional adverso y de la crisis de la
deuda externa latinoamericana, que dio lugar a la “déca-
da perdida” en la region.

Estalla la inevitable crisis financiera

En junio de 1982 estalld una crisis en el sistema financiero
sin precedente alguno en Colombia. Fue la consecuencia
del relajamiento y las deformaciones que habian tenido
lugar en la operacion del sector financiero en la segunda
mitad de la década de 1970.

En 1980 las autoridades adoptaron un
conjunto de medidas para facilitar el regreso a la nor-
malidad financiera al extinguirse la bonanza externa. Se
produjo el desmonte gradual de las restricciones moneta-
rias bajo las cuales venian funcionando los bancos co-
merciales, pero en un contexto macroecondomico que no
era favorable. La tasa de interés, alta desde 1979, continud
subiendo. Los cpbT en bancos y corporaciones se convir-
tieron en la inversion preferida por los ahorradores y las
captaciones crecieron aceleradamente.

Estos desarrollos reforzaron las ten-
dencias desestabilizadoras del sistema financiero, con el
agravante de que el sector productivo comenzo a perder
su dinamismo y se deteriord la cartera de las entidades
de crédito. Los bancos, las corporaciones financieras y
las compaiiias de financiamiento comercial enfrentaron
una coyuntura peligrosa: mayores costos de captacion
y mayores riesgos de los créditos. Quienes depositaban
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sus ahorros en intermediarios financieros institucionales
confiaban en su seguridad por la estabilidad cercana a
sesenta afios del sistema bancario. Las que lo hacian por
fuera del sistema formal no eran conscientes de la natura-
leza transitoria de las olas especulativas.

La mayor liquidez de la economia origi-
nada en la bonanza externa habia creado un doble interés
para los inversionistas. Para los duefios de los bancos
era atractivo hacerse a la propiedad de las empresas por
medio de sus filiales. Para los empresarios industriales era
atractivo invertir en entidades financieras para aumentar
su liquidez y expandirse. El mercado de acciones en las
bolsas de valores del pais estaba postrado desde hacia
varios afios por cuanto las acciones habian dejado de ser
atractivas para el publico frente a la compra de titulos
emitidos en el sector financiero. Se presentd por tanto la
oportunidad para unos y para otros de acudir al merca-
do de valores a fin de obtener el control de las empresas
manufactureras y de los bancos comerciales™.

El ciclo de auge financiero nacional e
internacional llegd a su fin a mediados de 1982, con pocos
meses de diferencia. En junio y julio la Superintendencia
Bancaria intervino las entidades financieras del Grupo
Correa, cuyo eje era el Banco Nacional. En agosto salié a
flote el problema de la deuda externa latinoamericana a
raiz de las dificultades de México.

La primera manifestacion de la crisis en
Colombia fue la pérdida de la confianza publica en las enti-
dades financieras privadas a raiz de la sorpresiva interven-
cién del Banco Nacional y de las sociedades financieras del
Grupo Correa. Cambid la preferencia de los ahorradores,
que dirigieron sus recursos a la compra de titulos del Ban-
co de la Republica, a los depdsitos en los bancos estatales y
en los mixtos (con propiedad de inversionistas extranjeros),
y a las corporaciones de ahorro y vivienda.

En octubre de 1982 el Gobierno del
presidente Betancur declar6 el estado de emergencia
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econdmica y, a su amparo, expidi6 el Decreto 2920 con el
proposito de reforzar la confianza del publico en bancos y
corporaciones y dar vida a la figura de la “nacionalizacion”
de las entidades financieras, y procedid a nacionalizar el
Banco del Estado, eje del Grupo Mosquera, para lo cual el
Gobierno asumié su deuda con el Banco de la Republica®.
Se introdujo, entonces, en la legislacién una herramienta
poderosa para que las autoridades hicieran frente a las
dificultades del sistema financiero: el Estado podia admi-
nistrar una entidad financiera con la posibilidad de par-
ticipar en su capital en condiciones especiales, evitando
que los responsables de practicas ilegales o inseguras se
beneficiaran de su apoyo.

En 1985 estas medidas se complemen-
taron con la creacion, mediante la Ley 117, del Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras (Fogafin), con
el objetivo fundamental de apoyar patrimonialmente,
de manera transitoria, a las entidades financieras, sin
que esto se traduzca en beneficio para los accionistas o
administradores responsables de poner en riesgo a la
entidad financiera en dificultades. El Fogafin facilitd la
capitalizacion rapida de la entidad por parte del Estado,
mediante la reduccion nominal del capital para excluir
de su patrimonio a los accionistas anteriores y proceder,
posteriormente, a rescatarla y crearle las condiciones para
su viabilidad futura.
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Q00O ® 1201980 se inicid en el Banco de Colombia
con aparente normalidad. En la prime-
ra reunion de la Junta Directiva, el 16 de
0000 enero, se presento el balance del segundo
semestre de 1979 y se aprobd el proyecto de
distribucion de utilidades que se presenta-
OOOOO® 1iaenla Asamblea Ordinaria de Accionistas,
citada para el 29 de febrero, que incluyd el reparto del
17 % de la utilidad liquida y destinar el 10 % de esta a una
reserva especial para cubrir riesgos no contemplados en
la pdliza global bancaria.

En la reunion del 20 de febrero, al
referirse a la Corporacion Financiera Grancolombiana, el
presidente del Banco informd a la Junta Directiva que el
Gobierno estaba preparando un decreto sobre reformas
a las sociedades de inversion y a los fondos de inversion
creados por estas, que incluirian restricciones para que
una sociedad administradora no pudiera manejar sino
un fondo de inversidn; para que no se pudiera adquirir
con los recursos del fondo mas del 10 % de las acciones
suscritas de una compaiiia, ni en un solo titulo mas del
10 % de sus recursos propios, y que prohibia la inversion
en acciones de sociedades vigiladas por la Superinten-
dencia Bancaria®.
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En efecto, el 22 de febrero se expidio
el Decreto 384 que otorgo facultades a la recién creada
Comision Nacional de Valores para reglamentar el tipo de
operaciones que podian realizar los fondos de inversion
y la manera como deberian proceder. De acuerdo con el
relato posterior del primer presidente de la Comision,
Hernan Echavarria Olézaga,

[u]lna vez organizada la C. N. V. era evidente que
los administradores de los fondos de inversion ya
no podian seguir haciendo las valuaciones perio-
dicas a su amano [..] Cualquier persona inteligen-
te, y el doctor Michelsen Uribe lo es en demasia,
si acaso esto es posible, tenia que darse cuenta de
que la fiesta incontrolada de los fondos de inver-
sion habia terminado®™.

En este capitulo nos enfocamos en la
crisis de los fondos Bolivariano y Grancolombiano crea-
dos por el Grupo Grancolombiano en los afios sesenta,
antes de que el Banco de Colombia se convirtiera en el eje
financiero del Grupo. La figura de los fondos de inversion
habia cobrado vida juridica en la Ley 130 de 1959, que dio
origen también las corporaciones financieras. Su propd-
sito fue contar con un mecanismo mediante el cual ca-
nalizar recursos del ahorro hacia la inversion en acciones
de empresas inscritas en las bolsas de valores y, de esta
manera, dinamizar el mercado de capitales.

La crisis de los fondos de inversion del
Grupo Grancolombiano fue detectada por la recién creada
Comisidn Nacional de Valores y por su primer presidente,
Hernan Echavarria Olézaga. Se desatd un fuerte escindalo
publico que condujo a una investigacion por parte de la
Comision Tercera del Senado de la Republica en 1981. Para
financiar los retiros de depdsitos en los fondos, las empre-
sas del Grupo Grancolombiano extendieron financiacion
directa a los fondos y al Banco de Colombia de manera
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indirecta (por intermedio del Grupo). La crisis posterior
del mismo Banco de Colombia en 1983 tuvo su origen en
el problema creado para el Banco y para las sociedades
financieras del Grupo por los fondos de inversion.

De ahi la importancia de este capitulo.
Lo elaboramos con base en las actas de la Junta Directiva
y de la Asamblea de Accionistas del Banco de Colombia,
asi como en el libro escrito por Echavarria Olézaga y
publicado en 1984 para explicar sus actuaciones frente al
Grupo Grancolombiano desde la presidencia de la Comi-
sioén de Valores, y el informe de la Comision de Senadores
que investigo el manejo de los fondos de inversion en
1979 y 1980. Es de esperar que los lectores de este libro se
formen sus propias opiniones sobre la crisis y el escanda-
lo que ocupo las paginas de los periddicos en la década de
los ochenta y que, a la postre, explicaria la nacionalizacion
del Banco de Colombia al comenzar 1986.

La crisis de los fondos de inversién

del Grupo Grancolombiano

¢Qué ocurrio? El 29 de febrero de 1980 el valor neto de

los fondos del Grupo Grancolombiano, el Bolivariano y el
Grancolombiano, se elevaba a la suma de 4361 millones
de pesos; un mes después, el 31 de marzo, inicamente
llegaba a 1504,7 millones de pesos, de manera que habian
perdido el 65 % de su valor®. Era claro que las unidades
de los dos fondos habian subido de precio de manera exa-
gerada en 1978 y 1979, y que, como lo afirmd el presidente
de la Comision Nacional de Valores, habian sido “los afios
de la especulacién en las tomas de poder”, actividad inten-
sa en los ultimos tres meses de 197907,

No hubo una crisis generalizada del con-
junto de los fondos de inversion, sino que se concentrd en
los dos fondos del Grupo Grancolombiano. De acuerdo
con Echavarria,
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[l]a crisis fue subita y corta. Pues llegd en marzo
de 1980 y para el fin de ese mes habia terminado.
Después de marzo de 1980 ninguno de los dos
fondos, Grancolombiano y Bolivariano, tuvo que
atender a solicitud de reintegro. La crisis fue
corta y subita porque fue producida por la caida
de los precios en Bolsa de las cinco acciones en
las cuales los administradores de los dos fondos
habian invertido, pocas semanas antes, mas del
90 % de sus activos de estos [sic]. No fue una crisis
gradual y prolongada, como son siempre las crisis
de confianza, sino una crisis corta que solo durd
el mes de marzo de 19808,

La crisis fue corta. Se origind en una
serie de operaciones con acciones de cinco empresas
antioqueiias en febrero y marzo de 1980, a través de las
bolsas de valores de Bogota y de Medellin, mediante las
cuales los fondos Bolivariano y Grancolombiano compra-
ron las acciones a precios altos y luego las negociaron a
precios bajos, con sociedades del Grupo Grancolombiano.
En consecuencia, los ahorradores incurrieron en una
pérdida sustancial, al tiempo que el Grupo obtenia una
ganancia extraordinaria. Asi lo explicd el doctor Echava-
rria en comunicacion a un juez de instruccion criminal
para solicitar, un afio mads tarde, que se investigaran las
mencionadas operaciones y se determinara si constituian
o no un delito penal®.

El debate publico sobre la crisis de los fondos

El comportamiento de los fondos de inversion del Grupo
Grancolombiano y el hecho de que los recursos se habian
utilizado en la compra de acciones de las empresas an-
tioquefias y luego las habian vendido a menor precio al
Grupo Grancolombiano desatd una fuerte polémica en
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los medios de comunicacidn y afectd la imagen de Jaime
Michelsen y del Grupo Grancolombiano. El 8 de abril de
1980 el periodico EI Tiempo publicd una nota en la cual se
refirid a las criticas del doctor Echavarria a los fondos de
inversion, a los que acuso de

[h]aber enganiado al publico, y aclaro que la caida
en las captaciones y el valor de la unidad de los
fondos no se podia atribuir al Decreto 384 sino

a operaciones que habia elevado irrealmente el
valor de las unidades en los finales de 1979 por lo
cual los fondos “se encontraban en una situacion
insostenible™°.

En la sesion del 9 de abril (un dia des-
pués de la publicacion del articulo en EI Tiempo), el presi-
dente de la Junta Directiva del Banco, don Nicolds Gémez
Davila, expresd a Jaime Michelsen en la reunién de la
junta, “su simpatia, apoyo y adhesion por sus actuaciones
en las instituciones financieras que dirige y, de manera
especial, en las Sociedades Administradoras de Inversion
y de los Fondos de Inversion que dependen de ellas”, de-
claracion “que fue ratificada al doctor Michelsen por cada
uno de los directores”.

Jaime Michelsen agradecié las mani-
festaciones de confianza de los miembros de la junta y
coment6 que a la fecha habia enviado una carta al presi-
dente de la Republica solicitdndole “designar un Tribunal
de Honor para establecer hasta donde son falsas las impu-
taciones, sin perjuicio de que este tribunal se manifieste
sobre las practicas monopolisticas y sobre otros aspectos
de los sistemas de concentracion de recursos que puedan
existir en el pais”. Termind diciendo que deseaba que la
discusidn sobre el tema no se ampliara y que era necesa-
rio esperar la decision del presidente de la Republica'.

Las sesiones de la Junta Directiva del
Banco de Colombia durante marzo se concentraron en los
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temas concernientes a la operacion bancaria. Sin embar-
go, en la del dia 5 la Junta designd a tres de sus directores
para estudiar y “aprobar o improbar las operaciones de
crédito de las compaiiias de Grupo Grancolombiano™2. Y
en la reunion de la junta del 26 de marzo, ante el incum-
plimiento del encaje (desencaje) en que se encontraba el
Banco, el presidente solicito la autorizacidn para obtener
un crédito por 900 millones de pesos con el Banco de la
Republica, la que fue concedida'®. Este crédito extraordi-
nario fue desembolsado el 7 de abril con un plazo de 120
dias (se canceld en agosto de 1980). La comision senatorial
sobre los fondos de inversion solicit6 informacion sobre
este crédito en mayo de 1981 al gerente de la época, cuan-
do se llevaba a cabo la investigacion sobre los fondos del
Grupo Grancolombiano'“.

Las publicaciones en la prensa sobre el
manejo de los fondos de inversion por parte del Grupo
Grancolombiano continuaron. En la reunién de la junta
en los primeros dias de mayo el presidente del Banco se
refiri6 a una publicacion del expresidente Carlos Lleras
Restrepo en su periodico Nueva Frontera intitulado “El
vuelo del aguila”, sobre los conflictos en las actividades
de los fondos Grancolombiano y Bolivariano, a la cual
Michelsen no consider6 prudente dar respuesta'®. Sin
embargo, en la reunidn del 28 de mayo el presidente del
Banco comunico a los miembros su satisfaccion por la
conversacion que habia sostenido con el expresidente
Lleras Restrepo para aclarar los hechos, en reunién que se
habia llevado a cabo gracias a la invitacion del director de
la junta, José Félix Patifio'®.

El 30 de mayo, el presidente de la socie-
dad Grupo Grancolombiano S. A., Manuel José Arrazola,
firmo ante el notario 18 de Bogota una manifestacion de
voluntad en la cual se hizo constar que el Grupo habia
comprado a la sociedad administradora de los fondos,
Graninversion, parte de la cartera de inversiones tanto del
Fondo Grancolombiano como del Fondo Bolivariano y
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que “era proposito de los declarantes reconocer y pagar a
Graninversion una cantidad igual a la diferencia entre los
precios de venta por parte de esta y el de la futura com-
pra de terceros”. Esta declaracion se mantuvo en secreto y
solo fue conocida cuando la Comision Tercera del Senado
inicid, en 1981, la investigacion sobre el escandalo de los
fondos de inversion.

El escdndalo y el Banco de Colombia

A todas estas, el 20 de junio el superintendente bancario
exigid al Banco de Colombia explicaciones sobre el in-
cumplimiento de la relacidn entre el capital y los pasivos
de la entidad durante todo el segundo semestre de 1979

y el primer trimestre de 1980, lo cual obligaba al Banco a
efectuar una nueva capitalizacion. La carta de la Superin-
tendencia se leyd en la reunion de la junta del 25 de junio.
En sesiones posteriores se comentaron distintas opciones
para ajustar el capital y la reserva legal del Banco al volu-
men de los pasivos con el publico, entre ellas incrementar
la reserva legal, vender el edificio en el cual se encontraba
la sede del Banco y explorar con la Superintendencia un
cambio en la base para la liquidacidn de los pasivos, por
cuanto no se consideraba conveniente proceder a una
nueva emision de acciones por el efecto que podria tener
en su cotizacion en la Bolsa'”’.

En julio, el Banco comunicé a la Super-
intendencia las medidas que estaba considerando adop-
tar para ajustar el capital, incluyendo las tratadas en las
reuniones anteriores de la junta mas la de vender acciones
del Banco de Colombia-Panama S. A., y solicitd que las
propuestas fueran aceptadas para obtener la autorizacion
de la Asamblea General de Accionistas que se reuniria el
29 de agosto y ponerlas en practica®®. La Asamblea auto-
rizé el incremento de la reserva legal en 364 millones de
pesos (17 %) mediante una porcion de las utilidades del
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semestre, la aplicacion de todas las utilidades obtenidas
en la venta de inmuebles y el traslado de la reserva para
impuestos a la reserva legal. Estas decisiones se materiali-
zaron en la reunion de la junta del 17 de septiembre'® 1,

En la reunion de la junta del 8 de octu-
bre, el doctor Michelsen informo sobre la negociacion de
las compaiiias del Grupo Grancolombiano de veintiin mi-
llones de acciones de Nacional de Chocolates a un grupo
de industriales antioquefios por la suma de 2100 millones
de pesos y explico que el pago se realizaria mediante la
entrega de bienes inmuebles por 1500 millones de pesos y
600 millones de pesos en efectivo mediante abonos en un
plazo de diez afios™. La escritura de la permuta se firmo
en Medellin el 25 de agosto de 1981 en las oficinas de la
Compaiiia Nacional de Chocolates con la presencia de
Jaime Michelsen'2,

Acordada la permuta de las acciones con
la Nacional de Chocolates, el 22 de octubre el representan-
te legal de la sociedad Grupo Grancolombiano firmé otra
manifestacion de voluntad en declaracién ante la notaria
18 en Bogota, por considerar que la nueva transaccion le
permitia “reiterar su voluntad de reconocer a los Fondos
de Inversion la utilidad que se generara de la misma con el
propdsito de resarcirlos de las pérdidas que hubieran po-
dido tener” como consecuencia de los hechos del primer
trimestre de 1980,

En la tltima reunion de la junta directiva
de 1980, el presidente del Banco informd que el Tribunal
Superior de Bogota habia sobreseido definitivamente al
doctor Hernando Agudelo Villa en el proceso penal ade-
lantado por el Banco a raiz de sus afirmaciones publicas
del afio anterior, con respecto a las inversiones del Grupo
Grancolombiano en acciones de la Compaiiia Colombiana
de Seguros con dineros de los fondos Grancolombiano y
Bolivariano, violando el Decreto 2388 de 1976. El doctor
Michelsen comento6 que habia conversado con el apode-
rado del Banco en este pleito y que se habian presentado
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irregularidades en el proceso, por lo cual se habia dirigido
al Tribunal y a la Procuraduria General de la Nacion™.

La sentencia del tribunal fue confirma-
da el 20 de enero de 1981, un afio en el cual la discusién
publica estuvo dominada por el escandalo de los fondos
de inversion del Grupo Grancolombiano. El tribunal
considerd que “si se habia violado el Decreto 2388 y, mas
aun, que se habia perjudicado a los suscriptores en mas
de $8 millones”®.

En la Asamblea de Accionistas del Banco
de Colombia del 27 de febrero la sentencia del tribunal fue
objeto de una prolongada discusién. Uno de los asistentes
solicité modificar el orden del dia para que el presidente
del Banco explicara la situacion que se habia creado y que
implicaba que eran “ciertas las aseveraciones del doctor
Agudelo Villa y los cargos graves que hizo contra la Junta
y contra el doctor Michelsen”.

El presidente del Banco se explayo
entonces sobre los tres cargos, esto es, la emision de trece
millones de acciones sin el derecho de preferencia, lo que
habia conducido a la queja del inversionista y miembro
de la Junta Directiva del Banco Eduardo Holguin Hurtado;
la utilizacion del ahorro privado para la toma de otras
empresas, y las violaciones cambiarias por fallas adminis-
trativas del Banco.

En conclusion, Michelsen considerd que
la sentencia era irregular porque solo habia sido firmada
por dos de los tres magistrados reglamentarios, y ademas
asegurd que se trataba de un “fallo politico”, basado en
consideraciones politicas antes que juridicas. En el acta de
la reunion se transcribe el salvamento de voto del magis-
trado Ricardo Romero. Finalmente, la Asamblea aprobd
una proposicion en la cual los accionistas del Banco decla-
raron que “habian podido establecer que las afirmaciones
del sefior Agudelo eran falsas y contrarias a la verdad™®.

Las aguas, sin embargo, no se calmaron.
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La intervencién del Gobierno y la opinién piblica

El 20 de febrero la Comisidn de Valores expidio la Resolu-
cion 43 de 1981, mediante la cual suspendid por un térmi-
no de treinta dias la inscripcion en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios de la sociedad Acciones y Valo-
res, comisionista de la Bolsa de Bogot4, por haber reali-
zado operaciones ficticias con la accion de la Compaiiia
Nacional de Chocolates, el 7 de marzo de 1980. A raiz de
esta decision, y del debate publico que origind, el Senado
de la Republica considerd conveniente realizar una serie
de audiencias especiales el 11 y el 12 de marzo de 1981

y cre6 una subcomision conformada por los senadores
William Jaramillo, Rodrigo Marin Bernal y Roberto Arenas
Bonilla para estudiar las respuestas de las autoridades y
de los implicados en el escandalo a las preguntas de los
senadores, y para recomendar medidas que evitaran la
repeticion de las irregularidades que se pudieran compro-
bar, asi como para fortalecer los instrumentos de control
y vigilancia de la Comision Nacional de Valores'.

El 22 de marzo el periddico El Tiempo
reprodujo un nuevo escrito del expresidente Lleras Restre-
po en el cual volvid a cuestionar el manejo de los fondos de
inversion del Grupo Grancolombiano, asi como el hecho
de que en la Asamblea del Banco de Colombia se hubieran
“expresado opiniones sobre un fallo judicial atribuyendo a
estos moviles politicos”. Terminé afirmando que:

[m]anejos como los que han provocado el actual
debate estan en completa contradiccion con lo
que debe ser la administracion de un Fondo.
Nunca podra evitarse, es verdad, que haya espe-
culadores en el mercado de valores, pero, como
decia alguno de los damnificados, “que especulen
con su plata y no con la ajena™s.

Dos dias después, el doctor Michelsen
respondio al expresidente mediante una carta que ley6
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en la Junta Directiva del Banco, defendiendo, una vez
mas, las actuaciones de los fondos y justificando la discu-
sion que habia tenido lugar en la reunion de la Asamblea
de Accionistas™.

Los dias 11 y 12 de marzo tuvo lugar en
la Comision Tercera del Senado el debate promovido por
los senadores Jaramillo, Marin Bernal y Arenas Bonilla con
la asistencia del ministro de Desarrollo, el presidente de
la comision de Valores, el superintendente bancario, el
superintendente de Sociedades, el presidente de la Bolsa
de Bogotd, el presidente del Grupo Financiero Granco-
lombiano Jaime Michelsen y el presidente de la Sociedad
Administradora Graninversion, quienes respondieron a
los cuestionarios elaborados por los senadores. Sus inter-
venciones fueron decisivas para la redaccion del informe
senatorial, que repasé con detalle extraordinario los
manejos de los fondos de inversion del afio anterior'®.

El 30 de marzo de 1981 Hernan Echa-
varria Oldzaga renunci6 al cargo de presidente de la
Comision Nacional de Valores. En el epilogo de su libro,
publicado en 1983, Echavarria manifestd su pesimismo por
“la desmoralizacion y el cinismo en los altos niveles de la
administracion publica” y denuncio a la clase dirigente por
beneficiarse de las irregularidades, razén por la cual con-
sideraba que no quedaria “quien lleve a cabo las reformas
indispensables para la supervivencia de la sociedad™2.

Apenas a principios de noviembre de
1981 la subcomision del Senado entregd el informe final
sobre lo sucedido en marzo de 1980, ratificando las irre-
gularidades en las operaciones con acciones de Nacional
de Chocolates, Cine Colombia, Argos y Simesa, que le
permitieron al Grupo Grancolombiano adquirir el control
de Cine Colombia, de Simesa y —mediante una permu-
ta— de la compaiiia Abonos Colombianos (Abocol)'. Se
disculpd por la tardanza en la presentacion del informe en
razon de la complejidad del trabajo y elabor6 un proyecto
de ley —que no incluy6 en el informe— para modificar la
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estructura interna de las bolsas de valores y legislar sobre
los “grupos de sociedades”, por cuanto el derecho colom-
biano no lo habia hecho en el pasado'®.

En la junta del Banco de Colombia del 2
de septiembre el presidente comunico a los directores que
el Juzgado 18 Penal del Circuito de Bogotd habia concluido
la investigacion sobre la denuncia presentada por Herndn
Echavarria Oldzaga el 19 de febrero de 1981 en contra de
los Fondos de Inversion Grancolombiano y Bolivariano y
habia decidido “cesar todo procedimiento penal en favor
de Jaime Michelsen Uribe y Manuel José Arrazola”, y abs-
tenerse de decretar la detencion precautelar de varios de
los corredores de bolsa involucrados en las operaciones,
aun cuando la investigacion del juzgado continuaria. Los
directores del Banco expresaron su “satisfaccion por los
resultados procesales de esta investigacion que demues-
tra la absoluta independencia del presidente del Banco en
las actuaciones de los Fondos Financieros Bolivariano y
Grancolombiano™?.

Por otra parte, en la reunion de la junta
del Banco de Colombia del 4 de noviembre de 1981 el doc-
tor Michelsen se refirid a la presentacion del informe de la
comision del Senado informando que tenia noticia de que
la subcomision habia concluido “que en el tramite de las
operaciones de los fondos Bolivariano y Grancolombiano,
se incurrid en irregularidades”. Comunicd igualmente que
la subcomision habia terminado su trabajo “con un pro-
yecto de ley sobre sociedades an6nimas y otras entidades
financieras que tenia como fin crear nuevas normas sobre
el mercado de acciones™.

El asunto de los fondos de inversion
perdio relevancia en las reuniones de la Junta Directiva
del Banco en los meses siguientes en vista del inicio, en
1982, de una profunda crisis que afectaria al conjunto del
sistema financiero y que condujo a la liquidacion de varias
de sus entidades.
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Sin embargo, el debate entre la opinidon
publica continud. En agosto de 1982, con el cambio de
gobierno y la designacién como presidente de la Comi-
sion Nacional de Valores del doctor Juan Camilo Restrepo
—quien habia ejercido como Superintendente Bancario en
los ultimos afios de la Administracion de Lopez Michel-
sen— volvio a investigarse lo ocurrido en 1980. En mayo
de 1983, no solo se establecid un mecanismo para que se
cumplieran las “manifestaciones de voluntad” suscritas
por el Grupo Grancolombiano, sino que se ordend la eli-
minacion de uno de los fondos de inversion y se impuso
una multa de 13 800 000 pesos a la firma Graninversion,
sociedad administradora de los fondos'.

Ese mismo afio, a raiz de una serie de
publicaciones de El Espectador sobre préstamos del Banco
de Colombia a las sociedades y empresas del Grupo Gran-
colombiano, la Superintendencia Bancaria profundizo su
investigacion sobre la cartera de créditos del Banco. En
octubre comunico al Banco de Colombia que deberia pro-
visionar las deudas de las empresas del Grupo vencidas
desde hacia mas de un afio y exigio el retiro de la alta di-
reccion del Banco. Después de una serie de conversacio-
nes entre el presidente del Banco y la Junta Directiva y las
autoridades —el superintendente bancario y el ministro
de Hacienda—, no se alcanzd ningun acuerdo y la Super-
intendencia ordend realizar una Asamblea de Accionistas
en los primeros dias de 1984 y nombrar una nueva junta
directiva. El doctor Michelsen renuncio a la presidencia
y sali6 del pais, y el Gobierno forzé el nombramiento de
Ignacio Copete Lizarralde como presidente del Banco,
episodios que trataremos en detalle en el capitulo 9.

En enero de 1986 se nacionalizaron el
Banco de Colombia, la Corporacidn Financiera Granco-
lombiana, la Compaiiia de Promociones Pronta y la Com-
paifiia de Financiamiento Comercial Grancolombiana. El
Grupo Grancolombiano dejé de existir.
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®O®®®® n este capitulo nos concentramos en la cri-
sis del Banco de Colombia que trajo consigo
la renuncia de Jaime Michelsen Uribe a la
0000 presidencia de la institucion y la desig-
@ nacion de Ignacio Copete Lizarralde para
sucederlo en los dias finales de 1983.
00000 Inicialmente hacemos un
recuento de los antecedentes de la crisis, entre ellos el
escandalo de los fondos de inversion Bolivariano y Gran-
colombiano que estallé en 1980. Estos sucesos condujeron
en los primeros afios de la década de los ochenta a cuan-
tiosos préstamos efectuados por el Banco a las sociedades
del Grupo Grancolombiano.

En medio de la crisis del sistema finan-
ciero que habia estallado en junio de 1982, el Gobierno
declaro en octubre el estado de emergencia econdmica y
expidio el Decreto 2920 de 1982 con el propdsito de poner
fin a las conductas irregulares que se presentaban en el
otorgamiento de créditos a entidades asociadas con los
accionistas de algunos bancos y que en el pasado no se
habian calificado como delitos o contravenciones. Este
decreto, que implicaba ajustar la cartera de esos bancos
en un tiempo estipulado y normalizarla, tuvo un efecto
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profundo en el comportamiento de los administradores
de las entidades financieras'?’.

A raiz de los debates publicos alrededor
de los problemas de los fondos de inversion del Grupo
Grancolombiano, la Superintendencia Bancaria inici6 una
investigacidn sobre la relacidn del Banco de Colombia con
las empresas del Grupo. Como resultado de esta pesqui-
sa, a finales de 1983 la Superintendencia ordend al Banco
provisionar la cartera vencida y separar de la direccion
del Banco a los funcionarios de la alta administracion
vinculados con el manejo de los préstamos efectuados a
las sociedades y las empresas del Grupo Grancolombiano.
En consecuencia, en los ultimos dias del afio se desarrolld
una serie de reuniones de la Junta del Banco y de su presi-
dente con las autoridades —incluyendo al presidente de la
Republica— para tratar sobre la relacion de la entidad con
el Grupo y proponer un plan de pagos de las empresas que
permitiera llegar a un acuerdo con la Superintendencia,
lo que no termin¢ satisfactoriamente. En consecuencia, el
doctor Michelsen renuncid a la presidencia y salié del pais.

Los hechos que relatamos en el capitulo
8 tuvieron como fuente principal las actas de las reunio-
nes de la Junta Directiva y de la Asamblea General de
Accionistas del Banco. Con base en el relato que propone
dicha fuente primaria, nuestros lectores podran formarse
una opinidn propia sobre la complejidad de los episodios
que llevaron al cambio de la administracién del Banco y a
la desaparicion del Grupo Grancolombiano.

Las apuestas de Jaime Michelsen

Transcurrido casi medio siglo desde lo ocurrido, el ana-
lisis del contexto histdrico sugiere que Jaime Michelsen
intentd consolidar un grupo financiero que llevara a la
practica una estructura de banca multiple o banca univer-
sal, en una etapa de la evolucion del sistema financiero
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colombiano caracterizada, desde los afios cincuenta, por
un modelo de banca especializada. El marco legal, muy
precario, no permitia organizar los negocios financieros
concentrando en un banco, cabeza de un grupo econo-
mico, las decisiones de varias entidades financieras que
captaban masivamente ahorro del publico y lo invertian.
Tampoco era posible que unos pocos funcionarios del
Banco y de las entidades asociadas, interactuando entre
ellos, administraran las diferentes entidades del Grupo.
Era evidente, por tanto, la presencia de conflictos de inte-
rés en el manejo de las sociedades y empresas del Grupo.

Podria afirmarse que, de cierta manera,
Jaime Michelsen Uribe se adelanté a los tiempos y actué
en un entorno en el cual no existian ni la regulacion sobre
el tipo de actividades financieras que emprendio, ni la vi-
gilancia de las entidades por parte de la Superintendencia
Bancaria, el Ministerio de Hacienda y el Banco de la Repu-
blica. Solo a raiz de los episodios del Banco de Colombia,
y de otras entidades financieras que formaban parte de
grupos constituidos ad hoc o informalmente, la regulacion
y la supervision por parte del Estado comenzo a estructu-
rarse con la conformacion de la Comision Nacional de Va-
lores, el fortalecimiento de la Superintendencia Bancaria,
la expedicidn del Decreto 2920 de 1982 y la creacion, en
1985, del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras
(Fogafin), que cumpli6 una funcion esencial en el manejo
de la crisis de “fin de siglo” en 1999. Las reformas de 1990
y 1991, como veremos en el capitulo final de este libro,
permitieron dejar atras el modelo de la banca especiali-
zada y avanzar hacia la banca universal, pero solo en la
segunda década del siglo xx1 el Congreso de la Republica
aprobd la ley de conglomerados para instaurar la regula-
cién y la vigilancia de los grupos financieros.

Los dos primeros afios de la década de
los ochenta fueron muy activos en la expansion interna-
cional del Banco. Las autoridades chilenas autorizaron la
apertura de la sucursal en Santiago de Chile, que comenzdé
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a operar en mayo de 1980. No olvidemos que, a mediados
de ese afio, el Banco de Colombia decidié vender un 30 %
de las acciones del Banco de Colombia-Panama S. A. La
transaccion se llevé a cabo y el comprador fue la compa-
fila Wengen Valley N. V,, con sede en las Antillas Holan-
desas, que pagd 9 100 000 ddlares por las acciones, suma
que el Banco de Colombia-Panama reembolsé a Wengen
Valley posteriormente con la entrega de la totalidad de los
dividendos distribuidos en la Asamblea General que tuvo
lugar a principios de 19811128,

En mayo de ese mismo afio, el presiden-
te informod a la Junta Directiva del Banco que la Comisién
Bancaria de Panama habia autorizado al Banco de Co-
lombia Panama S. A. la inversidn en la sociedad Sabrina
Properties N. V. de Curazao, tenedora del 100 % de las
acciones de Eagle National Holding, Inc., tenedora, a su
vez, del 91 % de las acciones del Central National Bank
of Miami'?. Sabrina Properties N. V. era otra sociedad en
Antillas Holandesas que habia sido constituida por Jaime
Michelsen, hermana de Wengen Valley N. V.*°, Después
de obtener las autorizaciones del Banco de la Reserva
Federal de los Estados Unidos, la propiedad del Central
Bank of Miami —cuyo nombre cambid después a Eagle
National Bank— pasé al Banco de Colombia-Panama S. A.

En septiembre se informé a la Junta que
el Departamento Nacional de Planeacion no habia obje-
tado la inversion del Banco de Colombia-Panama S. A. en
Sabrina Properties de Curazao, y que el doctor Michelsen
habia conversado con el gerente del Banco de la Republi-
cay el superintendente bancario sobre los informes del
Banco de Colombia referidos a la operacion, que ellos
enviarian al Banco de la Reserva Federal en Washington®.,

La adquisicion del Central National Bank
of Miami por parte del Banco de Colombia Panama S. A.
fue seguida de cerca por el Banco de la Republica, inte-
resado en aclarar si el doctor Michelsen tenia vinculacion
personal directa o indirecta en el capital del Banco en
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Miami® lo propio hizo el Banco de la Reserva Federal en
los Estados Unidos. El 30 de octubre de 1981 el presidente
y el vicepresidente ejecutivo del Banco de Colombia, junto
con los gerentes de los bancos en Panamad y en Miami, se
reunieron en Washington con funcionarios de la Reserva
Federal para sustentar la solicitud de autorizacion de la in-
version del Banco en la Florida. Explicaron los nexos entre
las diferentes filiales del Banco de Colombia en el exterior
y respondieron preguntas sobre las relaciones entre el
Banco de Colombia y el Grupo Grancolombiano®:.

En el Banco de Colombia comenzaron
a sentirse las dificultades de las empresas colombianas a
mediados de 1981, cuando el presidente del Banco informé
a la Junta Directiva que algunas empresas de “reconocida
capacidad econdmica e industrial” enfrentaban problemas
y solicitarian admision en concordato de acreedores. Las
conversaciones con estas empresas se prolongaron duran-
te varios afios. Los nombres de otras sociedades deudoras
del Banco, en distintas partes del pais, fueron apareciendo
gradualmente en las reuniones de la junta.

En marzo de 1982 se presentd a la Junta
Directiva del Banco el informe de la comision accidental
de la junta encargada de estudiar las operaciones de cré-
dito del Banco con las compaiiias de Grupo Grancolom-
biano y sus filiales, con el fin de aprobar su renovacion.
En esa fecha el conjunto de sociedades y empresas del
Grupo Grancolombiano habia incrementado la posesion
de acciones del Banco de Colombia, que llegd al 50 % en
1983. Ademas, como se puede ver en la tabla 6, el nimero
de acciones representadas en las asambleas de accionis-
tas del Banco habia venido cayendo desde 1970 y la mayo-
ria de estas era de propiedad del Grupo Grancolombiano
(ver Gréfica 1).

El vicepresidente ejecutivo aclaré que
los préstamos tenian diferentes origenes porque algunos
habian sido “el resultado de operaciones que fue preciso
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23 de febrero
de 1970 30 000 000 23780101 79,30 %
29 de agosto
de 1975 75 222 819 42 188 219 56,10 %
29 de febrero
de 1980 163 334 168 104 969 705 64,30 %
26 de agosto
de 1983 490 002 450 302 324 290 61,70 %

Tabla 6

Composicidn de la Asamblea de Accionistas del Banco de Colombia, 1970-1983.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de las actas de las Asambleas de Accionistas.
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. Grupo Grancolombiano

. Personas naturales

. Ingenio Mayagiiez

Griéfica 11
Composicién del capital representado en las Asambleas de Accionistas
del Banco de Colombia, 1970-1983.

Fuente: Elaboracion de los autores con base en actas de las Asambleas de Accionistas del
Banco de Colombia.
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realizar como consecuencia de la crisis de los fondos mu-
tuos de inversion que afectd especialmente a los Fondos
Bolivariano y Grancolombiano”; que otros tenian

[clomo causa operaciones con intervencion de
compaiiias del Grupo, por solicitud del Banco,
para colaborar en la adquisicion de bienes de
deudores en dificiles circunstancias de recaudo y,
por ultimo, que algunos créditos tenian su ori-
gen en las necesidades propias de las principales
compaiiias del Grupo y de sus filiales. Igualmente
se consideraron los sobregiros que ocasional-
mente se registraban en las respectivas cuentas
corrientes®™,

En total, se informaron las deudas y los
sobregiros en pesos y en ddlares de cincuenta y seis com-
paiiias del Grupo Grancolombiano, tres de estas filiales
del Banco de Colombia: Almacenar, Granahorrar y Granfi-
nanciera. En total, los cupos de deuda (sin incluir los prés-
tamos en moneda extranjera, ni la deuda de los fondos de
inversion) y de los sobregiros aprobados de la totalidad
de esas compaiiias se fijaron en 9 704 millones de pesos,
un monto 44 % superior al del patrimonio del Banco en
diciembre de 1982. De esta suma, aproximadamente el
35 % estaba destinado a las que se podrian catalogar como
sociedades financieras del Grupo Grancolombiano, lo cual
equivalia al 17,8 % de las colocaciones totales del Banco en
pesos colombianos™.

Por solicitud de uno de los miembros
de la Junta, Alcides Caicedo explicd el proceso cumplido
en el desarrollo de los préstamos originados en la crisis
de los fondos de inversion. Informo que las autoridades
habian conocido los pormenores de ese proceso y que
“los créditos siempre habian estado expuestos al examen
de los funcionarios de revisién y control internos de la
Superintendencia, quienes en diversas oportunidades los
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habian examinado”. Finalmente, los directores autorizaron
las renovaciones de los cupos y los limites maximos para
sobregiros de las compaiiias del Grupo Grancolombiano®®.

En una de las reuniones de abril de 1982
el presidente del Grupo menciond un editorial del diario
El Espectador que se quejaba de la reduccién de los avisos
del Grupo Grancolombiano, del Banco de Colombia y de
Cine Colombia, con el argumento de que se trataba de
una retaliacion por las noticias y articulos que se habian
publicado sobre las operaciones realizadas por los fondos
de inversion del Grupo. En la columna se hablaba de la
existencia de una “tenaza econémica’ que atentaba contra
la prensa nacional. Para el doctor Michelsen, las relaciones
del Grupo con el periddico se habian deteriorado desde
hacia varios afios, pero la reduccion reciente se debia a
la poca circulacién del diario, en comparacion con otros
medios publicitarios.

En una sesioén de mayo, el vicepresiden-
te ejecutivo informo sobre su asistencia a la Junta Directi-
va del Eagle National Bank en Miami y menciond que una
comision de la Oficina de Control del Estado de la Florida
habia realizado una visita al Banco y manifestado su preo-
cupacion por “alguna concentracion de operaciones sobre
Colombia en razon del capital y la reserva del Banco”,
que el doctor Caicedo no considerd peligrosa por corres-
ponder “a la actividad de apoyo que cumple el Banco en
Miami sobre los negocios originados en Colombia™*".

La crisis financiera: el Decreto 2920 de 1982

El ultimo dia de junio de 1982 se comento en la reunion de
la junta la intervencion de la Superintendencia Bancaria
para tomar posesion de la Sociedad Financiera Furate-

na S. A. Compaiiia de Financiamiento Comercial, y que
las puertas del Banco Nacional continuaban cerradas

al publico, previendo que la Superintendencia también
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ocuparia la entidad™. Una semana mas tarde, era ya
evidente que el Banco Nacional habia sido intervenido y
que la Superintendencia también habia tomado posesion
de la Corporacion Financiera Antioquefia. Unos dias
después, la Sociedad Fiduciaria Colombia S. A. pas6 a la
Superintendencia. Es decir, en julio de 1982 se completd
la intervencion de todas las sociedades financieras del
Grupo Correa.

El 8 de octubre el Gobierno del presi-
dente Belisario Betancur declard el estado de emergencia
economica y expidio el Decreto 2920 de 1982. En la reu-
nién de la junta del 13 de octubre el presidente del Banco
comento las normas del decreto, asi como la resolucion
que dispuso la nacionalizacion del Banco del Estado. La
conversacion se centro en las disposiciones del decreto
sobre las conductas de los administradores de las institu-
ciones de las entidades financieras y sobre la fijacidn del
valor de la accidn en el caso de la nacionalizacion, obser-
vandose que “las normas parecerian exceder articulos
expresos de la Constitucion Nacional”.

Se comento, igualmente, la eliminaciéon
de las compaiiias de “autofinanciamiento industrial" o
de servicio y el plazo de veinticuatro meses para su li-
quidacion, asi como la prohibicion de las compaiiias de
“arrendamiento financiero” (leasing) y compra de cartera
(factoring), que no podrian captar dinero del publico en
forma masiva y habitual. Por ultimo, se tratd sobre “la
proteccion penal de la confianza en el sistema financiero
por cuanto las violaciones de las normas legales se eleva-
ban a la calidad de delito con castigos que oscilaban entre
2y 6 afios de prision™.

El 3 de noviembre, en la reunion de la
Junta Directiva, el doctor Michelsen inicid diciendo que
tenia conocimiento de las inquietudes de algunos de los
miembros sobre las consecuencias que podrian tener
para el Banco y para sus directores las disposiciones del
Decreto 2920, por lo cual dedico buena parte de la sesion
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a analizar el contexto de la norma para estimar el impacto
que podria tener sobre las directivas de la institucion.

En particular, recordo el articulo del De-
creto 3604 de 1981 que prohibia a los bancos comerciales
conceder créditos a sus accionistas en cuantia superior al
10 % del capital suscrito y la reserva legal, y propuso a la
junta adoptar la decisién de que

[e]n ningun caso, quien sea propietario del 10 %
o mas de las acciones que representan el capital
suscrito de la institucion podra recibir de esta,
a titulo de préstamo o descuento, directa o por
interpuesta persona, suma que represente una
cantidad superior al 10 % del capital suscrito y
reserva legal del establecimiento.

La resolucion de la junta incluia, ade-
mas, una serie de medidas para hacer mas estricto el
control sobre la identidad de los propietarios de titulos
accionarios. Lo anterior incluia una serie de procedimien-
tos y la exigencia de documentos que permitieran com-
probar la calidad de accionistas del Banco para personas
naturales juridicas. Los miembros de la junta aprobaron,
por unanimidad, esta resolucion, lo mismo que contratar
a uno o varios asesores legales que recomendaran “todas
las medidas oportunas para acomodar su situacion, la de
sus directivas, representantes legales, administradores
y funcionarios, estrictamente, a las disposiciones de los
decretos mencionados en la reunion™.

En la siguiente reunion de la junta, el
vicepresidente ejecutivo del Banco report6 que dos dias
antes habia asistido a un almuerzo en la Casa de Narifio
con representantes de las entidades financieras de los
sectores privado y publico, lo mismo que de funciona-
rios del alto gobierno, en el cual el presidente Betancur
fij6 su pensamiento con respecto a las disposiciones
que se habian dictado en desarrollo de la emergencia
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econdmica y establecio los principios que orientarian la
politica futura del Gobierno frente al sistema financiero.
En la misma reunidn, el gerente del Banco de la Repu-
blica leyd un nuevo decreto, el 3227 de 1982, que defini
el concepto de captacion masiva y habitual y dio a los
“captadores” un plazo de noventa dias para informar al
Gobierno la cuantia de esas captaciones, otorgando un
plazo de dos afios para liquidarlas.

En el informe del presidente de la Junta
Directiva y el presidente del Banco a la Asamblea Gene-
ral de Accionistas correspondiente al segundo semestre
de 1982, celebrada el 25 de febrero de 1983, se califico
el periodo como “especialmente dificil para el sistema
bancario que se vio frente a las dificultades mas graves de
su historia”, afiadiendo que se entendia y comprendia “el
estupor que causo la grave alteracion en algunas areas del
sistema y la subita desconfianza que como consecuencia
de ello surgid, pero mantuvimos la fe en las normas esen-
ciales del sistema y en la conducta de quienes regian otros
sectores no afectados”. En otro parrafo se comenté que no
habia sido “una falla del sistema en si lo que produjo esta
situacion, sino actos de quienes transitoriamente tuvieron
acceso a los instrumentos o a las instituciones que hacian
parte del sistema y no los hicieron para el desarrollo nor-
mal del mismo™.

Curiosamente, en la misma reunion de la
Asamblea General de Accionistas se presentd y aprobd un
proyecto de reforma de los estatutos del Banco que inclu-
y0 la creacion de un Consejo Superior para asesorar a la
Junta Directiva y al presidente del Banco, integrado por
el nimero de miembros que determinara la Asamblea,
quienes a la vez podrian formar parte de la Junta Directiva
y serian elegidos por un periodo de un afio con posibi-
lidades de ser reelegidos de manera indefinida. Una vez
aprobada la reforma, la Asamblea procedié a la eleccion
de los miembros del Consejo Superior, que resultaron
ser quienes hasta ese momento habian integrado la Junta
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Directiva, con excepcion de Humberto Vegalara, quien se
habia desempefiado por un largo periodo como asesor de
la Junta. Después se eligié una nueva junta directiva'®.

El Consejo Superior y la nueva junta
comenzaron a operar en abril de 1983, una vez aprobada la
reforma de los estatutos del Banco por la Superintenden-
cia Bancaria. Jaime Michelsen fue nombrado presidente
de la Junta Directiva del Banco de Colombia*,

En el informe a los accionistas corres-
pondiente al primer semestre de 1983, el tono fue similar al
del anterior. En uno de los parrafos finales se advirtié que

[sle cometia un grave error, mds que una flagrante
injusticia, al tratar de crear un ambiente de hosti-
lidad y desconfianza contra quienes han desarro-
llado y organizado industrias, construido masivas
soluciones de albergue de millares de familias,
fomentado la agricultura y logrado con sistema-
tico esfuerzo nuevos renglones de exportacion,
combatir el desempleo y, en general, vinculando
positivo y tesonero concurso en favor del desa-
rrollo de Colombia. La actitud deberia ser preci-
samente la contraria. Sin ese concurso fundamen-
tal el pais hubiera sido otro que no habria logrado
los avances que muestra la Colombia de hoy™.

Tanto en el segundo semestre de 1982
como en el primero de 1983 el Banco presento a sus ac-
cionistas balances con utilidades de 556 102 millones de
pesos, en diciembre de 1982, y una reserva de 8 millones
de pesos para deudas de dudoso recaudo, y de 456 272
millones de pesos, en junio de 1983, con una reserva para
deudas de dudoso recaudo de 78 164 millones de pesos.

Es importante anotar que desde 1980 la
reparticion anual de dividendos a los accionistas supero
cuantiosamente las utilidades generadas por el Banco, una
practica que se habia seguido desde 1975, como puede
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observarse en la grafica 12. En 1983, los dividendos entre-
gados a los accionistas fueron cerca de 80 % mayores a las
utilidades contabilizadas por el Banco. Es posible que para
lograr estos montos de distribucién se hubieran utilizado
las reservas eventuales acumuladas por la entidad'*.

El afio 1983 fue crucial para las enti-
dades financieras del Grupo Grancolombiano y para el
Banco de Colombia. Era necesario iniciar el desmonte
de la captacion en aquellas sociedades del Grupo que no
habian sido autorizadas por la Superintendencia Bancaria,
particularmente de la compaiiia Titulos Grancolombianos
S. A. En enero, su gerente remitio a la Superintendencia la
solicitud de una licencia provisional por dos afios, que fue
aprobada en marzo; a partir de ese mes la sociedad ten-
dria tres meses para iniciar la devolucion del dinero, que
deberia completar en diciembre.

El problema era muy complejo: Titulos
Grancolombianos deberia devolver una suma superior
a los 2000 millones de pesos y, como la compaiiia era el
principal accionista individual del Banco de Colombia,
tendria que vender esas acciones para responderle al
publico*s. De hecho, en las asambleas de accionistas del
Banco celebradas el 25 de febrero y el 26 de agosto de
1983, las acciones de Titulos Grancolombianos S. A. repre-
sentadas por su gerente equivalian, en la primera, al 36 %
de las acciones representadas y al 23,94 % de las totales
emitidas por el Banco, y en la segunda, al 374 % de las
representadas y se mantenia la misma participacion en las
totales. Ademas, Titulos era duefia del 88 % de las accio-
nes de otra empresa financiera del Grupo, la Compaiiia de
Financiamiento Comercial Grancolombiana, y del 21 % de
las acciones de Cine Colombia, el 78 % de las de Pronta y
el 7 % de las de Diners Club de Colombia.

En mayo de 1983 reaparece en las actas
de la Junta Directiva el problema de los fondos de inver-
sién Bolivariano y Grancolombiana de 1980. El doctor
Michelsen informd que se habia reunido con el presidente
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plano blanco = 100% (dividendos igualan utilidades)

Grifica 12
Dividendos como porcentaje de las utilidades, Banco de Colombia,
1975-1983. Sin datos para 1978.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de los balances del Banco.
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Betancur y conversado sobre la situacion del pais y el
tema de los fondos de inversion del Grupo Grancolom-
biano. Aprovechd la oportunidad para hacer un recuento
a los nuevos miembros de la Junta Directiva de los hechos
que dieron origen a la crisis de los fondos, en el cual insis-
tid en que esta

[n]o fue producto de la accién u omision de los
administradores de los fondos, sino de la acti-
vidad de personas que desde el alto gobierno
hicieron declaraciones que causaron inquietud
entre los inversionistas, amén de circunstancias
macroeconomicas que dispararon las tasas de
interés hacia el alza.

Los miembros de la junta expresaron su
respaldo a las actuaciones del doctor Michelsen'.

En el segundo semestre estallaron en el
Banco los problemas del Grupo Grancolombiano, que las
autoridades venian investigando desde el escindalo de los
fondos de inversion, con base en informaciones publica-
das en El Espectador**.

En junio, Michelsen inform¢ a la junta
que se habia constituido el fideicomiso relacionado con
la Sociedad Graninversion S. A., que administraba los
fondos Bolivariano y Grancolombiano, y que, con la venta
de los activos colocados en la fiducia, se responderia a los
depositantes en los fondos por la pérdida en que habian
incurrido en 1980.

Unos dias mas tarde fue sorpresa para
el presidente del Banco y para los miembros de la Junta
Directiva la noticia de que el juez 18 del Circuito habia
dictado un auto para detener a unos funcionarios de
la comisionista Corredores Asociados y a los doctores
Jaime Zuleta y Fernando Senior, funcionarios del Grupo
Grancolombiano y del Banco de Colombia. Igualmente,
impuso la obligacidn de presentacion personal cada diez
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dias a Manuel José Arrazola y al mismo Jaime Michelsen,
medidas que fueron apeladas por los abogados del Gru-
po. Michelsen informé igualmente a la junta que el 14 de
junio, luego de conocerse el auto del juez 18,

[sle presentaron agentes de la Policia Judicial
desde tempranas horas de la tarde y en nimero
verdaderamente sorprendente. 40 o 50 agentes
allanaron el despacho de la Presidencia y las
instalaciones de la Direccion General para hacer
efectivas las 6rdenes de detencion proferidas con-
tra los doctores Jaime Zuleta y Fernando Senior.

Ademas, el sdbado 16 habia ido junto con
el doctor Arrazola al Juzgado 18 para notificarse, en vista de
que deberian presentarse cada diez dias a ese despacho®.,

En septiembre, el doctor Michelsen an-
ticipo la reunién de la junta para informar sobre la publi-
cacidn de un articulo titulado “Millonarios préstamos del
Banco de Colombia a una compaiiia de bolsillo” aparecido
en El Espectador el 4 de septiembre, relacionado, de nuevo,
con sobregiros concedidos a los fondos de inversion y a
compaiiias del Grupo Grancolombiano para atender los
retiros de depdsitos de los clientes. Se comentd, asimismo,
el articulo que habia aparecido en ese diario ese mismo
dia, titulado “Investigacion de oficio en el Banco de Co-
lombia sobre las denuncias de autopréstamos”.

Michelsen ratificé a la Junta la capa-
cidad de pago que tenian “las compaiiias del Grupo
Grancolombiano que se hicieron cargo de los pasivos
originados en las pérdidas que sufrieron los fondos
Bolivariano y Grancolombiano por los retiros masivos de
la clientela”*2. Comentd que todos los bienes recibidos
del Grupo Antioquefio en la permuta por las acciones de
la Compaiiia Nacional de Chocolates se habian coloca-
do en el encargo fiduciario de Graninversidn y estaban
para la venta. Desafortunadamente, sin embargo, muy
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pocos se habian logrado liquidar o vender. Para aclarar
las “noticias malévolas e infundadas de El Espectador”,

el presidente del Banco inform¢ a los directores que “en
1982 se habian constituido varias sociedades en coman-
dita por acciones, que se idearon para distribuir algunas
concentraciones accionarias”, pero advirtié que dichas
compailias, entre las cuales se contaba Ulises S. C. A.
(mencionada por el periddico), “no tuvieron actividad
alguna [..] y, a fines de 1982, los socios gestores y los
comanditarios vendieron sus participaciones a entidades
del Grupo Grancolombiano™*3,

Las publicaciones de EI Espectador
despertaron las sospechas de las autoridades, razon por
la cual los funcionarios del Banco involucrados en ellas
visitaron al superintendente bancario y algunos enviaron
comunicaciones al director del periddico aclarando sus
actuaciones. Desde ese momento, en todas las reuniones
de la junta hasta el final del afio se trataron las relaciones
de las empresas del Grupo Grancolombiano con el Ban-
co de Colombia, lo mismo que las comunicaciones de la
Superintendencia al Banco solicitando informacion sobre
los créditos a las sociedades del Grupo. El 29 de septiem-
bre el Banco public6 un aviso en El Espectador para recha-
zar nuevas noticias del diario sobre los sobregiros de las
sociedades del Grupo con el Banco.

En la reunién de la junta del 19 de octu-
bre se leyd la carta del superintendente bancario, doctor
German Botero de los Rios, en la cual solicitaba

[1]a relacion discriminada de la totalidad de los
préstamos concedidos por el Banco a socieda-
des del Grupo Grancolombiano para cancelar
los sobregiros y los préstamos concedidos a raiz
del problema de los fondos Bolivariano y Gran-
colombiano.
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Esta carta llevé a una reunioén en la
Superintendencia, en la cual uno de los vicepresidentes
del Banco y el presidente de Granahorrar presentaron
verbalmente a la entidad un plan acelerado de pagos de
las compaiiias del grupo Grancolombiano al Banco de
Colombia para resolver los créditos pendientes y la cance-
lacién de los intereses. La junta autorizo al presidente para
confirmar por escrito lo convenido en el plan de pagos®*.

En la confirmacion del plan de pagos,
que siguid a una reunion del presidente del Banco con el
doctor Botero de los Rios, Michelsen informd que habia
suspendido “toda operacion de renovacion o prorroga
de los créditos otorgados por el Banco a las compaiiias
y sociedades del Grupo Grancolombiano” y solicité que
la provision requerida por la Superintendencia sobre “el
monto total de los intereses causados por tales créditos”
unicamente cubriera aquellas sumas que cumplieran un
afio o mas de vencidas y no fueran objeto del plan de pago
convenido con las entidades deudoras. Segtin Michelsen,

[lJo contrario, a mas de perjudicar fuerte e innece-
sariamente los resultados contables y financieros
del Banco de Colombia, representa un procedi-
miento inequitativo de excepcion que en nada
beneficiaria el proceso de soluciones que se esta
poniendo en practica'®.

En algunas de las reuniones de la
Junta Directiva del mes de noviembre de 1983 no estu-
vo presente el doctor Michelsen, asi que las presidio el
vicepresidente ejecutivo Alcides Caicedo. En una de esas
reuniones se informo a la junta que el 29 de noviembre
el “controller of the currency” en los Estados Unidos habia
aprobado la solicitud del Banco de establecer una Agen-
cia Federal en Miami'*.

Por convocatoria del superintendente
bancario encargado, doctor German Tabares Cardona, el

Libro 2



Los afios cruciales

22 de diciembre la Junta se reunid en las instalaciones de
la Superintendencia. En esta ocasion, el superintendente
considerd pertinente informar en directo a los miembros
de la junta sobre las comunicaciones que se habian dirigi-
do al presidente del Banco, por la importancia que tenian
para “el desarrollo de las actividades de la institucién”.

Procedio, entonces, a leer una primera
carta dirigida a la Junta Directiva del Banco. En esta, el
funcionario manifestd que el presidente del Banco no
habia dado respuesta aceptable al requerimiento de su-
ministrar informacidn de la operacion mediante la cual el
Banco de Colombia en Bogota

[a]dquirié compromisos con Wengen Valley

N. V. en el segundo semestre de 1980 que deter-
minaron que las utilidades retenidas del Banco
de Colombia-Panama y las obtenidas en 1980,
en total US$6 360 200, se destinaron a pagos de
dividendos a favor exclusivamente de Wengen
Valley N.V,, propietaria solamente del 29,79 % de
las acciones del Banco.

Para la Superintendencia, el negocio se
habia efectuado en perjuicio de la casa matriz del Banco
de Colombia en el pais y en beneficio de la firma Wengen
Valley, N. V. Por consiguiente, la Superintendencia exi-
gia a la Junta directiva del Banco que le suministrara “a
mas tardar el proximo miércoles 28 de diciembre, todos
los detalles que la presidencia del Banco no ha sumi-
nistrado”'*’. De acuerdo con los directivos del Banco, la
complejidad de esta operacion se convirtié en uno de los
puntos mas dificiles de explicar a las autoridades y a los
accionistas minoritarios. Solo en 1984, con el cambio de
administracion del Banco, se pudo aclarar que las accio-
nes de la Wengen Valley pertenecian efectivamente al
Banco de Colombia.
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A continuacion, el superintendente

ley6 una segunda carta, enviada ese dia al presidente del
Banco, en la cual dio respuesta a la carta dirigida por el
doctor Michelsen al doctor Botero de los Rios el 31 de oc-
tubre, relacionada con el plan de pagos de las deudas de
las compaiiias del Grupo Grancolombiano con el Banco
de Colombia. Para la Superintendencia,
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[[]as entidades deudoras carecen de la solvencia
necesaria para cancelar sus obligaciones, asi
posean, en gracia de discusion, activos suficientes
para responder por ellas, por la sencilla considera-
cidn de que la solvencia de los comerciantes debe
medirse por la capacidad que tengan de atender el
pago corriente de sus obligaciones mercantiles.

Mas adelante, advirtio:

Tampoco parece viable que se autorice la amplia-
cion de los plazos por cuanto que, [sic] a pesar

de haber transcurrido mas de tres (3) afios de
concedidos los préstamos iniciales y de ser por
definicion el crédito bancario de corto plazo, es
decir, maximo de un afio de duracion, no sola-
mente no ha sido posible recaudar el capital sino
que, para que los deudores pudieran abonar los
intereses respectivos, el Banco procedio a con-
ceder préstamos a terceras entidades, operacion
esta que es claramente irregular no solamente
por lo que quedd anotado sino por cuanto tiende
a desfigurar la realidad de la situacion financiera
del Banco, al permitirle mantener como de nor-
mal recaudo operaciones que deberian haber sido
provisionadas, y a computar como ingresos, y
como tales factor de la determinacion del monto
de las utilidades, sumas que solo pudieron recau-
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darse mediante nuevos desembolsos hechos por
el mismo Banco para este solo efecto.

En conclusién:

Por las anteriores consideraciones, este despacho
ratifica la necesidad de contabilizar una provi-
sion especial, en los términos ordenados por la
carta de octubre pasado, que comprenda, cuan-
do menos, los intereses generados a partir de la
fecha en que se impartio la orden, provision que
solamente podra reversarse cuando se produzca
el pago en efectivo por las empresas deudoras

o cuando, estudiada cada empresa en concreto

y vistas las garantias reales con que cuenta el
Banco, pueda este despacho concluir que, con
daciones en pago, la provision especifica de que
se trate resulta innecesaria. Queda pendiente lo
relacionado con la necesidad de constituir pro-
visiones sobre las demas obligaciones a cargo de
los mismos deudores por conceptos diversos a los
comentado. Ahora bien, revisadas las aclaracio-
nes que ustedes hacen a las distintas propuestas
de pago, encuentra la Superintendencia que ellas
no son suficientes, no corresponden, en algunos
casos por lo menos, a las observaciones y reparos
formulados por la Superintendencia’®®.

Después de indicar al Banco las razones
por las cuales la Superintendencia consideraba inconve-
nientes las propuestas especificas del plan de pagos, el
funcionario reitero:

[gqlue uno de los factores que mayor entorpeci-
miento parece haber producido en la busqueda
de una solucion adecuada al problema analizado
radica en las vinculaciones que, no obstante lo
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expresado por usted, doctor Michelsen, en el
despacho y en presencia del superintendente
titular, doctor German Botero de los Rios, existen
entre las firmas deudoras y algunos directivos del
Banco. Posiblemente por eso, y no obstante los
perjuicios que con ello se causan a mas de 20 000
accionistas, ajenos por entero a las causas de la
situacion actual, el Banco no ha procedido con la
energia que las circunstancias demandan a hacer
valer sus derechos de acreedor ni a exigir féormu-
las que tengan en cuenta mds los intereses de la
Entidad que los de tales deudores.

En consecuencia, la Superintendencia

conmind a la Junta Directiva del Banco

[a]l relevo de todos aquellos que en la alta admi-
nistracion del Banco hayan tenido responsabilidad
en las operaciones crediticias irregulares y se en-
cuentren en la situacion de conflicto de intereses
descrito. La Junta deberd informar a este despa-
cho, a mas tardar el miércoles 28 de los corrientes,
sobre las decisiones adoptadas a este respecto.

Igualmente, solicitd al representante

legal del Banco

Libro 2

[clonvocar para el 13 de enero proximo una reu-
nion extraordinaria de la Asamblea de Accionistas
del Banco, con el exclusivo propdsito de que se
considere el mismo procedimiento respectivo [sic]
de aquellos miembros de la Junta Directiva que se
encuentren en las circunstancias anotadas'™.
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El doctor Michelsen manifestd su extra-
fieza ante las cartas de la Superintendencia, especialmente
por la segunda, y manifestd que su texto mostraba

[uln ambiente de animadversion, que el despacho
no habia entendido o no habia querido entender
las numerosas comunicaciones anteriores por las
cuales la entidad aclaré todo lo relacionado con
la operacion de la Wengen Valley N. V,, asi como
la forma como las companiias del Grupo ofrecian
cancelar los pasivos'®.

La reunion de la junta continud en el
salon principal del Banco de Colombia, y alli se estudiaron
detenidamente las dos cartas de la Superintendencia. Los
directores estuvieron de acuerdo en que

1. la Superintendencia Bancaria “no habia entendi-
do en forma correcta los planteamientos que se
habian hecho sobre ambos asuntos™

2. la contabilizacion de la provision especial por las
cantidades vencidas colocaba a la institucion “en
el caso de presentar un balance, con utilidades to-
talmente insuficientes para el pago de dividendos™

3. larenuncia de los funcionarios de alto nivel de
la entidad “podria causar serios traumatismos al
Banco de Colombia [..] y un traumatismo de mag-
nitud incalculable a la solidez y el prestigio de la
entidad, todo ello orquestado, naturalmente, por
aquel sector de la prensa nacional que muestra
su antipatia hacia el presidente del Banco y a las
entidades que el dirige e inspira”, y

4. eraimposible cumplir con las fechas estipuladas
por la Superintendencia para informar sobre
nuevas decisiones y para convocar una reunion
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extraordinaria de la Asamblea de Accionistas
para el 13 de enero de 1984.

Después de manifestar su solidaridad
“individual y conjunta” con el doctor Michelsen, se le
recomendo hacer todas las gestiones para modificar el
criterio de la Superintendencia y tener lista la informacion
relacionada con Wengen Valley N. V. para atender de
manera urgente la solicitud del drgano de control's.

Al dia siguiente volvio a reunirse la
junta; se leyo la nueva carta de la Superintendencia en
la cual se detallaron las normas legales violadas por el
Banco. Igualmente se informo a los miembros de la junta
de la gestion personal realizada por Alcides Caicedo con
el superintendente bancario titular, Botero de los Rios, en
la residencia de este ultimo, para reforzar la posicion del
Banco con respecto al plan de pagos de las deudas de las
compaiiias del Grupo Grancolombiano y para plantearle
el impacto que tendria a nivel nacional e internacional el
retiro de los funcionarios y directores del Banco en las
fechas propuestas por la Superintendencia. Le propuso
extender los plazos hasta febrero de 1984 para evitar los
traumatismos previstos por el Banco. Después de esta
reunion se desplazé a la Superintendencia para exponer
los mismos planteamientos al doctor Tabares, quien le
manifest6 que no prometia no ofrecer variacion alguna
mientras que no hubiera recibido las cartas del Banco que
se habian solicitado para estudiar el caso con el perso-
nal de la institucion. El presidente, entonces, envié una
comunicacion a la Superintendencia para responder a
las inquietudes relacionadas con el incumplimiento en la
entrega de informacidn y aclarar que en ningtn caso los
créditos del Banco a las sociedades financieras del Grupo
Grancolombiano podrian considerarse como autoprés-
tamos, y para asegurar la “inexistencia” de conflictos de
interés en el manejo de la situacion de créditos entre el
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Banco y el Grupo. En este escrito el doctor Michelsen soli-
cit6é que este mismo se considerara como la interposicion
del recurso de reposicion contra las 6rdenes emitidas por
la Superintendencia el dia anterior'®.

E126 y el 27 de diciembre se reunio
nuevamente la Junta Directiva del Banco. Como se puede
confirmar en el Acta N.° 3430 de la Junta Directiva del
Banco de Colombia del 27 de diciembre de 1983, este dia
el presidente del Banco inform¢ sobre la visita que habia
realizado de urgencia al presidente de la Republica, a
quien explico la situacidon que se habia presentado con
la Superintendencia y los temores de la Junta Directiva
del Banco de que cumplir con las determinaciones de la
Superintendencia

[pludiera traer traumatismos muy delicados que
se reflejarian de inmediato en los sectores finan-
cieros, tanto en los ahorradores y depositantes del
Banco de Colombia y de las compaiiias del Grupo
Grancolombiano que captan recursos del publico,
asi como de los accionistas de la institucion, y en
todos los sectores de inversion de recursos.

El presidente Betancur le manifestd
al doctor Michelsen “que estaba al tanto, pero de forma
muy general”, sobre el problema y que “necesariamente el
respectivo proceso administrativo tendria que culminar
con un arreglo ante la misma Superintendencia puesto
que en su calidad de primer magistrado realmente no
podia involucrarse en el asunto”. El presidente lo escuché
con atencion y al despedirse le dijo que “gustoso se comu-
nicaria con el superintendente a fin de que recibiera hoy
mismo al doctor Michelsen en su despacho™®.

Unas horas mas tarde, Jaime Michelsen
fue a la Superintendencia, en donde converso nueva-
mente con el doctor Tabares, quien lo atendié de manera
amable y receptiva y le afirmé que su despacho no tenia
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“intenciones de propiciar una estatizacion del Banco de
Colombia ni, tampoco, de que se acuda al sistema de
democratizacion de las acciones para, de manera indi-
recta tomar el control de la institucion”. El presidente del
Banco le indicé que “si la Superintendencia daba tiempo
suficiente a las compaiiias del Grupo para que pudieran
concretar sus ofrecimientos, le ofrecia pasarle mafiana
28 de diciembre una carta por la cual presentarian tres
alternativas, que estaba seguro serian del interés y de facil
escogencia por su despacho”.

Enseguida, Michelsen pasé a describirle
al superintendente el alcance de las tres alternativas. La
primera consistia en la celebracion de un contrato fidu-
ciario con el Banco por parte de las compaiiias del Grupo
para transferirle un conjunto de acciones de sociedades
andnimas que garantizaran los créditos pendientes; la
segunda, en la entrega en dacidn de pago de las acciones
de las compaiiias al Banco de Colombia, y la tercera, en
el reestudio y la revision del plan integral de pagos, con
nuevas posibilidades de entregas al Banco.

El doctor Michelsen terminé afirmando
que habia notado una buena actitud por parte del super-
intendente y que

[e]n el momento de la despedida indicd tener la
intencion de aceptar un arreglo sobre las bases
propuestas y eliminar las condiciones que sobre
los funcionarios de primera linea de la entidad y
miembros de la Junta Directiva habia formulado
en su carta del 22 de diciembre, que habia leido
en la reunion sostenida con él en su despacho.

Los directores expresaron su satisfac-
cién por los avances en las conversaciones con el presi-
dente Betancur y con el superintendente y “estimaron que
la presion sobre la entidad parecia haber descendido y es-
timaban que todo se arreglaria como se tenia pensado, en
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forma paulatina, para culminar en la Asamblea Ordinaria
de Accionistas que debia reunirse en el mes de febrero™s“.

La renuncia de Jaime Michelsen Uribe a la presidencia del
Banco de Colombia

Al parecer, la reunion del doctor Michelsen con el super-
intendente bancario el 27 de diciembre no terminé en los
buenos términos que este comento a la Junta Directiva.
En el recuento que presenta el periodista Héctor Mario
Rodriguez en su libro EI dguila, publicado en 1989, se
afirma que Michelsen iba en busca de un arreglo, pero el
superintendente le insistié en que se habia presentado un
conflicto de interés que no podia resolverse “sin que se
separe definitivamente de la administracién” y que tanto
Michelsen como Alcides Caicedo y Roberto Ordoéiiez “te-
nian que irse”. Antes de retirarse el presidente del Banco,
el doctor Tabares “le dijo que al dia siguiente saldria la
respuesta al recurso interpuesto por él y que no revocaria
la orden impartida™®.

Los dias que siguieron hasta el cambio
del calendario fueron frenéticos para Jaime Michelsen, los
demads miembros de la junta del Banco y las autoridades.

El 28 de diciembre, el superintendente
cit6 a Michelsen para entregarle la respuesta al recurso
que le habia mencionado el dia anterior, pero este rehu-
s0 asistir y envid al secretario general del Banco, quien
recibié la carta y volvio a la Junta directiva, que estaba
reunida la Junta Directiva. Michelsen ley6 en voz alta el
texto del documento que confirmd las érdenes del 22
de diciembre, y donde se argumentaba, ademas, que la
vinculacion entre personas que ocupaban cargos en la di-
reccion general del Banco y las compaiiias deudoras habia
sido objeto de “interferencias que la actual administracion
del Banco no puede superar con €xito”. La carta autorizd
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la celebracion de la Asamblea General de Accionistas del
Banco antes del viernes 3 de febrero de 1984166,

Leido el oficio del superintendente, el
doctor Michelsen anuncié que prepararia su carta de
renuncia no solo como presidente del Banco, sino como
presidente de su junta directiva. De igual manera, pidid
citar a una reunion de directivos el lunes 2 de enero, y
se despidio diciendo que pasaria el fin de afio en su finca
en Boyaca. Sin embargo, al llegar a su destino cambid
de idea y decidi6 viajar a Miami el 31 de diciembre, en
compaiiia de Alcides Caicedo, quien regresé a la ciudad
al dia siguiente!®”.

Michelsen dejé escrita su carta de
renuncia dirigida a la Junta Directiva del Banco y a la
Asamblea General de Accionistas, debido a “la sugerencia
del Gobierno de separar la Administracion del Banco de
Colombia de la del Grupo Grancolombiano y las compa-
fifas que lo conforman™ss,

El presidente Belisario Betancur se
entero de la salida de Michelsen del pais por informacién
del doctor Rodrigo Lloreda Caicedo, su ministro de Re-
laciones Exteriores quien, al parecer, viajé en el mismo
avion a Miami.

El nombramiento de un nuevo presidente

del Banco de Colombia

En la noche del primero de enero de 1984 se reunieron,
en el apartamento del ministro de Hacienda, el jefe de la
cartera y los superintendentes titular y encargado con
Alcides Caicedo, quien acababa de regresar de Miami. El
mensaje para Caicedo fue que, para evitar la interven-
cion del Banco por parte del Gobierno, la Junta Directiva
deberia designar en las préximas horas un presidente que
fuera una figura intachable y con profundos conocimien-
tos profesionales.
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En la mafiana del 2 de enero continud la
reunion del equipo del Gobierno en la Casa de Narifio y
se llegd a la conclusion de que la junta del Banco tendria
que designar al nuevo presidente. Uno de los asistentes
sugirio a Ignacio Copete Lizarralde, presidente honora-
rio del Banco. Inmediatamente el presidente Betancur lo
localiz6 en Bogot4, donde pasaba unos dias con motivo de
la Navidad, por cuanto residia en Lima y era el presidente
del Banco Arabe Latinoamericano (Arlabank). Le pidié
que aceptara la presidencia del Banco de Colombia'®® y le
envio un automdavil de la presidencia para que lo llevara a
la Casa de Narifio, pues consideraba necesario conversar
con él y convencerlo de que se encargara de la entidad.

La junta del Banco fue citada para el
mediodia en el salon principal del Banco. Fue una sesion
de una enorme tension debido a que los miembros de la
junta no aceptaban la imposicion del Gobierno y argu-
mentaban que era “inexplicable la posicion de las autori-
dades [..]. Todos manifestaron su aprecio sobre el papel
de Michelsen en el Banco y aceptaron a regafiadientes,
debido a la situaciéon imperante, la salida del dirigente”.
Alcides Caicedo ley0 la carta de renuncia de Jaime Mi-
chelsen y les dijo que era necesario nombrar un nuevo
presidente. Finalmente, después de una confrontacion
telefonica con el ministro de Hacienda, de varios recesos
y de enviar una carta al ministro manifestando su incon-
formidad con el procedimiento, Alcides Caicedo reco-
mendod a la Junta aceptar el nombre de Ignacio Copete
Lizarralde para la presidencia por cuanto, de no hacerlo,
las consecuencias para el Banco, incluidas las internacio-
nales, serian funestas.

Asi ocurrio: se acepto la renuncia de
Michelsen y se designé como presidente del Banco de
Colombia al doctor Copete Lizarralde. De inmediato
se comunicaron estas decisiones tanto al ministro de
Hacienda —quien habia dicho que no aceptaba nombre
diferente— como al recién nombrado presidente!.
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Activos
Afio 1980 1981
Activos 100,00 % 100,00 %
Préstamos y descuentos - No descontables (Seccién Comercial) 23,81% 23,54%
Dep6sitos en el Banco de la Republica / Efectivo en m/1 = 16,74% . 12,86%
Deudores varios en moneda extranjera a m/l . 13,67% ‘- 14,54%
Préstamos y descuentos - Descontables (Seccién Comercial) . 10,00% ‘. 9,28%
Inversiones obligatorias - Seccién Comercial . 7,26% ‘I 6,82%
Inversiones - Del encaje 3,85% P 4,88%
Corresponsales extranjeros 4,43% I 6,03%
Deudores varios en moneda legal - Otros 3,30% | 3,04%
Inversiones voluntarias - Seccién Comercial 2,60% 1 2,64%
Otros activos 0,46% | 1,49%
Remesas en transito de cheques negociados 0,55% 1 3,23%
Deudas de dudoso recaudo (netas) 1,05% | 1,45%
Caja y otros depdsitos 2,54% | 2,94%
Otros préstamos y deudores menores 4,20% | 3,96%
Activos fijos y bienes 1,50% | 2,01%
Diferidos y valorizaciones 4,03% | 1,27%
Pasivos
Afio 1980 1981
Pasivos 100,00 % 100,00 %
Depdsitos en cuenta corriente 23,62% - 20,80%
Depositos de ahorros 17,51% - 15,53%
Certificados de depdsito a término 12,98% - 16,49%
Financiaciones / Exigibilidades en moneda extranjera 13,32% _ 12,73%
Fondos de fomento - Financiaciones BanRep 5,96% ' 5,29%
Superivit 1,55% | 3,25%
Reserva legal | 446% | 3,46%
Pasivos estimados y provisiones l 4,24% | 3,03%
Fondo de Promocion de Exportaciones | 2,63% | 2,60%
Corresponsales extranjeros 0,34% | | 5,27%
Otros depésitos y exigibilidades | 2,07% 2,04%
Otros depositos y exigibilidades (m/l) | 3,09% 1,10%
Otros depésitos menores 0,74% | 2,37%
Otras obligaciones con BanRep y Fondos | 2,07% 1,45%
Otros pasivos y laborales | 3,59% 1,81%
Otras cuentas de patrimonio 1,82% | 2,78%




1982 1983 1984
100,00 % 100,00 % 100,00 %
24,93% 22,73% 21,75%
F 12,75% r 8,78% F 9,42%
- Biag Wl g5 M 10,05%
E. OSHZ E j044% |
5,84% 7,55% 5,43%
4,69% 6,10% 530%
| 2,44% | 3,87% H 14,17%
I 2,81% I 4,01% 1 5,13%
| 2,94% | 3,00% 2,85%
| | 5,83% 1,11% 3,50%
| 2,30% 1,95%
| 2,10% 1,83% - 14,56%
| 2,68% 1,20% | 2,25%
1 3,60% | 5,32% 0,29%
| 2,11% 2,00% 1,61%
1,19% 1,57% | 3,68%
1982 1983 1984
100,00 % 100,00 % 100,00 %
Bl 2083% ] 18,72% | 13,65%
o 15,66% ] 14,64% ] 10,39%
] 18,23% ] 17,42% - 14,07%
] 11,78% 1822% NN 36,86%
i 6,35% F 5,69% = 11,38%
1 5,84% ] 5,59% ] 3,83%
| 3,12% | 2,38%
| 2,08% | 2,99% | | 4,71%
| 2,95% | 2,49%
| 2,08% 1,50%
| 1,96% 1,66% 1 2,61%
0,93% 0,88%
| 2,26% | 2,40% 0,11%
1,64% 2,01%
| 1,91% | 2,18% | 1,89%
| 2,40% I 1,23% 0,49%
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Tabla 7

Balances del Banco de Colombia,
1980-1984, principales rubros del
balance en proporciones.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir
de las Actas de la Asamblea de Accionistas.










©0O®®® nenerode1984 asumid la presidencia del

Banco de Colombia Ignacio Copete Liza-

rralde y se design6 como vicepresidente
0000 ejecutivo a Pedro Camargo, un banquero de
® amplia trayectoria en el pais. Rapidamente

se conformé un nuevo equipo directivo en
OOOO®® 13 administracién del Banco.

El 3 de febrero se reunid la Asamblea

General de Accionistas para nombrar una nueva junta
directiva y aprobar los estados financieros correspondien-
tes al 31 de diciembre de 1983. La junta la integraron varios
abogados independientes muy reconocidos en Bogota
y un representante del Grupo Grancolombiano, con sus
respectivos suplentes?”.. Se designd a la firma Price Water-
house como revisor fiscal del Banco.

La primera tarea de la nueva adminis-
tracion fue celebrar un contrato de fideicomiso con los
representantes del Grupo Grancolombiano, firmado el
2 de febrero, mediante el cual se establecié un régimen
contractual para “reglar el servicio y las garantias de la
totalidad de las obligaciones contraidas por las distintas
empresas del Grupo Grancolombiano, en forma directa
o indirecta, con el Banco de Colombia y con los demas
acreedores del mismo Grupo™72.
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Los accionistas de la sociedad Cingra,
matriz del Grupo y, por consiguiente, tenedora de las
acciones y los derechos de las empresas del Grupo Gran-
colombiano, “las entregaron en administracion para que
con su producto los fideicomitentes pudiesen atender el
satisfactorio pago de las obligaciones a favor de los dis-
tintos acreedores, incluido el Banco de Colombia™. Se
establecio, igualmente, una junta asesora del fideicomiso
conformada por dos miembros designados por el Banco
de Colombia, dos por los accionistas fideicomitentes y
un quinto nombrado de comun acuerdo entre los cuatro
anteriores. Se nombré como revisor fiscal de Cingra S. A.
a la firma Price Waterhouse.

Desde el principio, la junta asesora del
fideicomiso se propuso realizar todos los esfuerzos po-
sibles para vender las empresas productivas del Grupo
en los distintos sectores de la economia. El manejo del
fideicomiso y su relacion con el Banco fue muy dificil en
el curso de los dos afios siguientes. A la Junta Directiva del
Banco le correspondia decidir sobre nuevos créditos a las
empresas del Grupo y sobre las condiciones de las ventas
de los activos entregados en fideicomiso, lo cual daba pie
para que hubiera conflictos entre las dos partes. En la me-
dida en que la administracion del Banco fue conociendo
en mayor detalle la situacion de algunas de las sociedades
financieras de la entidad, aumentaron tanto el tamaiio
de los problemas que se enfrentaban como las tensiones
entre los fideicomitentes y la administracion del Banco.

De acuerdo con Federico Ochoa, quien
asumio la vicepresidencia comercial del Banco en enero
de 1984 y se desempefio en ese cargo por mas de quince
afios, el doctor Copete separd las actividades del Banco en
dos: el manejo del fideicomiso, coordinado por el vicepre-
sidente de la fiduciaria, y la operacion diaria del Banco,
bajo la responsabilidad de Pedro Camargo y de los vice-
presidentes respectivos™.
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Los episodios de fin de 1983, su reper-
cusion en los medios de comunicacién y el cambio en
la administracion del Banco implicaron una caida en los
depositos —tanto los de cuenta corriente como los de aho-
rro— en las primeras semanas de 1984. La recuperacion,
sin embargo, fue bastante rapida. Al terminar el primer
semestre del afio los depdsitos habian registrado un creci-
miento del 5,7 % con respecto al nivel del 31 de diciembre
del afio anterior. Era evidente la buena imagen del Banco
entre su clientela a nivel nacional”.

El deterioro de la cartera y la necesidad de capitalizar el Banco
El problema mads angustiante que enfrentaba la nueva
administracion del Banco era el deterioro de la calidad de
la cartera y el volumen apreciable de activos que no gene-
raban ingresos con un alto riesgo de pérdida en algunos
casos. Este era el factor que habia provocado en 1983 la or-
den de la Superintendencia Bancaria de provisionar aque-
llos créditos vencidos con mas de un afio de antigiiedad.

El equipo que comenzaba a dirigir el
Banco encontrd que no se trataba solo de los préstamos a
las empresas del Grupo Grancolombiano. Habia conside-
rables créditos a cargo del Instituto de Mercadeo Agrope-
cuario (Idema), que en los ultimos aiios habian generado
apreciables pérdidas para el Banco”¢. Ademas detectaron,
entre otros, créditos, depdsitos e intereses no pagados del
Banco de Colombia-Panamad; inversiones externas impro-
ductivas como las realizadas en Arlabank, Eulabank y el
Bladex, y bienes recibidos en dacidn de pago que no gene-
raban ningun ingreso. Era necesario efectuar provisiones
sobre muchos de estos préstamos, a lo cual habria que
afiadir las pérdidas de afios anteriores, que no se habian
contabilizado. Y, en consecuencia, explorar la forma en la
cual podria inyectarse nuevo capital al Banco.
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Entonces el Banco se vio en la obligacién
de contabilizar cuantiosas pérdidas en sus estados finan-
cieros. De hecho, en el primer semestre de 1984 mostrd
en su balance una pérdida de $141,2 millones de pesos”’.
En diciembre de 1984 la pérdida fue de $782,9 millones de
pesos y el patrimonio del Banco era el 66 % del registrado
seis meses atras’®. Al conversar sobre estas pérdidas en la
reunion de la Junta Directiva, el presidente comentod que
esto equivalia a que el Banco estaba “colocado en una po-
sicion en la cual no tenia capital”. El mismo doctor Ramén
Eduardo Madrifian se refirio a la alternativa de “nacionali-
zar” el Banco, afiadiendo que esta era una “figura de sani-
dad financiera reversible, y que una vez nacionalizado se
tendria una mayor capacidad de maniobra”. Para los otros
miembros de la junta y para el doctor Copete el apoyo del
Gobierno era “necesario e indispensable para el Banco” y
lo importante era “sacar adelante la institucion”.

Desde el primer semestre de 1984 la
Junta Directiva considero prioritaria la capitalizacion del
Banco mediante la emisioén de acciones o de bonos obli-
gatoriamente convertibles en acciones, acogiéndose a una
resolucion expedida por la Junta Monetaria, que permitia
el acceso al Fondo de Democratizacion del Banco de la
Republica y la financiacidn, en condiciones muy favora-
bles, de las compras de acciones de los bancos y de los
bonos convertibles en acciones. Por otra parte, la junta
directiva confiaba en el que el Gobierno facilitaria “el flujo
oportuno de los fondos, autorizando un anticipo de los
recursos destinados a la adquisicion de los bonos™®. En el
informe del segundo semestre de 1984 se fue mas alld: se
considerd que aunque la capitalizacion era fundamental
para el Banco, no reemplazaria “las férmulas de des-
congelacidn de la cartera de dudoso recaudo y de otros
activos”, ya que aun con la capitalizacion seria “imposible
equilibrar por este camino los resultados negativos de los
activos improductivos™®i,
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Durante la Asamblea General de Accio-
nistas del 28 de marzo de 1985, el presidente del Banco
recibid una carta del superintendente bancario en la cual
se referia al examen realizado por esa entidad a los es-
tados financieros en diciembre de 1984, que, entre otros
aspectos, mencionaba:

Es de destacar que el volumen de activos con-
gelados y aquellos que no generan ingresos en
efectivo, tales como los depositos en la filial
panamena, las obligaciones a cargo del Grupo
Grancolombiano, las deudas de dudoso recaudo
con garantia real y personal, cartera vencida y
los bienes recibidos en pago superan la cuantia
de $50 000 millones, aspectos estos que se cons-
tituyen en la causa principal de la situacion que
registra la institucion aparte de los problemas
que se originaron en los préstamos—a todas luces
excesivos— concedidos por el Banco al Instituto
de Mercadeo Agropecuario [Idema]™.

El esfuerzo de la capitalizacion dominé
en muy buena parte las actividades de la administracion
del Banco durante 1985, lo mismo que los temas tratados
en las reuniones de la Junta Directiva. Asi, por ejemplo, en
la primera de estas, en enero, el presidente Copete infor-
mo que la colocacién de los bonos convertibles en accio-
nes entraba en la “recta final” y que ya se habian logrado
compromisos entre distintas entidades para tomar el 90 %
de una emision proyectada de 10 000 millones de pesos'®.

En los primeros meses del afio, sin
embargo, no fue posible concretar la capitalizaciéon
mediante el mecanismo de los bonos convertibles y, en
reuniones con el ministro de Hacienda, se establecié una
comision conformada por la viceministra de Hacienda
y el presidente de la Comisidn Nacional de Valores para
estudiar el asunto. En mayo, después de reunirse con los
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vicepresidentes del Banco, la comisién lleg6 a la con-
clusion de que este requeriria “una nueva capitalizacion
a muy corto plazo, de posiblemente $40 000 millones,
pero que en ningun caso seria inferior a $20 000 millo-
nes”. Ademads, para ese mes se consideraba complemen-
tar la emisidn de los bonos con una de acciones ordina-
rias del Banco del orden de 5 000 millones de pesos®*.

Dentro del conjunto de dificultades que
enfrentd el Banco a lo largo de 1985 un resultado muy
positivo fue la firma, el 7 de junio, del acta de conciliacion
entre el Banco y el Idema, mediante la cual la Nacion
asumiria las deudas vencidas del Instituto con el Banco
de Colombia, que sumaban 166,7 millones de ddlares. El
Ministerio de Hacienda, a su vez, obtuvo un préstamo
externo sindicado por el Chase Manhattan Capital Market
con el fin de allegar los recursos para el pago a los bancos
colombianos acreedores del Idema'®. Otro logro crucial
—del cual nos ocuparemos en la siguiente seccion de este
capitulo— fue el acuerdo de restructuracion de la deuda
externa del Banco con los corresponsales extranjeros.

La situacion financiera del Banco con-
tinud deteriorandose en el segundo semestre de 1985y
las pérdidas aumentaron. En el informe presentado a la
Comision Nacional de Valores correspondiente a septiem-
bre se consignd una pérdida acumulada de los primeros
nueve meses del afio de 5858 millones de pesos'®. Un
mes antes, la junta discutio los escasos avances del pro-
grama de capitalizacion y el doctor Copete, refiriéndose
a la publicacidn reciente de las “Notas editoriales” de la
Revista del Banco de la Republica, comentod que el Gobierno
podria estar considerando que la capitalizacion incluyera
en alguna proporcion el sistema de “capital garantia” que
se habia utilizado para capitalizar el Banco Mundial y el
Banco Interamericano de Desarrollo en el pasado'®’.

El hecho es que el afio termin¢ sin una
solucién de aumento de capital del Banco. Continuaron
las multiples reuniones con las autoridades, pero no se
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materializé la capitalizacion. En las sucesivas sesiones de
la junta a lo largo del segundo semestre los problemas del
manejo del fideicomiso de Cingra ocuparon la atencion
de la junta, y la tensidn y el cruce de cartas entre el Ban-
co y los fideicomitentes se intensifico, lo cual condujo a

la renuncia de José Maria de Guzman, representante del
Fideicomiso ante la junta.

El endeudamiento externo del Banco

y el acuerdo con los acreedores

Un problema complejo y de exigente manejo que encon-
trd la nueva administracion fue el endeudamiento externo
del Banco. La entidad ocupaba una posicion de liderazgo
en las operaciones de comercio exterior y, con los afios,
habia construido una excelente relacion con los bancos
corresponsales internacionales y con la banca comer-
cial privada en el extranjero, que se habia convertido en
importante acreedora del Banco en Colombia y de sus
filiales en el exterior, particularmente la de Panama.

De ahi que la administracion de Copete
hubiera dedicado buena parte de su tiempo a determinar
las deudas con cada uno de los bancos extranjeros y a
buscar la reestructuracion en términos de plazos para el
pago y tasas de interés. A finales de marzo de 1984 el pre-
sidente Copete convoco a una primera reunion en Bogota
con los bancos acreedores del exterior para convenir, pre-
cisamente, la forma en la cual podria llevarse a cabo esa
reestructuracion. La Junta del Banco considerd oportuna
dicha reunién porque, de no haberse conversado pronto
con la banca internacional, “se habria producido en pocas
semanas una situacion de hecho consistente en no poder
atender a tiempo los cargos hechos por los corresponsa-
les, lo cual —alli si— habria dificultado en alto grado los
didlogos con los acreedores™®,
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En la reunién de Bogota se acordé
nombrar el Bankers Trust Company de Nueva York como
asesor para todo el proceso de restructuracion, que
tomaria un buen tiempo, y establecer bajo su direccion un
comité coordinador de los bancos, conformado por siete
de los principales acreedores del Banco'.

La deuda del Banco de Colombia-Pana-
ma4 con los bancos internacionales que le habian extendi-
do créditos en sumas cuantiosas resulté ser de la mayor
gravedad. En el primer informe a los accionistas presen-
tado por la Junta Directiva y el presidente del Banco en
octubre de 1984, se establecié que el Banco de Colombia,
en el pais, “se vio obligado a registrar en su pasivo obli-
gaciones de financiamiento originalmente otorgadas a su
filial panameiia, que se habian vencido en 1983 y estaban
pendientes de reconciliacion por valor de US$148 millones
o que, correspondiendo a operaciones realizadas en ejer-
cicios anteriores, se registraron en el presente”. Y se afir-
mo que los corresponsales extranjeros que habian otorga-
do créditos a la filial panamefia del Banco lo hicieron bajo
“el supuesto del pleno respaldo del Banco de Colombia”,
que no tuvo opcidn diferente a la de contabilizar dichos
préstamos en su balance y responder por ellos™°.

La buena imagen del Banco de Colombia
con sus corresponsales hizo posible el incremento del
endeudamiento de su filial en Panama entre 1979, 1980
y 1981, cuando se present6 en Colombia la crisis de los
fondos de inversion del Grupo Grancolombiano. En esa
coyuntura, el Banco en Panama obtuvo créditos de los
corresponsales con garantia de la casa matriz en Bogota
y efectud préstamos por una suma cercana a 170 millones
de ddlares a empresas del Grupo Grancolombiano, las
cuales, a su vez, transfirieron esos recursos a los fondos
para atender los retiros de depositos™.

El tamafio de la deuda en moneda ex-
tranjera del Banco de Colombia (matriz mas filiales) fue
conocido por las autoridades colombianas cuando el
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Banco puso a consideracién de sus acreedores extranjeros,
el 29 de marzo de 1984, un plan para mantener el servicio
de los intereses y reestructurar la totalidad de la deuda. En
esta reunion se obtuvo una moratoria sobre el total de la
deuda externa del Banco hasta el 30 de junio de 1984, que
se prorrogd trimestralmente hasta enero de 1987.

A mediados de 1984 las dificultades ex-
ternas del Banco de Colombia se habian convertido en un
obstdculo en la relacion financiera del pais con el exterior;
se habian afectado la imagen y la credibilidad del sistema
financiero en Colombia y de sus filiales panamefias en los
circulos bancarios y gubernamentales internacionales. Las
autoridades no podian continuar separando la responsa-
bilidad de las filiales en Panama de la de las casas matrices
y tuvieron que actuar para recuperar la confianza de la
banca extranjera. Asi quedo consignado en el relato que el
ministro de Hacienda, Roberto Junguito, hizo en un me-
morando que fue publicado por el diario El Tiempo, sobre
las conversaciones que habia sostenido con el presidente
del Banco de la Reserva Federal de los Estados Unidos
durante su asistencia a las reuniones anuales del Banco
Mundial y del Fondo Monetario Internacional en Washin-
gton, D. C,, entre el 20 y el 28 de septiembre de 1984172,

En el memorando del ministro Junguito
se informaba que “las autoridades norteamericanas se
mostraban especialmente preocupadas con la situacion
del sector financiero colombiano y con la deuda externa
de los bancos nacionales con la banca internacional, no
solo a través de Colombia sino de las filiales de los bancos
colombianos en Panama”.

El ministro y el gerente del Banco de la
Republica explicaron a la Reserva Federal la situacion del
Banco de Colombia y los problemas que se tenian para
registrar como parte de la deuda colombiana los antiguos
créditos suscritos por el Banco de Colombia en Panama.
En particular, se tratd la dificultad politica y juridica de
transferir el endeudamiento de la filial panamefia a la casa
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matriz por la carga que esto representaria sobre las reser-
vas internacionales del pais. Por lo tanto, se argumento
que el Gobierno podria estar dispuesto a adoptar estas
medidas “siempre que fueran generales para los bancos
colombianos en Panama y que, como resultado de ello,
se obtuviera una compensacion de la banca comercial
internacional en forma de recursos adicionales de crédi-
to externo que permitieran atender adecuadamente las
obligaciones surgidas de dichos registros™®.

Como resultado de las conciliaciones
para establecer la cifra verdadera de la deuda del Banco
de Colombia (matriz y filial panamefia) y del registro de
la deuda por la cual responderia el Banco en Colombia,
el monto total de los depdsitos que la entidad reconocid
a su filial panameria quedo en 248 millones de ddlares al
cierre de junio de 1984, y el saldo de la deuda externa del
Banco —en proceso de renegociacién— en 690 millones
de dolares, de los cuales aproximadamente 120 millones
correspondian a obligaciones del Idema®.

Unos dias después de publicado el
memorando del doctor Junguito, el presidente del Comité
de Acreedores del Banco de Colombia vino al pais para
conversar con las autoridades sobre la capitalizacion del
Banco y el registro de la deuda panamefia. En la reunién
se convino que

- el capital del Banco de Colombia se incre-
mentaria en 10 000 millones de pesos o, aproxi-
madamente, 100 millones de dodlares;

- el Gobierno nacional solicitaria a los bancos
comerciales acreedores del Banco de Colombia
un crédito con destino al Banco de la Republica
por la suma de 100 millones de ddlares para su-
fragar los costos fiscales como consecuencia de la
capitalizacion y de la incorporacion en Colombia
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de la deuda contratada por el Banco de Colom-
bia-Panama S. A.;

- el Gobierno de Colombia encontraria una
via “estrictamente legal” para registrar en la Ofi-
cina de Cambios del Banco de la Republica “una
suma equivalente a aquellas obligaciones del
Banco de Colombia sin derecho a giro al exterior
con cargo a las reservas internacionales del pais”, y
-  “las deudas del Banco de Colombia con sus
acreedores del exterior que resultaran después de
efectuarse la operacion, se financiarian en condi-
ciones a negociar por el Banco de Colombia con
sus acreedores”.

Después de un largo proceso durante
1985 para finiquitar los detalles del acuerdo entre el Ban-
co de Colombia y el Comité de Acreedores, que incluyo
viajes de los miembros del comité a Bogota y de fun-
cionarios del Banco, encabezados por su presidente, a
Nueva York, lo mismo que un “road show” en los Estados
Unidos y en Europa para explicar el acuerdo a los sesenta
bancos involucrados, el 20 de septiembre se firmé en el
salon principal del Banco de Colombia, en presencia del
ministro de Hacienda y del gerente general del Banco de
la Republica, de la Junta Directiva y de delegados de los
bancos miembros del Comité de Acreedores, el contrato
de reestructuracion de la deuda del Banco de Colombia
con sus acreedores del exterior.

En total, el monto del crédito reestruc-
turado se elevo a la suma de 410,9 millones de ddlares
distribuidos en dos operaciones: una de corto plazo (a dos
afios) para cubrir las necesidades de comercio exterior
colombiano, por 90,9 millones, y la de mediano plazo (a
siete afios, con dos afios y medio de gracia) por un total
de 320,1 millones de dolares.
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La nacionalizacion del Banco de Colombia™°

Al concluir 1985 la situacidn del sistema financiero conti-
nuaba siendo muy fragil. Los activos improductivos eran
demasiado altos, aunque el ritmo de crecimiento de la
cartera de dudoso recaudo se estaba desacelerando. Los
problemas especificos del Banco de Colombia —asi como
de las otras entidades del Grupo Grancolombiano— y de
bancos como el Tequendama y el de los Trabajadores, se
habian agudizado. Ademas, la crisis de la deuda externa
latinoamericana afectaba a varias instituciones de crédito
colombianas con filiales en el exterior, desde las cuales
se habian efectuado préstamos a empresas nacionales en
problemas y a paises de la region con dificultades en el
repago de su deuda externa.

Gracias al doctor Hugo Palacios, quien
se habia desempefiado como gerente general del Banco de
la Republica desde agosto de 1982 y reemplazado en octu-
bre de 1985 al ministro Junguito en la cartera de Hacienda,
en diciembre el Congreso aprob¢ la Ley 117 de 1985, que
cred el Fondo de Garantias de Instituciones Financieras
(Fogafin). El fondo tiene como objetivo principal “atender
aquellas instituciones que tienen problemas de solvencia
y de administracion, dejando que el Banco de la Republica
se especialice en atender dificultades de liquidez™”. Para
el doctor Juan Camilo Restrepo, presidente de la Comision
Nacional de Valores en el Gobierno de Belisario Betancur,
“la Ley 117 de 1985 compendia y resume en texto legisla-
tivo la experiencia acumulada durante los primeros tres
afios de la administracion Betancur, en la cual, contra lo
que pueda creerse, hubo un manejo bastante coherente
de la crisis financiera™®.

Aprobada la Ley 117 de 1985 y, con base
en el Decreto-Ley 2920 de 1982, el Gobierno nacional pro-
cedio, el 10 de enero de 1986, a nacionalizar el Banco de
Colombia, al igual que la Corporacién Financiera Granco-
lombiana (Granfinanciera), la compaiiia de financiamien-
to comercial Pronta, y Comercial Grancolombiana, del

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez



La nacionalizacién

Grupo Grancolombiano, “teniendo en cuenta el hecho de
que su creciente deterioro patrimonial perjudicaba muy
gravemente a los depositantes y acreedores de buena fe, y
amenazaba el interés general que se veria afectado por un
eventual colapso de organismos de significativa magnitu-
d”**°, De inmediato, la recién constituida Junta del Fondo
de Garantias ordend “la reduccion simplemente nominal”
del capital de las entidades nacionalizadas, con lo cual

el precio de las acciones quedo fijo en un centavo*. Una
vez ordenada la reduccion del capital, Fogafin procedio

a sustituir los créditos que habian recibido las entidades
nacionalizadas con cargo a los cupos en el Banco de la
Republica y, luego, a capitalizarlos y suministrarles recur-
sos financieros a bajo costo?.

La nacionalizacion de las cuatro entida-
des financieras—con la consecuente reduccion del capi-
tal— se explica porque los apoyos que siguieron en térmi-
nos de capitalizacion y de crédito no debian traducirse en

[u]ln beneficio injustificado de los antiguos accio-
nistas mayoritarios del Grupo Grancolombiano
[..]. No nacionalizar (sin reducir el capital) impli-
caba que los —en ese entonces— accionistas del
Grupo Grancolombiano mantuvieran todos sus
derechos sociales, a diferencia de lo que sucede
con la nacionalizacion en la que los accionistas
particulares perderan el derecho a participar en la
administracion de la institucion?®.

Una vez traspasada al Fogafin la propie-
dad del Banco de Colombia, este inicié una nueva etapa
de su ya larga existencia pues habia cumplido ciento diez
afios en 1985.

El 20 de enero de 1986 se reunio por
ultima vez la Junta Directiva del Banco de Colombia
siendo presidente del Banco el doctor Copete Lizarralde,
quien leyd las cartas de renuncia a su cargo enviadas el 13
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y 14 de enero al presidente de la Republica y al ministro
de Hacienda. En las mismas fechas habian renunciado los
miembros de la Junta Directiva®,

El 26 de febrero se reunio la Junta Direc-
tiva nombrada por el Gobierno nacional para administrar
el Banco en esta nueva etapa, presidida por el exministro
Antonio Alvarez Restrepo?. La nueva junta fue instalada
por el ministro de Hacienda Palacios Mejia, quien presen-
t6 al nuevo presidente del Banco, Guillermo Villaveces
Medina, un banquero de larga experiencia tanto en Co-
lombia como en el exterior y con una excelente reputa-
cién nacional e internacional.

En su intervencion al instalar la nueva
Junta Directiva del Banco, el ministro de Hacienda fue en-
fatico en sefialar que para el Gobierno era necesario rea-
lizar “todos los esfuerzos para que el Banco retorne, tan
pronto como resulte posible, a ser una entidad privada”.
Igualmente, hizo claridad en el sentido de que el régimen
laboral vigente deberia mantenerse sin cambios y que “los
funcionarios de todas las categorias no pueden desmejo-
rarse [...]. Todo ello con el propdsito que tuvo el Gobierno
de que la entidad resultase completamente competitiva
frente a sus colegas del sistema financiero”. Insistié tam-
bién en que no deberia ahorrarse esfuerzo alguno en las
gestiones de cobro de las deudas de las empresas del
Grupo Grancolombiano con el Banco?”.

Por su parte, el nuevo presidente del
Banco resaltd la urgencia de aumentar el capital de la
entidad mediante la suscripcion de acciones por el Fon-
do de Garantias, para lo cual era necesario liberar las
acciones con valor nominal de un centavo para que las
adquiriera el Fondo. La junta autorizé dicha liberacion, lo
cual permitia capitalizar de inmediato el Banco en 9800
millones de pesos. El presidente también informé que se
habia presentado el balance a 31 de diciembre de 1985, el
cual arrojé una pérdida de 66 920 millones de pesos por
cuanto se habia incluido la provisidon correspondiente al
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Retrato 6
Guillermo Villaveces Medina, presidente del
Banco de Colombia (1986-1990).

Fuente: archivo particular, fotografia a color.
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depdsito del Banco en la filial de Panama, equivalente a
246 millones de dolares®.

La enorme pérdida condujo a que la
nueva administracién del Banco solicitara al Fogafin el
desembolso de 15 000 millones de pesos con destino a su
capitalizacion; un crédito a cinco afios con tasas de interés
subsidiada, y la aprobacidn de capital garantia por 63 787
millones de pesos. Era la primera vez que se utilizaba esta
figura en el pais.

Alo largo de 1986 el Banco de Colombia
y las autoridades cambiarias perfeccionaron la féormula
para legalizar la deuda externa de la entidad. Como re-
sultado, el 21 de enero de 1987 se firmo un convenio entre
la oficina en Colombia y el Banco de Colombia-Panama
mediante el cual la filial asumid formalmente la deuda
con los acreedores del exterior, y la matriz quedé com-
prometida a pagar por cuenta de la filial, en caso de que
esta no pudiera hacerlo. Los tramites anteriores despe-
jaron el camino para el contrato de refinanciacion de la
deuda externa del Banco de Colombia y de su filial con
la banca corresponsal extranjera, que se firmo el 30 de
enero de 1987. La suma reprogramada fue, finalmente, de
241,6 millones de dolares, ya que el Banco habia efectuado
prepagos por un valor cercano a 80 millones de dolares
y habia acordado con sus acreedores la obtencion de un
crédito voluntario para financiar operaciones de comercio
exterior de sus clientes colombianos, en vez de prefijar un
cupo de crédito para este propdsito dentro del contrato
de reestructuracion?”’.

El 25 de febrero de 1988 la adminis-
tracion del Banco de Colombia solicit6 al Ministerio de
Hacienda el desembolso de capital garantia, ante la inmi-
nencia de incumplimiento del contrato de refinanciacion
celebrado por el Banco y su filial en Panama debido a que
el pago de las cuotas de amortizacion se habia fijado para
comenzar en abril de 1988 y el Banco corria el riesgo de
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incumplir los compromisos que se habian adquirido con
la banca extranjera.

A su turno, en marzo de 1988 el Go-
bierno dio a conocer por medio de la Junta Monetaria un
mecanismo para asegurar el cumplimiento del pago de
la deuda que evitaba el otorgamiento de capital garantia
y lo reemplazaba por la entrega de titulos canjeables por
certificados de cambio por el monto equivalente al valor
de su deuda externa, en condiciones que representaban
una transferencia de 45 000 millones de pesos en vez
de 63 800 millones de pesos del capital garantia. De esta
manera se resolvia definitivamente el problema financiero
del Banco. Con esta decision se materializd el respaldo del
Estado al Banco para superar la profunda crisis que habia
sufrido en lo corrido de los afios ochenta del siglo xx.

Los aumentos de capital del Banco de
Colombia durante 1986 y 1987, lo mismo que los esfuerzos
para el cobro de la cartera vencida y la misma actividad
crediticia condujeron a una reduccidén sustancial del
indice de morosidad de la cartera, que se habia elevado a
cerca del 70 % en 1985 y para 1988 registraba un nivel infe-
rior al 10 %, similar al que arrojaba el Banco de Bogotd en
ese afio, como puede verse en la grafica 11. La gestion del
Banco y el apoyo de los gobiernos de Belisario Betancur y
de Virgilio Barco estaban logrando la recuperacion plena
de la institucion, lo cual permitiria avanzar en un proceso
de reprivatizacion de su propiedad, tal como en efecto
sucedio a principios de los afios noventa.
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. Banco de Colombia
. Banco de Bogotd

Grifica 13
Indice de morosidad de los bancos de Colombia y de Bogot4, a diciembre 31 de cada afio.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de datos de Asobancaria.
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Activos
Afio 1992 1993
Activos 100,00 % 100,00 %
Efectivo y depdsitos en bancos . 15,87% . 12,99%
Cartera de créditos - Con garantia real . 22,02% . 22,43%
Cartera de créditos - Con garantia personal - 34,45% - 36,62%
Menos: Provisién para proteccion (cartera) | 1,4% | 0,78%
Inversiones - Voluntarias I 4,89% I 6,06%
Inversiones - Obligatorias | 2,29% 1,29%
Inversiones - Del encaje 1,68% 0,92%
Cuentas por cobrar | 3,54% 2,81%
Valorizaciones de activos I 3,34% 2,78%
Deudores por aceptaciones bancarias | 1,94% | 1,8%
Otros activos | 4,8% | 4,67%
Otros activos menores I 3,79% I 6,85%

Pasivos
Afio 1992 1993
Pasivos 100,00 % 100,00 %
Depdsitos - Ahorros 23,7% 20,8%
Depdsitos - Cuentas corrientes 20,17% 17,35%
Descuentos y obligaciones financieras 23,45% 16,27%
Depdsitos - Certificados de depésito a término 15,6% 19,2%
Depdsitos - Otros 3,23% 3,19%
Capital suscrito y pagado I 3,71% 2,58%
Utilidades retenidas - No apropiadas I 3,91% 2,55%
Superdvit por valorizaciones de activos 3,5% 2,87%
Otros pasivos 2,61% 2,13%
Cuentas por pagar 2,1% 1,73%
Aceptaciones bancarias 2,05% 1,87%
Pasivos estimados y provisiones 1,55% 1,14%
Pérdidas no absorbidas (déficit acumulado) -6,67% -1,92%
Otros pasivos y patrimonio menor 1,1% i 10,24%

Tabla 8

Balances del Banco de Colombia, 1992-1993, principales rubros del ba-

lance en proporciones.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de las Actas de la Asamblea de Accionistas.







©0®O®®® nlahistoria de Colombia los afios com-
prendidos entre 1986 y 1994 representan
una de las transformaciones mas aceleradas
0000 experimentadas en materia politica, econod-
mica y social. En 1991 se expidié una nueva
Constitucion que reemplazo la de 1886 que,
OOOOO® con sus reformas, habia cumplido més de
cien afios de vida.

En menos de una década, el modelo de
desarrollo econdémico que habia prevalecido durante me-
dio siglo —la sustitucion de importaciones, el control de
cambios, la represion financiera y la intervencidn directa
del Estado en la asignacion del crédito— fue desmontado
y reemplazado por un esquema orientado hacia la aper-
tura comercial, la liberalizacién cambiaria y financiera, y
la integracion con los mercados globales. Para el sistema
financiero colombiano, en particular para el destino del
Banco de Colombia, estas reformas configuraron un
entorno nuevo que hicieron posible —e imperativa— la
privatizacion de los bancos estatizados durante la crisis
de los ochenta, que junto con los bancos oficiales creados
tiempo atras constituian la mayoria del sector bancario.

Las semillas de la transicion hacia un pais
mas moderno fueron plantadas durante la Administracién




Los afios cruciales

de Virgilio Barco (1986-1990). El fin de los pactos internacio-
nales de precios entre los paises productores y los consumi-
dores de café, la persistencia de la inflacidn, el agotamiento
del modelo proteccionista y la presion de los organismos
multilaterales para que Colombia modernizara su economia
confluyeron para generar un consenso creciente sobre la
necesidad de introducir cambios de fondo en la orientaciéon
econdmica.

En febrero de 1990, al finalizar el Gobier-
no de Barco, el Consejo Nacional de Politica Econdmica
y Social (Conpes) aprobo el documento 2465, titulado
Programa de modernizacion de la economia colombiana, que
se convirtio en el primer paso formal hacia la apertura
comercial. La idea, sin embargo, venia de antes: un gru-
po de economistas cercanos al Gobierno sostenia que la
proteccion arancelaria excesiva habia asfixiado la compe-
titividad de la industria nacional y que la insercién en los
mercados mundiales era la via mas eficiente para impul-
sar el crecimiento.

Los paises de América Latina estaban
superando la “década perdida” y se imponia establecer las
bases de un manejo macroeconoémico que diera prioridad
al equilibrio para reanudar el crecimiento de sus econo-
mias sin correr el riesgo de nuevas crisis. Los principios
de esta estrategia se plasmaron en el Consenso de Was-
hington, resultado de la reunién que un grupo de econo-
mistas de los Estados Unidos y de la region sostuvieron en
esa ciudad en 1989.

La liberalizacién de la economia y las reformas del
Gobierno de Gaviria

Fue en el Gobierno de César Gaviria (1990-1994) cuando
la transformacion se acelero hasta alcanzar una velo-
cidad sin precedentes en la historia legislativa del pais.
La apertura comercial fue el puntal de un proceso de
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cambio orientado a adecuar la estructura productiva y
los costos de la economia, “para enfrentar las nuevas con-
diciones de competencia externa y sustentar una progre-
siva insercion de los productos nacionales en el mercado
internacional”s,

El Gobierno, con el presidente a la
cabeza, sus ministros y el jefe del Departamento Nacio-
nal de Planeacion, presento al Congreso un conjunto de
proyectos de ley de reforma que, en sus primeros tres
afios, incluyo once leyes de caracter estructural. El arancel
promedio de importacidn, que se situaba en el 33,5 % en
noviembre de 1990, se redujo al 14,6 % en 1994. La aper-
tura no fue el resultado de una crisis externa ni de una im-
posicion de organismos internacionales, como ocurrid en
otros paises de la region, sino una decision deliberada del
Gobierno colombiano que contd, ademas, con el respaldo
de sectores empresariales que veian en ella una oportuni-
dad de modernizacion.

Ademas de las reformas al comercio
exterior —que incluyeron la creacién de una nueva estruc-
tura institucional con el Ministerio de Comercio Exterior
y la transformacion del Fondo de Promocion de Expor-
taciones (Proexpo) en el Banco de Comercio Exterior de
Colombia (Bancoldex)— se llevaron a cabo transformacio-
nes en el régimen de cambios internacionales, en la legis-
lacién laboral, en el sistema financiero y asegurador, en la
administracion y operacion de los puertos, en el sistema
integral de seguridad social (salud y pensiones) y en la
prestacion de los servicios publicos domiciliarios. Todas
estas reformas contemplaron la participacion del sector
privado como complemento del Estado en los distintos
sectores. De cierta manera, se transitaba de un “Estado
emprendedor” a un “Estado regulador”, lo que daria lugar
a la creacion de las comisiones de regulacion de la presta-
cidn de servicios publicos y al establecer nuevas superin-
tendencias (Puertos, Salud, Servicios Publicos, Transpor-
te, entre otras) y reforzar las ya existentes.
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La Asamblea Nacional Constituyente,
convocada en medio del desafio del narcoterrorismo —que
habia cobrado la vida de tres candidatos presidenciales—
y de una sociedad movilizada por el liderazgo de jévenes
universitarios que pedian un cambio politico, redacté una
nueva Carta Politica que reform¢ las instituciones econo-
micas del pais. En materia financiera, el cambio de mayor
alcance fue la consagracion de la autonomia del Banco
de la Republica. La Junta Monetaria, creada en 1963 para
centralizar la conduccion de la politica monetaria bajo la
direccion del Gobierno, fue reemplazada por una Junta
Directiva del Banco de la Republica, conformada por siete
miembros, con solo el ministro de Hacienda como repre-
sentante del Ejecutivo. Por primera vez desde los debates
de los afios diez del siglo, relatados en el primer volumen
de esta coleccion, el Banco de la Republica era indepen-
diente del Gobierno en la conduccion de la politica mone-
taria y cambiaria.

Un sistema financiero para los nuevos tiempos

En el frente de la organizacion financiera, la Ley 45 de
1990 buscd alinear la legislacion bancaria y de seguros
con las exigencias de la modernizacidon econémica, en
busqueda de un sistema financiero de mayor capacidad
para contribuir al desarrollo del pais, mas eficiente y com-
petitivo nacional e internacionalmente. El sistema pudo
transitar, entonces, de la banca especializada conformada
por entidades separadas que atendian distintos sectores

y prestaban diferentes servicios financieros —que habia
prevalecido desde los afios cincuenta— hacia un sistema
de banca universal regulada. Por tanto, se amplié la gama
de servicios que podia ofrecer una entidad bancaria, por
medio de sociedades filiales en las distintas 4areas, como la
fiducia, el leasing y las operaciones en la bolsa de valores.
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No menos importante, la Ley 9 de 1991
derogo el limite del 49 % para la inversion extranjera en las
entidades bancarias vigente desde 1975, cuando se apro-
bo la ley de la “colombianizacion de la banca”, con lo cual
importantes bancos internacionales podrian establecerse en
Colombia a través de sus filiales y competir con la banca na-
cional. Al mismo tiempo, esta ley elimind el monopolio del
Banco de la Repuiblica en el manejo del mercado cambiario.

Por su parte, la Ley 35 de 1993 comple-
mentd estos procesos al dictar normas para hacer mas
competitivo el sistema financiero; se desmontaron los
encajes diferenciales, se eliminaron las inversiones for-
zosas y, acogiendo el mandato de la nueva Constitucion,
se puso final al crédito de fomento redescontado en el
Banco de la Republica. En este nuevo marco institucional,
la permanencia del Estado como propietario de bancos
comerciales resultaba no solo anacronica sino fiscalmen-
te insostenible. En general, la ley sefiald la necesidad de
redefinir el papel, el tamafio y la estructura de las entida-
des estatales ante las nuevas realidades y reprivatizar los
bancos oficializados durante la crisis de los ochenta —el
Banco de Colombia, el Banco Tequendama, el Banco del
Comercio y el Banco de los Trabajadores— no solo por
representar un riesgo contingente para las finanzas publi-
cas dificil de justificar en un entorno de disciplina fiscal
y de reduccion del papel del Estado en la economia, sino
para dinamizar la competitividad del sistema financiero y
propiciar la diversificacion de su propiedad.

La privatizacion no fue una tarea facil.
Atraer capitales privados nacionales y extranjeros dis-
puestos a invertir en entidades que cargaban con el estig-
ma de la crisis no era sencillo; por esta razon, el Gobierno
se vio en la necesidad de disefiar mecanismos de subasta
que garantizaran la transparencia del proceso y atrajeran
a inversionistas de calidad. La privatizacion del Banco de
Colombia, que culmind en enero de 1994, fue la de mayor
visibilidad en el pais.
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Periodo entre nacionalizacion / oficializacion y privatizacion

@ nacionalizacidn / oficializaciéon QO privatizacién

oct.1982 ! 1992+

: i
mancodelEsiado S

ene. 1986

Banco de Colombia

ene. 1994

8

1986 oct. 1991
! y 7 !
Banco Tequendama ' e '
' 1986 1991 '
Banco de los Trabajadores : o i
: 1987 1991 :
. : y :
Banco del Comercio ; @ '

I ; | P ; | ; | | | Lo

[ I [ I [ I [ I [ [ [ I [

Ley 117 Ley 35
(Fogafin) (privatizacion)

*Banco del Estado: nunca se privatizo; fue fusionado con
el Banco Uconal en 1999 y liquidado c. 2000.

Tlustracién 13

Cronologia de nacionalizaciones y privatizaciones de bancos en Colombia, 1982-1994.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de informacion de Fogafin.

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez










0000 esde el mismo momento de la nacionaliza-
cién y la reduccion de capital del Banco de
Colombia en enero de 1986, las autoridades
econdmicas manifestaron que la interven-
cién tenia como proposito recuperar la
viabilidad de la entidad para que estuviera
0000 en capacidad de traspasarse nuevamente a
la 6rbita privada. Asi lo expreso el ministro de Hacienda
Palacios Mejia al instalar la Junta Directiva designada por
el Gobierno para orientar esta nueva etapa del Banco y dar
la bienvenida a Guillermo Villaveces como su presidente.

El propdsito de este ultimo capitulo del
segundo volumen de la historia del Banco de Colombia es
relatar el camino que se recorrid para su reprivatizacion
y la manera en que el Gobierno se preparo para esta-
blecer el marco legal de la reprivatizacién de los bancos
nacionalizados y la seleccidon del mecanismo para vender
el Banco de Colombia a inversionistas privados, objetivo
que se logroé en el primer semestre de 1994. Al finalizar,
se comenta sobre los tres afios en los cuales la familia
Gilinski liderd el Banco, periodo que puede considerarse
como una transicion en la compleja vida de la institucion,
antes de la nueva venta de la entidad, que habria de dar
lugar al surgimiento de Bancolombia en 1997.
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Antecedentes legales de las privatizaciones

La Ley 74 de 1989, expedida por el Congreso en el Gobier-
no del presidente Virgilio Barco, establecié como requisito
indispensable para la reprivatizacion de una entidad finan-
ciera que la Superintendencia Bancaria “certificara me-
diante resolucion motivada que el estado de saneamiento
de la entidad permitia proceder a su venta”®, Por su parte,
el Decreto 500 de 1990 determiné que para certificar el
saneamiento de una entidad financiera deberia exigirse
que esta hubiera presentado utilidades equivalentes al 1 %
de los activos totales y que estas provinieran, al menos

en un 50 %, de utilidades operacionales. Para Fogafin, su
participacion en el capital de la entidad nacionalizada
deberia ser transitoria, de tal manera que, al alcanzarse un
punto en el cual el respaldo patrimonial hiciera posible el
crecimiento sostenido —lo mismo que el fortalecimiento y
la modernizacion del Banco—, el Fondo deberia vender a
inversionistas privados dicha participacion°.

A finales de 1990, tres de las entidades
nacionalizadas (el Banco de Colombia, el Banco de los
Trabajadores y el Banco Tequendama) se encontraban
en una situacion muy diferente a la registrada cuando se
nacionalizaron, y su actividad permitia poner en practica
estrategias y politicas para salir al mercado y modernizar-
se tecnoldgicamente. Para Fogafin, se requeria que conta-
ran con un capital neto superior al 50 % del capital pagado
y que sus planes las condujeran a “niveles de solidez
financiera y patrimonial satisfactorios™.

A su turno, el Decreto 2915 de 1990 fijé
el marco para las privatizaciones y estableci6 un criterio
fundamental: “el precio minimo continuaria basado en
conceptos técnicos financieros sobre la rentabilidad de la
entidad y el valor comercial de los activos y de los pasivos,
es decir, asociado directamente con el valor de cada enti-
dad y no con la recuperacion de la totalidad de la inversion
realizada en el salvamento de la misma [sic]”?% Era necesa-
ria la precalificacion para acreditar la capacidad financiera
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y administrativa de los interesados. Fogafin buscaria, ade-
mas, obtener las mejores condiciones posibles y el mejor
precio de venta en la adjudicacion de las acciones.

Con base en el marco legal aprobado
para las privatizaciones, Fogafin contraté una comision
asesora conformada por cinco expertos colombianos
reconocidos en asuntos financieros y regulatorios, que
se encargd de orientar el trabajo técnico relacionado con
la determinacidon de los escenarios macroecondmicos y
la seleccidn de las metodologias mas apropiadas para la
valoracion de entidades financieras??.

Dentro del programa de reformas
emprendido por el Gobierno de César Gaviria desde el
segundo semestre de 1990, los cambios en el sector finan-
ciero ocuparon un lugar importante. Primero, se expidid
la Ley 45 de 1990, que establecié un marco global para la
operacion de todo el sector financiero, facilito la entrada
de nuevos competidores y previo la formacién de conglo-
merados que llevaran a cabo varias actividades financie-
ras por medio de compaiiias filiales.

Tres afios mas tarde, se aprobo la Ley
35 de 1993 que desarrollo las normas de la Constitucion
de 1991 sobre el sector financiero y reglamento los pro-
cedimientos de venta de las acciones del Estado en las
entidades financieras. Esta Ley ordend que un porcentaje
de las acciones debia ofrecerse en primera instancia al
sector solidario, a un precio fijo determinado por un ava-
ldo técnico. El programa de privatizacion de una entidad
debia tener el visto bueno del Consejo de Ministros para
garantizar la transparencia y el respaldo politico de los
respectivos procesos de privatizacion+,

La privatizacion del Banco de Colombia
Para el Gobierno de Gaviria era prioritario trasladar la
propiedad de los bancos nacionalizados al sector privado.
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Edificio del Banco de Colombia, Bogot4, sede del

Banco en las décadas de 1970 a 2020.

Fuente: Informe de Gestion 1994, p. 28.

Ilustracién 14
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No solo por la importancia de contar con un sistema ban-
cario que no estuviera dominado por los bancos estatales,
sino por razones fiscales. Se consideraba que un banco en
manos del Estado era un riesgo fiscal. Existia ademas un
consenso amplio sobre la conveniencia de que los bancos
nacionalizados volvieran a manos de inversionistas priva-
dos. La reprivatizacion del Banco de Colombia era funda-
mental y deberia emprenderse con celeridad.

Como presidente del Banco entre 1986
y 1990, Guillermo Villaveces habia logrado su estabili-
zacion, pero el capital garantia otorgado por el Estado
constituia todavia un componente esencial de su balance,
por lo cual, a la hora de la verdad, la entidad mostraba un
patrimonio en el papel que no se correspondia con la rea-
lidad. Por esta razon uno de los funcionarios manifestaba
con franqueza que desde 1984 “el Banco habia operado
sin capital”?®s.

En septiembre de 1990 Leonor Montoya,
quien venia desempefidindose como directora de Fogafin
desde finales de 1986, fue designada presidente del Banco
de Colombia en reemplazo del doctor Villaveces, quien
habia presentado su renuncia. La tarea encomendada por
el ministro de Hacienda a la doctora Montoya fue la de
preparar al Banco de Colombia para su venta. Para ocupar
la Direccion de Fogafin se nombro al doctor Juan Gui-
llermo Serna, quien tendria su cargo la coordinacion de
todo el proceso de venta del Banco y quien impulsé en el
Congreso la aprobacion de la Ley 35 de 1993.

El 14 de abril de 1993 el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico otorg6 un mandato a Fogafin
para adelantar, en su nombre y representacion, la venta
de las acciones que la Nacion poseia en el Banco de Co-
lombia. Directamente la Nacion contaba con el 80,06 % de
las acciones, producto de los préstamos y capitalizacio-
nes que se habian efectuado desde 1986, y el Fogafin, el
17,04 %, también como consecuencia de las capitalizacio-
nes realizadas para el saneamiento del Banco. En agosto,
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la Superintendencia Bancaria, mediante la Resolucidon
2784 certifico, tal como lo exigia la ley, la viabilidad de la
venta de las acciones del Banco de Colombia®®.

Adelantandose a la reglamentacion del
articulo 60 de la Constitucion Nacional expedida en 1991,
que habia establecido el principio de que en la venta de la
participacion estatal en una empresa debia “ofrecer a sus
trabajadores, a las organizaciones solidarias y de trabaja-
dores, condiciones especiales para acceder a dicha pro-
piedad accionaria”, Fogafin presento al Consejo de Minis-
tros el 11 de octubre de 1993 una propuesta de programa
de enajenacion de las acciones del Banco de Colombia,
que contemplaba la venta de aproximadamente el 15 % de
acciones a los trabajadores y a las organizaciones solida-
rias. En consecuencia, se expidi6 el Decreto 2049 de dicha
fecha, que aprob¢ el programa de venta de las acciones y
los derechos de suscripcion de acciones que la Nacidn y el
Fondo poseian en el Banco de Colombia?”.

A fin de promover la venta de las ac-
ciones, Fogafin contraté como asesor externo a la firma
estadounidense First Boston Corporation, pues se trataba
de combinar el conocimiento de los inversionistas inter-
nacionales con la experiencia local. Por otra parte, Juan
Guillermo Serna viajé a México para estudiar el proceso
de privatizacién bancaria que se habia llevado a cabo en
ese pais con relativo éxito, y luego a Espafia para explorar
el posible interés de los bancos espafioles en invertir en
Colombia. Sin embargo, el resultado de esas gestiones fue
desalentador: ningtin banco extranjero mostro interés en
firme por invertir en la compra del Banco de Colombia®s.

Era evidente que a comienzos de los
afios noventa Colombia no era un destino atractivo para
la inversion extranjera en el sector financiero. El pais
venia de la década mas violenta de su historia reciente: el
narcoterrorismo habia cobrado la vida de tres candidatos
presidenciales, un ministro de Justicia, un procurador ge-
neral de la Nacidn, el director del periddico EI Espectador,
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varios jueces y centenares de ciudadanos, y en 1992 el pais
habia experimentado un “apagdn” de la energia eléctrica
durante varios meses, con graves consecuencias para la
economia. Era imposible atraer inversion extranjera en
esas circunstancias.

El Gobierno, sin embargo, continu6 con
el proceso de privatizacion del Banco de Colombia. El
precio minimo para las acciones a la venta se fijé con base
en un avaldo técnico realizado por Fogafin en $330 000
millones. La totalidad de las acciones y derechos del Esta-
do se dividi6 en dos lotes:

El lote uno estaba compuesto por accio-
nes equivalentes al 17 % del total. Este primer lote estaba
dirigido exclusivamente a los trabajadores y pensionados
del Banco de Colombia y de las entidades de servicios fi-
nancieros filiales del Banco, fondos de empleados, fondos
mutuos de inversion de empleados, fondos de cesantias
y de pensiones cooperativas, sindicatos de trabajadores
y federaciones y confederaciones de sindicatos de traba-
jadores. Se establecid, ademas, como condicion para los
compradores de estas acciones que no se podrian trans-
ferir en los dos afios siguientes a la compra para evitar su
actuacion como testaferros, y se fijo el criterio de que la
adjudicacion deberia realizarse en funcion de la capacidad
individual de compra de los interesados.

El valor total de la venta de las acciones
del lote uno ascendid a 45 425 millones de pesos, repre-
sentados en 2959 ofertas validas presentadas por trabaja-
dores y organizaciones solidarias, equivalentes al 13,72 %
de las acciones del Banco de Colombia.

El lote dos incluyd el saldo de las acciones
después del ofrecimiento del lote uno y se ofertd a todas
las personas naturales y juridicas, nacionales y extranje-
ras, que contaran con aprobacion de la Superintendencia
Bancaria cuando solicitaran comprar el 5 % o mas del total
de las acciones del Banco. E117 de noviembre de 1993 el
Consejo de Ministros aprobd la realizacion de un martillo
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simultdneo en las bolsas de valores del pais (Bogot4, Me-
dellin y Cali) para la venta de las acciones y derechos que
conformaban el 86,28% de las acciones del Banco.

La venta de las acciones del lote dos
mediante del martillo simultaneo en las bolsas de valores,
que se realizd los dias 18 y 24 de enero de 1994, recaudd
354,6 miles de millones de pesos con un precio promedio
por accidn de 0,0386 pesos. Se recibieron 37 ofertas con
una demanda superior en 54 % a las acciones disponibles
para la venta?.

El Grupo Bancol de la familia Gilinski
adquirio el 75 % de las acciones del Banco. El sector soli-
dario y un grupo de pequefios y medianos inversionistas
consolidaron el 25 % de las acciones del Banco de Colom-
bia, tal como se evidencia en la grafica 14.

La suma total de la venta de acciones
y derechos del Banco de Colombia ascendié a 400 037
millones de pesos, 21 % por encima del avaluo, y fue
entregado de contado. De acuerdo con su participacion,
la Nacidn recibio 264 560 millones de pesos y el Fogafin
desembolso por cuenta de la Nacion directamente al
Banco de Colombia $63 786 millones de pesos correspon-
dientes al capital garantia que se le habia otorgado para su
saneamiento desde 1986. De esta manera se reemplazaba
el capital garantia por recursos en efectivo que pasarian a
formar parte del capital pagado del Banco de Colombia,
que finalmente contaria con un patrimonio efectivo y un
balance sano.

Un elemento complementario del pro-
grama de venta de las acciones del lote dos, que requirio
la expedicidn de otro decreto, fue el disefio de una garan-
tia de contingencias —hoy en dia conocido como una fidu-
cia de garantia o un Escrow Account— para incluir en estas
las condenas proferidas dentro de los procesos ordinarios
vigentes en la fecha de la venta y aquellos que se inicia-
ran dentro de los cinco afios siguientes a la venta , asi
como los pasivos ocultos, costas judiciales y honorarios
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Griéfica 14
Distribucidn accionaria del Banco de Colombia tras la privatizacién,
enero de 1994 (porcentaje del capital accionario).

Fuente: Informes de Fogafin.
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de abogados, de tal manera que Fogafin responderia por
casos que se presentaran después, los cuales no estarian
a cargo de los compradores de las acciones de este lote??.
El 18 de enero de 1994 Fogafin y el Banco de Colombia
celebraron el contrato de contingencias pasivas.

Como podemos comprobar a partir del
relato anterior, la privatizacion del Banco de Colombia fue
exitosa. Para realizarla, fue necesario innovar en el disefio
de una serie de instrumentos legales con lo cual se transi-
t6 a la expedicion de la Ley 226 de 1995 que constituye el
marco regulatorio bajo el cual llevan a cabo las privatiza-
ciones de las empresas estatales en la actualidad.

La venta del Banco de Colombia maxi-
mizd los ingresos para el Estado. Como ya lo menciona-
mos, este no era, sin embargo, el objeto exclusivo de la
reprivatizacion establecido por el Gobierno y Fogafin. Por
otra parte, se dio cumplimiento al mandato constitucional
de democratizar la propiedad accionaria al haberles dado
acceso a la propiedad del Banco a cerca de 4835 pequefios
y medianos inversionistas, ademas de aquellos que par-
ticiparon en las agrupaciones del sector solidario. En el
caso del Banco de Colombia este fue un logro simbdlico
importante porque, como vimos a lo largo de este volu-
men de la historia del Banco, los pequefios accionistas
participaban con un 50 % del capital accionario del Banco
cuando este fue nacionalizado en 1986.

El Banco de Colombia con nuevos duefios

y nueva administracién

Los tres afios durante los cuales la familia Gilinski controld
el Banco de Colombia (1994-1997) son un paréntesis com-
plejo en la historia de la institucion. El Banco no registré un
episodio de crisis. Por el contrario, a mediados de la década
de los noventa la economia crecio y se respiraba un aire de
optimismo como consecuencia de las reformas adoptadas
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en el Gobierno de César Gaviria. Los flujos de inversion
extranjera retornaron a Colombia y la cartera de los inter-
mediarios financieros se expandi6 considerablemente.

El Banco de Colombia conservaba
activos institucionales de enorme valor. Su red de oficinas
era la mas extensa del pais; su base de depositantes —es-
pecialmente en cuentas de ahorros— era la mas impor-
tante del sistema financiero y la marca no se habia visto
afectada por los problemas del pasado reciente; era la mas
reconocida entre las entidades colombianas del sector y
mantenia su reputacion a nivel internacional.

El grupo de vicepresidentes habia per-
manecido desde 1984 y constituia un nuicleo con gran
experiencia en la operacion del Banco, dificil de replicar.
Ese grupo habia lidiado con problemas muy complejos
relacionados con la reestructuracion de la deuda externa
del Banco, la liquidacion de las empresas del Grupo Gran-
colombiano que se habian entregado en fideicomiso al
Banco para atender las deudas por los créditos que se les
habian otorgado y la etapa de saneamiento de finales de
los afios ochenta. Sin embargo, las practicas de gobierno
corporativo bajo la nueva administracién marcaron un
contraste con las de los afios de la gestion publica.

En el paréntesis que sigui6 a la repri-
vatizacion del Banco de Colombia se enfrenté un nuevo
desafio. La compra por parte del grupo de los Gilinski se
realizd con una estructura de elevado apalancamiento
financiero por los cuantiosos créditos que habia sido ne-
cesario obtener para lograr el cierre de la transaccion?*.
Este hecho implicaba que en el corto plazo los nuevos
dueiios tendrian que concentrar su atencion en encon-
trar la forma de cancelar esos préstamos, mas que en el
disefio de una estrategia de largo plazo para mantener
el Banco a la cabeza del sistema financiero colombiano y
convertirlo en una de las principales entidades bancarias
de América Latina.
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Retrato 7
Reconstruccidon de los logos del BIC, Banco de Colombia
y Bancolombia.
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De ahi que, muy pronto después de
adquirir el 75 % de la propiedad, los duefios comenzaron
a buscar un comprador internacional para el Banco de
Colombia, que estuviera dispuesto a pagar una prima por
hacerse al control de la entidad. El Banco Central Hispano
de Espaiia, interesado en expandirse en América Latina,
avanzd en conversaciones con los Gilinski para adquirir el
Banco de Colombia. En el ultimo momento, sin embargo,
el negocio no pudo cerrarse. En consecuencia, se abrio
la puerta para que entrara en escena el Banco Industrial
Colombiano (sic), que estaba interesado en aumentar su
tamafio y en 1995 habia inscrito sus acciones en la Bolsa
de Nueva York bajo la modalidad de apr nivel tres con una
colocacion de 25 millones de ddlares.

Vino entonces la negociacion, la compra
y la fusién del sic y el Banco de Colombia que dio origen
a Bancolombia, uno de los episodios mas significativos en
la historia reciente del sistema financiero colombiano. En
el tercer libro de esta coleccidn sobre la historia del Banco
de Colombia y de Bancolombia nos referiremos exclusiva-
mente a Bancolombia desde 1997 hasta 2025.

Balance: un banco que cambié de manos

tres veces en una década

Entre 1986 y 1997 el Banco de Colombia experimentd

una transformacion sin precedentes en la estructura de

su propiedad. En once afios transitd de ser la entidad
insignia de un grupo financiero y empresarial privado,

el Grupo Grancolombiano, a un banco nacionalizado y
oficializado en manos del Estado para ser reprivatizado en
1994 después de que lo vendieran a una familia colombia-
na de inversionistas. Luego de un paréntesis de tres afios,
fue adquirido por un banco nacional pequefio con sede en
Medellin, con una historia de cincuenta afios de servicio

a las empresas de la regién y muy bien gestionado, que
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aspiraba a convertirse en una institucién financiera gran-
de y de talla internacional. De hecho, Bancolombia ha sido
en los ultimos treinta afios el principal banco del pais.

Cada una de las transiciones anteriores
dejo su huella en la institucion. La nacionalizacion evitd
una liquidacion que habria tenido consecuencias funestas
para sus depositantes y para la economia nacional, pero
la sometio a las limitaciones de la gestion publica, por lo
cual devolverla a manos del sector privado fue una priori-
dad de tres gobiernos entre 1986 y 1994. La reprivatizacion
traslado la mayoria de su propiedad a una familia inver-
sionista que para adquirir el Banco se apalancé en exceso,
por lo cual su animo tuvo que ser el de vender su partici-
pacion en el menor tiempo posible.

La llegada del Banco Industrial Colom-
biano y el nacimiento de Bancolombia represent6 un
cambio de otra naturaleza: no solo un nuevo propietario,
sino el traspaso de una nueva y fuerte cultura institucio-
nal, de unos mecanismos de gobierno corporativo y una
ambicion estratégica. En medio de las negociaciones para
adquirir y fusionar los bancos —el sic y el Banco de Co-
lombia— se desat la crisis econdmica y financiera del “fin
del siglo”, la mas profunda de las registradas en Colombia
desde la de la década de 1930.
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Activos
Afio 1994 1995 1996 1997
Efectivo y depdsitos en bancos 11,10 % 8,41 % . 10,55 % 9,23 %

Cartera de créditos - Con garantia real

Cartera de créditos - Con garantia personal

oaasex 4850%  d6S3%  4398%
9 .11,52% .13,34%

Menos: Provision para proteccidn (cartera) ‘ -1,19 % ‘ -1,54 % ‘ -1,57% ‘ -1,62 %
Inversiones - Voluntarias . 6,91 % . 5,46 % . 11,36 % - 13,44 %
Inversiones - Obligatorias - 000% [ 42% [ 48% | s08%
Valorizaciones de activos I 4,06 % I 4,37 % I 515 % ' 4,94 %
Cuentas por cobrar B s2% | sax | 3% | 30%
5‘,’)’3‘2‘325“(‘1‘:?'23‘;‘3?“ vendidos 1 303% i 4,05 % 130% | 174%
Propiedades y equipo, neto 1,50 % I 1,89 % I 2,20 % I 1,96 %
Otros activos B sn% | 257% | 298% | 233%
Otros activos menores | 241% | 184% 133% | 247%
Activos 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Pasivos

Afio ‘ 1994 ‘ 1995 ‘ 1996 ‘ 1997

Depositos - Cuentas corrientes (sin intereses) -7,48 %

-7,51 %

.14,41 % .15,03 %

Depdsitos - Otros

2,92 %

2,74 %

2,27 % I 2,34%

Depositos - Certificados de depdsito a término -7,69 %

.15,72 %

18 % .14,71 %

Depdsitos - Ahorros

b0 %

-,24 %

0,00 % ‘ 0,00 %

Depdsitos - Ahorros y cuentas corrientes ‘ 0,00 % ‘ 0,00 % -9,51 % ->,75 %
Obligaciones financieras . 9,43 % . 832 % .14’43 % .16,14 %
Ob!igaciones des.contadas por _ 8,20 % _ 8,18 % _ 512% I 3,56 %
entidades financieras
Titulos valores en circulacién B s2o% [ e4s% W 735% I 634%
Cuentas por pagar I 1,98 % I 2,34 % | 24% | 192%
Capital suscrito y pagado . 544 % . 4,45% 1 290% | 278%
Superavit por valorizaciones de activos . 4,06 % I 4,36 % . 4,38 % . 4,46 %
Revalorizacién del patrimonio ‘ 0,00 % I 1,70 % I 2,40 % I 3,54%
Otros pasivos menores I 5,09 % I 3,79 % I 493 % I 4,67 %
Otras cuentas de patrimonio I 2,72 % I 315% I 2,33 % I 2,60 %
Pasivos 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Tabla 9

Balances del Banco de Colombia, 1994-1997, principales rubros del balance en proporciones.

Fuente: Elaboracion de los autores a partir de las Actas de la Asamblea de Accionistas.
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guradora Grancolombiana de Vida y la Capitali-
zadora Grancolombiana, habia nacido el Grupo
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cayd Jaime Michelsen? E1 Ancora, p. 74.

Rodriguez (1989), p. 75.

Mira Donadio (1984), p. 76. De acuerdo con él,
“le]l banco de Colombia tenia en esa época unos
4000 accionistas, ninguno de los cuales ejercia un
control preponderante”.

55 Donadio (1984), pp. 76-77.
Capitulo 6
56 En abril de 1977 el precio internacional del café

57

58

59
60

61
62

se ubicd en 3,30 ddlares por libra. Durante el 2025
el precio nominal de la libra oscild entre 3 y 4 d6-
lares. Si se tiene en cuenta la inflacién en délares
desde 1977, ese precio equivaldria a 12 délares por
libra del 2025.

Esta seccion se sustento principalmente en el
capitulo “Cien afios de regimenes cambiarios en
Colombia: 1923-2023", escrito por Carlos Caballero
Argdez y Pilar Esguerra Umaiia (2023), publicado
en L. Villar Gémez y P. Esguerra Umaiia (eds.), En-
sayos de historia econdmica-Cien afios del Banco de
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Cabrera, M. La politica monetaria y las distorsio-
nes del mercado de capitales, Banca y Finanzas,
Revista de la Asociacion Bancaria de Colombia, 164
(1979, junio), p. 45.

Caballero Argdez (1987), p. 159.

Se volvid corriente, también, el crédito entre
empresas: las que tenian excesos de liquidez les




63

64

65

66

67

68

69
70

prestaban a aquellas en situacién opuesta, por
medio de “mesas de dinero”.
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econdémica e institucional del sector financiero, en
Asociacién Bancaria de Colombia (1981), Aspectos
relevantes del sector financiero, Banca 81, xix Con-
vencion Bancaria y de Instituciones Financieras,
octubre de 1981, p. 70.
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financieras y las de ahorro y vivienda. “Somos el
primer banco del pais” fue el lema publicitario en
el informe del primer semestre de 1973.

De hecho, el Banco de Colombia aportd el 98,33 %
del capital, que lo completaron dos sociedades

de familia de personas vinculadas con el Banco

(la de Jaime Michelsen y la de Jorge Cubides) mas
una accién de Jaime Michelsen, una de Alcides
Caicedo y una del panamefio Emanuel Gonzélez
Revilla. Rodriguez (1989), pp. 92-93.

En la Asamblea de Accionistas realizada el 29 de
agosto de 1969, el presidente Carlos Villaveces
informé que el Banco de Colombia tenia una par-
ticipacién de “aproximadamente 7 % en el Banco
Popular del Ecuador”, pero de esta inversién no
se volvio a saber ni en los informes anuales a los
accionistas ni en las actas de la Junta Directiva.
Acta N.° 76, Asamblea General de Accionistas, 29
de agosto de 1969.

Mira en el Archivo del Banco de Colombia las
actas N.° 3013, del 13 de febrero de 1975, 3042,

del 25 de septiembre de 1975, y 3051, del 20 de
noviembre de 1975. Para 1980 solo se habia abierto
una sucursal en Santiago de Chile y una oficina de
representacion en Ecuador.

El Eulabank fue una asociacién de bancos de
varios paises europeos y latinoamericanos. En

el Arlabank, con sede en Lima, los inversionistas
arabes aportaron el 60 % del capital y los bancos
de América Latina el 40 %; como primer presiden-
te se nombro a Ignacio Copete Lizarralde, expre-
sidente del Banco de Colombia. La participacién
en Bladex fue marginal, junto con otros bancos
publicos y privados de la region.

Acta N.° 3159, 23 de febrero de 1978.

El enfrentamiento entre el Banco de Colombia y
el Banco de Bogota, y el control que este tltimo
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ejercia en la Asociacién Bancaria motivaron el
retiro del Banco de Colombia de la Asociacion. El
primer presidente de anir fue Belisario Betancur, y
Ernesto Samper Pizano fue el segundo.

Acta N.° 89 de la Asamblea Ordinaria de Accio-
nistas, reunida en Bogota el 30 de agosto de 1974.
Acta N.° 89, 1974.

Informe a la Asamblea de Accionistas del segun-
do semestre de 1974.

Acta N.° 92, Asamblea General de Accionistas

del Banco de Colombia, 26 de febrero de 1976.
Durante la segunda mitad de los setenta la Super-
intendencia Bancaria les exigié a menudo a los
accionistas del Banco incrementar el capital, pues
el Banco incumpli6 la relacidn capital-pasivos en
repetidas ocasiones.

La sociedad Titulos Grancolombianos S. A. fue
fundada en mayo de 1976 por varias empresas del
Grupo Grancolombiano, que se convirtié en el
mayor accionista individual del Banco de Colom-
bia. Donadio (1984), p. 44.

Mira Rodriguez (1989), p. 136. La financiacién para
la compra de estas acciones provino del Banco de
Colombia-Panama S. A.

Al retirarse de la Junta Directiva del Banco de Co-
lombia, Eduardo Holguin se despidié cordialmen-
te de los miembros y coment6 que la venta de las
acciones del Banco le habia permitido comprar un
buen paquete de acciones del Banco de Bogotd.
Acta N.° 3167 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 27 de abril de 1978.

El depdsito del Instituto de Seguros Sociales en la
Corporacion Financiera Grancolombiana también
fue cuestionado por El Espectador y, a su turno, y
el expresidente Carlos Lleras Restrepo escribid

en Nueva Frontera (mayo de 1978), a propdsito

de unas declaraciones de Michelsen en las que
argumentaba que el Instituto habia hecho un

gran negocio y obtendria rendimientos del 60 %
en dos afios: “El doctor Jaime Michelsen, director
supremo y dictatorial del Grupo Grancolombiano,
hombre inteligente (me contento con darle ese
calificativo, sin volver a hablar de su ‘endiablada
imaginacion’ porque al parecer el que lo hubiera
hecho lo iba sacando de sus casillas), aparece

ante el pais como el mas autorizado consejero
econdémico de don Julio César y ‘aniF, creacion de
Don Jaime, acaba de hablar, también con alarma,
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de esa concentracion del poder econémico”. Mira
lo que dice Rodriguez (1989), pp. 131-132.

Acta N 3201 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 10 de enero de 1979.

Acta N.° 3179 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 13 de julio de 1978.

En la publicacién de EI Espectador el doctor
Agudelo Villa manifestd, entre otras cosas, los si-
guiente: “En este caso el doctor Eduardo Holguin,
uno de los miembros de la junta directiva del Ban-
co de Colombia, que se atrevio a presentar el caso
ante la propia junta directiva, fue derrotado por
cuatro a uno y el resultado es que le compraron
las acciones, diandole el derecho de preferencia.
Pero hay una carta a la Superintendencia Bancaria
en la cual se acusa al Banco de Colombia por
adulteracién de documentos para poderse hacer
a ese derecho de preferencia. Las acciones en su
totalidad las compré una empresa que se llama
‘Pronta, que es del sefior Jaime Michelsen Uribe”.
Mira Rodriguez (1989), p. 118.

En los finales del Gobierno de Alfonso Lépez
Michelsen el entonces superintendente banca-
rio, Juan Camilo Restrepo, inicié también una
investigacion contra el Grupo Grancolombiano,
por compras efectuadas con dinero de los Fondos
Grancolombiano y Bolivariano, de acciones de la
Compaiiia Colombiana de Seguros. Mira H. Echa-
varria Olézaga (1983). El escdndalo de los Fondos
Grancolombiano y Bolivariano en el Gobierno del Dr.
Turbay Ayala, Editorial Andes, p. 229.

Acta N.° 3182 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 13 de agosto de 1978.

Acta N.° 3205 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 7 de febrero de 1979.

Acta N 3211 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 21 de marzo de 1979. En la misma reu-
nidn, el presidente del Banco solicit6 autorizacion
para retirarlo de la Caja de Subsidio Familiar
Colsubsidio y en su reemplazo afiliarlo a Cafam.
Acta N.° 3213 de la Junta Directiva del Banco
de Colombia, 4 de abril de 1979. Esta carta es de
gran importancia debido a que cuando se cred
la Comision de Valores y se nombré a Hernan
Echavarria Ol6zaga como su primer presidente,
se investigaron exhaustivamente las operaciones
de los fondos de inversién del Grupo Grancolom-
biano. También vale mencionar que en la reuniéon
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del 4 de julio el presidente del Banco informo a la
junta sobre la multa impuesta al Banco por la Su-
perintendencia de Control de Cambios por haber
incurrido en infracciones cambiarias.

Acta N.° 3243 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 31 de octubre de 1979. En la reunién
del 2 de julio de 1980 se informd a la junta que el
doctor Agudelo Villa habia sido sobreseido de los
cargos en la demanda del Banco y que se apelaria
ante el Tribunal Superior. Acta n.o 3271 de la Junta
Directiva del Banco de Colombia, de julio 2 1980.
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89

Caballero Argdez (1987), p. 181.

90 Puede encontrar un recuento completo y

91

92

detallado del proceso de negociacion con las en-
tidades financieras internacionales en R. Junguito
Bonnet (1986), Memoria del ministro de Hacienda—
Jjulio 1984-septiembre 1985, Banco de la Republica,
pp. 41-81.

Las autoridades intentaron infructuosamente
contener estos procesos de compra de acciones.
En la Administracién de Lépez Michelsen se expi-
dié el Decreto 2388 de 1976 para impedir que los
fondos de inversion utilizaran el ahorro para com-
prar y controlar la propiedad de las empresas. Y
en la de Turbay Ayala se expidio la Ley 32 de 1979,
que cre6 la Comision Nacional de Valores.

Para el presidente de la Comisién Nacional de
Valores de ese momento, “[e]ra indispensable
dotar a las autoridades de un estatuto financiero
moderno y drastico, como fue el Decreto 2920 que
dio piso juridico —por primera vez en el pais— a la
figura de la nacionalizacion de entidades financie-
ras”. Restrepo Salazar, J. C. (2012). Cuatro crisis que
marcaron a Colombia, Planeta, p. 53.
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Acta N.° 3254 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 20 de febrero de 1980. La sociedad
administradora Graninversion manejaba los dos
fondos del Grupo Grancolombiano, que invertian
en acciones de sociedades vigiladas por la Super-
intendencia Bancaria, entre ellas las del Banco de
Colombia.

Echavarria Olézaga (1983), p. 70.




95 Jaramillo Gémez, W., Marin Bernal, R. y Arenas
Bonilla, R. (1981). Informe de la comision senatorial
sobre los fondos de inversion, edicién e impresion
Luis Javier Sorela, p. 86.

96 Echavarria Olozaga (1983), p. 67.

97 Enellibro sobre la historia del Grupo Empre-
sarial Antioqueiio, la periodista Gloria Valencia
anota que en febrero de 1980 el Fondo Bolivariano
llegé a tener el 43,3 % de su valor neto en acciones
de la Compaiiia Nacional de Chocolates, y el
Grancolombiano, el 38,8 %. De Argos, a la misma
fecha, el Fondo Bolivariano logré el 25,5 % y el
Grancolombiano, el 22,7 %, cuando las normas no
autorizaban mas del 10 % (se habia bajado el limite
de 15 %). Mira G. E. Valencia C. (2024). El GEA-His-
toria completa del grupo Empresarial Antioquefio,
Universidad de Antioquia-Aguilar, p. 164.

98 Valencia C. (2024), p. 105. De hecho, los fondos
vendieron en enero de 1980 las acciones que
tenian en empresas financieras del Grupo Gran-
colombiano (Banco de Colombia y Corporacion
Financiera Grancolombiana) al mismo Grupo y
este les pagd con acciones de las empresas antio-
queiias (Nacional de Chocolates, Simesa, Argos
y Noel). Estas fueron las acciones cuyos precios
cayeron sustancialmente en marzo, lo que causé
la crisis (pp. 108-112).

99 Echavarria Olézaga (1983), Anexo 12, pp. 282-290.

100 Echavarria Olézaga (1983), Anexo 19, pp. 333-336.

101 Acta N.° 3259 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 9 de abril de 1980.

102 Acta N.° 3256 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 5 de marzo de 1980.

103 Acta N.° 3258 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 26 de marzo de 1980.

104 Echavarria Olézaga (1983), Anexo 40, Carta del
gerente del Banco de la Republica, Dr. Rafael
Gama Q. al Dr. William Jaramillo, presidente de la
Comision Tercera del Senado, 19 de mayo de1981,
p. 403.

105 Acta N.° 3263 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 7 de mayo de 1980.

106 ActaN.° 3266 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 28 de mayo de 1980.

107 ElBanco consideraba que se podia vender el
edificio de su sede en Bogotd y “trasladar la Direc-
cién General construyendo un edificio en alguno
de los lotes que se habian adquirido por algunas

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez

108

109

110

11

112
13
114

115

116

17
118
119

120
121
122
123

Los afios cruciales

compaiiias del Grupo en el norte de la ciudad:
calle 94, calle 100 con carrera séptima, carretera a
la Calera”. Acta N.° 3272, Junta Directiva del Banco
de Colombia, 9 de julio de 1980.

Acta N.° 3273 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 16 de julio de 1980.

Acta N.° 3282 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 17 de septiembre de 1980.

La Asamblea del 29 de agosto de 1980 también
aprobd que el presidente del Banco, previa autori-
zacion de la Junta Directiva, vendiera hasta el 30 %
de las acciones del Banco de Colombia S. A-Pana-
m4d y vendiera, total o parcialmente, el derecho de
dominio sobre el edificio San Martin, donde tiene
su sede el Banco. Acta N.° 102 de la Asamblea
Ordinaria de Accionistas, 29 de agosto de 1980.
Acta N.° 3285 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 8 de octubre de 1980. En el libro de
Herndn Echavarria Oldzaga se incluye el facsimil
del documento de negociacion entre el Grupo
Grancolombiano, siete sociedades, y el llamado
“sindicato antioquefio”, en el cual aparece la firma
del doctor Jaime Michelsen. Véase Echavarria
Olozaga (1983), Anexo 46, pp. 444-445.

Valencia C. (2024), p. 176.

Jaramillo Gémez et al. (1981), p. 119.

Acta N.° 3295 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 17 de diciembre de 1980.

En la sentencia del Tribunal se recuerda que el
Decreto 2388 de 1976 estableci6 que “los fondos
provenientes del ahorro privado, que se encuen-
tren en poder de entidades sometidas a la inspec-
cién y vigilancia de la Superintendencia Bancaria,
no podran utilizarse para que aquellas entidades
o las que estén subordinadas o vinculadas, ad-
quieran el control de otra empresa de cualquier
especie o realicen actos conducentes a adquirirlo”.
Mira Echavarria Olézaga (1983), p. 233.

Acta N 103 de la Asamblea General de Accionis-
tas del Banco de Colombia, 27 de febrero de 1981.
Jaramillo Gémez et al. (1981), pp. 11-13.

Echavarria Olézaga (1983), anexo 15, p. 321.

Acta N.° 3308 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 25 de marzo de 1981.

Jaramillo Gémez et al. (1981), p. 11.

Echavarria Olézaga (1983), p. 272.

Jaramillo Gémez et al., pp. 91-97.

Jaramillo Gémez et al., pp. 132-133.
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Acta N 3330 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 2 de septiembre de 1981.

Acta N.° 3340 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 4 de noviembre de 1981.

Comision de Valores de Colombia, La Comision
Nacional de Valores y sus actuaciones frente al Grupo
Grancolombiano (1986), pp. 54-58.
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Palacios Mejia, H. (1986). Memoria de Hacienda.
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, Repu-
blica de Colombia, p. 29.

Donadio (1984), p. 94. Wengen Valley N.V. era una
sociedad hermana de Sabrina Properties N. V.
Ambas eran administradas por Fides N. V,, que
era el paraguas o la fiduciaria que manejaba una
serie de compaiiias creadas por Jaime Michelsen
en Curazao. Para la adquisicion de las acciones del
Banco de Colombia-Panama, Wengen Valley N. V.
obtuvo unos créditos de corto plazo, razén por la
cual en el primer semestre de 1981 el Banco dis-
tribuyd los dividendos exclusivamente a Wengen
Valley N. V.

Acta N.° 3315 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 20 de mayo de 1981. La entrega de los
dividendos del Banco de Colombia-Panam4 pare-
ce haber sido un acuerdo entre el comprador y el
vendedor de las acciones del Banco en Panama.

De acuerdo con la informacién contenida en el
libro El dguila, Sabrina Properties N. V. se habia
constituido en 1978 con un capital de 6000
ddlares y sus accionistas fueron Jaime Michelsen
Uribe con el 85 % y Humberto Vegalara con el
15 %. En 1979 Jaime Michelsen habia adquirido la
empresa por 6 009 067 délares. En enero de 1981
Jaime Michelsen firmé un contrato de compraven-
ta del 100 % de las acciones de Sabrina Properties
con el Banco de Colombia-Panamad. Por esta
razon, las autoridades tanto en Colombia como en
los Estados Unidos solicitaron a Jaime Michelsen
explicaciones sobre sus inversiones en el exterior.
Rodriguez (1989), pp. 234-240.

Acta N.° 3333 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 23 de septiembre de 1981.

Acta N.° 3299 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 4 de febrero de 1981.

Acta N.° 3340 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 4 de noviembre de 1981. Curiosamente,
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en las actas de la junta de 1982 no existe informa-
cién sobre la autorizacién del Banco de la Reserva
Federal para la adquisicion del Central Bank of
Miami, que continué operando como Eagle Natio-
nal Bank en esa ciudad.

Acta N.° 3356 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 24 de marzo 1982.

Acta N.° 3356 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 24 de marzo 1982. En el subconjunto
de diez sociedades catalogadas como financieras
se incluyen la Corporacion Financiera Granco-
lombiana, la Sociedad Grupo Grancolombiano

S. A, Pronta S. A., y Titulos Grancolombianos.
Los calculos los elaboramos con base en la lista
de compaiiias contenida en el Acta N.° 3356 de la
Junta Directiva del Banco y en el anexo 1 del acta
N.2107 de la Asamblea General de Accionistas del
Banco de Colombia, celebrada el 25 de febrero de
1982.

En el acta N.° 107 de la Asamblea General de Ac-
cionistas se establece que los créditos a los fondos
de inversién habian sido de aproximadamente
3120 millones de pesos y que tenian el respaldo
suficiente con garantias constituidas por las com-
paiifas que suscribieron los pagarés respectivos.
Acta N.° 3363 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 10 de mayo de 1982.

Acta N 3369 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 30 de junio de 1982.

Acta N.° 3384 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 13 de octubre de 1982. El Decreto 2920
tenia otras disposiciones: aumentd a dos millones
de pesos las multas maximas que podia imponer
la Superintendencia Bancaria y a un millén

las aplicables a los directivos de instituciones
financieras. Y creo tres delitos nuevos, castigados
con prisién de dos a seis afios: prestar dinero de
instituciones financieras para comprar empresas;
prestar dinero a los accionistas de las institucio-
nes financieras por encima de los limites legales, y
captar dinero del publico masiva y habitualmente
sin permiso del Gobierno. Aunque estas prohi-
biciones ya existian, pues estaban contenidas en
varias disposiciones administrativas, habian sido
violadas repetidamente; el decreto las elevo a la
categoria de delito. Mira Donadio (1984), p. 29.
Acta N.° 3387 de la Junta Directiva del Ban-

co de Colombia, 3 de noviembre de 1982. Las
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inquietudes de los miembros de la junta tenfan
que ver con el impacto de los decretos de la emer-
gencia sobre la situacion general del pais, como
lo expuso el director Douglas Botero Boshell en la
reunién del 24 de noviembre.

Acta N.107 de la Asamblea General de Accionis-
tas del Banco de Colombia, 25 de febrero de 1983.
Acta N.°107 de la Asamblea General de Accionis-
tas del Banco de Colombia, 25 de febrero de 1983.
En el Consejo Superior fueron elegidos: Nicolas
Gomez Dévila, Douglas Botero Boshell, Augusto
Restrepo Garay, Eduardo Carrizosa Ricaurte,
Guillermo Herrera Carrizosa, José Félix Patifio
Restrepo, Pedro Gémez Barrero, Antonio Puerto
Tovar, Francisco Pizano de Brigard, Mario Galofre
Cano y Humberto Vegalara.

Acta N.° 3404 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 13 de abril de 1983.

Acta N.° 108 de la Asamblea General de Accionis-
tas del Banco de Colombia, 26 de agosto de 1983.
Con base en los balances presentados por el Ban-
co podemos afirmar que las reservas eventuales,
expresadas en pesos constantes, se redujeron a
partir de 1974 y alcanzaron su punto mas bajo en
1979.

Donadio (1984), p. 30. Cuando la Superintenden-
cia Bancaria concedio la licencia provisional a
Titulos Grancolombianos, “noté que se trataba de
la entidad que mas dinero capté del publico, entre
las firmas, mds de 50, que se inscribieron a raiz del
decreto de emergencia econémica’, p. 30.

Actas N.° 107 y 108 de las asambleas generales

de accionistas del Banco de Colombia del 25 de
febrero y el 26 de agosto de 1983. Los célculos

son elaboracidén propia. Titulos Grancolombianos
no vendid las acciones que poseia del Banco de
Colombia.

Donadio (1984), p. 31.

Acta N.° 3407 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 25 de mayo del1983.

En declaraciones a los medios en el mes de
enero de 1984 tanto el superintendente bancario
encargado, German Tabares, como el ministro

de Hacienda, Edgar Gutiérrez, afirmaron que las
publicaciones de EI Espectador habian dado lugar
a las investigaciones de las autoridades. Donadio
(1984), p. 22.
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Acta N.° 3411 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 19 de julio de 1983.

Acta N.° 3416 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 7 de septiembre de 1983. Al finalizar los
comentarios sobre la publicacion de El Espectador,
Michelsen manifestd que “se encontraba cansado
de un ajetreo diario muy intenso y que realmente
consideraba que podrian ser estos momentos
para tomar un descanso y separarse de la Pre-
sidencia del Banco de Colombia; sin embargo,
agregd, que aunque su diario vivir es casi una tra-
gedia desde todo punto que se le mire, ha hecho
el propésito —inmodificable— de quedarse en la
Presidencia del Banco de Colombia hasta que —
Dios mediante— se vea libre de todo cargo dentro
del juicio que contra él y otros amigos se sigue en
el Tribunal Superior y se cancelen en totalidad
los actuales pasivos de las compaiiias del Grupo
Grancolombiano”.

Acta N.° 3416 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 7 de septiembre de 1983. Los socios
gestores de esas compaiiias eran Alcides Caicedo
y Roberto Ordéiiez, vicepresidentes del Banco, y
entre los comanditarios estaban los hijos de Jaime
Michelsen Uribe.

Acta N.° 3420 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 19 de octubre de 1983.

Acta N.° 3421 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 28 de octubre de 1983.

Acta N.° 3425 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 30 de noviembre de 1983.

Acta N.° 3427 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 22 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3427 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 22 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3427 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 22 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3427 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 22 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3427 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 22 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3428 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 23 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3430 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 27 de diciembre de 1983.

Acta N.° 3430 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 27 de diciembre de 1983. Con la cita
final de los comentarios de los directores a la
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informacién del doctor Michelsen sobre su reu-
nidén con el superintendente bancario termina el
acta de la sesion de la junta del 27 de diciembre de
1983, que es la ultima del afio en el libro de actas.

Rodriguez (1989), p. 22.

Rodriguez (1989), pp. 24-27. En el libro est4 trans-
crita la respuesta del superintendente al recurso
de reposicion presentado por el Banco.

De acuerdo con Héctor Mario Rodriguez, ya es-
tando en la finca recibi6 una llamada de Roberto
Ordéiiez quien le comunicé que estaba seguro
de que en “las proximas horas se dictaria orden
de captura contra los principales directivos del
Grupo Grancolombiano”. Rodriguez (1989), p. 26.

Rodriguez (1989), pp. 27-28. La carta de renuncia
de Jaime Michelsen est4 transcrita en el libro de
Rodriguez.

El doctor Copete Lizarralde se habia desempe-
flado como subgerente y gerente del Banco de
Colombia en los afios cincuenta y se retiré en 1957
para ocupar la gerencia general del Banco de la
Republica.

Rodriguez (1989), pp. 31:39. En el libro se comenta
que Jaime Michelsen estuvo detras de la decision
de la junta de nombrar al doctor Copete en la
presidencia del Banco, después de conversar
telefénicamente con Augusto Restrepo Garay, uno
de los miembros, y advertirle sobre el impacto
internacional de no hacerlo. Igualmente se incluye
el facsimil del decreto que tenia preparado el
Gobierno en caso de que no aceptara el doctor
Copete; en ese caso, intervendria el Banco y nom-
braria presidente al doctor Juan Camilo Restrepo,
quien se desempefiaba como presidente de la
Comisién Nacional de Valores.
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Los miembros principales fueron Benjamin
Martinez Moriones, José Maria de Guzman Mora,
Sergio Rodriguez Azuero, Ramén Madrifidn de la
Torre y Juan Rafael Bravo Arteaga. Los suplentes
fueron Rafael Eduardo Jorddn, Rémulo Gonzalez
Trujillo y Agustin Ferreira Beltrdn. José Maria de
Guzman fue nombrado en representacion del
Grupo Grancolombiano, poseedor del 50 % de las
acciones del Banco de Colombia.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre). Infor-
me de la Junta Directiva a la Asamblea General
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de Accionistas. En Informe primer semestre de
1984, p. 11.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 12.

Entrevista de los autores con Federico Ochoa, 5
de febrero del 2026. En el nuevo equipo del Ban-
co, el vicepresidente de la fiduciaria, Humberto
Patrén, tendria a su cargo la relacién del Banco
con el fideicomiso.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 13.

En el informe a los accionistas del segundo semes-
tre de 1984 se establecid que la cartera vencida a
cargo del Idema sumaba 15 247 millones de pesos
entre capital e intereses, equivalente al 45 % de las
obligaciones vencidas y de dudoso recaudo. Banco
de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 12 y p. 40.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 15.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), pp. 28-29.
Acta n.0 3492 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 7 de febrero de 1985.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 19. La
Resolucion 42 de 1983 de la Junta Monetaria abrid
una linea de crédito en el Banco de la Republica
para la democratizacion y capitalizacion de las
entidades financieras. Por otra parte, la Junta
Monetaria expidi6 la Resolucion 60 de 1984
para promover la capitalizacién de las entidades
financieras afectadas por la crisis del sistema. La
Junta del Banco de Colombia estimaba que, "si
no se obtenia un anticipo de los recursos de la
capitalizacion prevista, la capacidad operativa
del Banco se afectaria frente al patrimonio y el
comportamiento del flujo de caja”.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 11.
Acta N.° 3505 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 2 de abril de 1985. En otro aparte de
la carta del superintendente se anota que el pa-
trimonio del Banco de Colombia estd soportado
en las valorizaciones, “toda vez que las pérdidas
acumuladas sobrepasan el valor resultante de la
sumatoria del capital pagado y la reserva legal”.
Acta N.° 3488 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 15 de enero de 1985.

Acta N.° 3512 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 23 de mayo de 1985. En la siguiente
reunion de la Junta se informé que la viceministra
de Hacienda habia solicitado estudiar la capitali-
zacion del Banco teniendo en cuenta la situacion
de la Corporacién Granfinanciera y de la sociedad
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Pronta, lo cual dilataria la emisién de los bonos y
las acciones.

Acta N.° 3514 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 6 de junio de 1985.

Acta N.° 3536 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 14 de noviembre de 1985.

Acta N.° 3532 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 17 de octubre de 1985.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 15. La
reunién del Banco de Colombia con los bancos in-
ternacionales tomo por sorpresa a las autoridades
colombianas en un momento en el cual varios pai-
ses de la region habian comenzado a restructurar
sus deudas externas con la banca internacional.
Estos bancos fueron, ademas del Bankers Trust
Company de Nueva York, el Bank of America,

el Chase Manhattan Bank, el Chemical Bank, el
Continental Illinois Bank and Trust Company,

el Manufacturers Hannover Trust Company, el
Deutsche Sudamerikanische Bank y el National
Westminster Bank USA.

Banco de Colombia (1984, 29 de octubre), p. 16.
Esto le caus6 un problema muy complejo tanto al
Banco como a las autoridades pues era necesario
encontrar un canal cambiario. No debemos olvi-
dar que en esa época existia el control de cambios
aplicable a todas las operaciones externas de
empresas y personas naturales colombianas.
Caballero Argdez, C. (1988). La experiencia de
tres bancos colombianos en Panama. Coyuntura
Econdmica, 18(1), p. 158.

Caballero Argdez (1988), p. 159.

En el memorando del ministro se informa que el
sefior Volcker, presidente de la Reserva Federal,
se habia mostrado de acuerdo con la politica
oficial de fortalecimiento del sector financiero, y
en la sesién de la Junta Monetaria después de las
reuniones en Washington, el ministro Junguito
relaté que el sefior Volcker le habia dicho que “el
Banco de Colombia contaba con un gran nimero
de ahorradores en sus cuentas de ahorro y que,
por lo tanto, no deberia cerrarse o liquidarse”.
Caballero Argdez (1988), p. 160.

Caballero Argdez (1988), p. 159. El apoyo de la
casa matriz a la filial panamefia se conoci6 cuan-
do la presidencia del Banco hizo llegar a la Junta
Monetaria, en junio de 1984, una solicitud para
que se facultara a la Oficina de Cambios del Banco

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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Los afios cruciales

de la Republica, por la via general, para registrar
préstamos externos que contrataran los bancos
colombianos con bancos del exterior, destinados
a reestructurar sus pasivos externos al 30 de junio
de 1984 y hasta por la cuantia de estos. Esta so-
licitud no fue aprobada inicialmente por la Junta
Monetaria.

Caballero Argdez (1988), p. 160. Los términos
del acuerdo con el Comité de Acreedores del
Banco de Colombia tienen como fuente la "Ayuda
Memoria" de la reunién del 9 de octubre entre
los funcionarios del Gobierno colombiano y
representantes del Comité. En dicha reunién se
acordaron, ademds, los términos del crédito que
se otorgaria al Banco de la Republica: un plazo de
diez afios, pagadero en trece cuotas semestrales
a partir de los 48 meses siguientes a la firma del
contrato de préstamo, con una tasa de interés de 1
Y% por afio sobre la tasa Libor.

Algunas partes de esta seccion del capitulo se
sustentan en Caballero Argaez (1988), pp. 143-181.

Palacios Mejia, H. (1986). Memoria de Hacienda 1986,
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, p. 30.

Restrepo Juan Camilo (2022). Cuatro crisis que
marcaron a Colombia. Planeta, p. 54.

Cita de “La nacionalizacién del Banco de Colombia
y el Grupo Grancolombiano”, separata de la revista
Economia Colombiana de la Contraloria General de
la Repuiblica (enero-febrero de 1986, p. 11), tomada
de Caballero Argaez (1987), pp. 212213.

Algunos expertos hablan de oficializacidn y no
de nacionalizacion de las entidades financieras en
dificultades. En el caso del Banco de Colombia
y las otras entidades hubo nacionalizacién por
cuanto pasaron a la esfera estatal y oficializa-
cién al reducirse nominalmente el capital para
disminuir el valor de las acciones de propiedad de
los particulares a un centavo, antes de proceder a
la capitalizacion por parte del Estado. Cuando se
trata de la nacionalizacidn, los recursos para capi-
talizar provienen del presupuesto nacional; en el
de la oficializacién, del Fogafin. En el caso que nos
ocupa, Fogafin obtuvo parte de ellos de exceden-
tes del Fondo Nacional del Café que, por acuerdo
con el Ministerio de Hacienda, se distribuyeron
directamente a este fondo en una coyuntura en la
cual subieron los precios internacionales del café.

Caballero Argdez (1987), p. 213.
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Restrepo (2022), pp. 58-59. Para el doctor Res-
trepo, la informacién que se habia recogido “dio
cuenta de la infinidad de abusos y de malas prac-
ticas en que incurri6 dicho grupo con el ahorro
del publico. Por lo tanto, si este caso de protube-
rantes malos manejos, de desgrefio bancario y de
incontables violaciones legales no se nacionaliza-
ba, sino que se optaba exclusivamente por la via
del fondo, la opinién publica podria preguntarse
con toda razén: ¢Si el caso del Grupo Grancolom-
biano no dio para nacionalizacidn, entonces, en
qué circunstancias puede aplicarse la nacionaliza-
cién prevista por el Decreto 2020?”.

Acta N.° 3542 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 20 de enero de 1986.

Acta N.° 3543 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 26 de febrero de 1986. Los miembros
de la Junta Directiva, ademas de Antonio Alvarez
Restrepo, fueron Luis Fernando Jaramillo, Carlos
Ospina Delgado, Eliseo Restrepo Londofio, Mau-
ricio Carrizosa Serrano, Hernan Melguizo Mejia,
Diego Lépez Arango, Jorge Ivan Villegas y Carlos
Urrutia Valenzuela.

Acta N.° 3543 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 26 de febrero de 1986.

Acta N.° 3543 de la Junta Directiva del Banco de
Colombia, 26 de febrero de 1986.

Caballero Argdez (1988), p. 162. El nuevo contrato
de crédito se firmo con pagos trimestrales de 13
millones de ddlares a partir del segundo semestre
de 1988, con una cuota final de 8 millones de
dolares. La tasa de interés fue de Libor mds 11/2%
o Prime mas 11/4 %. El Banco se comprometio a
mantener un capital de 3500 millones de pesos.
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Serna Valencia, J. G. (2024). La caja de herramien-
tas de la modernizacion institucional-Gobierno de
César Gaviria Trujillo 1990-1994. Agosto del 2024,
Panamericana Formas e Impresos.
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Fogafin - Ministerio de Hacienda y Crédito Pu-
blico. (1992). El Fondo de Garantias de Instituciones
Financieras y la privatizacion los bancos oficializa-
dos. p. 71.
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Fogafin - Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico. (1992), p. 71.

Fogafin - Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico. (1992), p. 74. La experiencia internacional
sefialaba que el Estado deberia estar dispuesto a
reconocer que el proceso de salvamento implica-
ba absorber pérdidas, por lo cual seria imposible
recuperar la inversion que habia realizado en su
recuperacion. El principal objetivo del Gobier-
no deberia ser “llegar a una situacion en la cual
el Gobierno pueda olvidarse del banco como
problema”.

Fogafin - Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico. (1992), p. 72.

Esos expertos fueron Hugo Palacios Mejia,
Santiago Madrifiin de la Torre, Hernan Pérez de
Brigard, Javier Serrano y Alvaro Veldsquez Cock.
Fogafin - Ministerio de Hacienda y Crédito Publi-
co. (1992), p. 80.

Véase Hommes, Montenegro y Roda (coords.)
(1994). Una apertura hacia el futuro- balance econd-
mico 1990-1994. Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico, Departamento Nacional de Planeacidn,
pp. 66-67.

Entrevista de los autores con el doctor Ferderico
Ochoa, 5 de febrero del 2026. El capital garantia
era un asiento contable: figuraba simultaineamen-
te en el activo y en el pasivo del Banco y no ge-
neraba ningtin rendimiento; su tnica funcién era
evitar que la Superintendencia Bancaria objetara
los indicadores de solvencia del Banco.

La informacién completa sobre los tramites y la
forma en la cual se ejecutd el programa de venta
de las acciones del Banco de Colombia provie-
ne de la entrevista a las doctoras Dina Olmos y
Monica Lamprea del Fogafin (24 de marzo del
2026) y estd basada en documentos del archivo
del Fondo.

La disposicion sobre la venta de un 15 % al sector
solidario fue demandada por haber sido una
interpretacion del articulo 60 de la Constitucién
sin que se hubiera expedido la reglamentacion
prevista en dicho articulo. La Corte decretd
inconstitucional establecer este limite para el
ofrecimiento al sector solidario y consagro la
obligacién de ofrecerle en primera instancia el
100 % de la propiedad del Estado en entidades
financieras. Sin embargo, ratificé la facultad del
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Gobierno para establecer limites individuales con
amplios sectores de trabajadores agrupados en
organizaciones solidarias. Este pronunciamiento
de la Corte dio lugar a la expedicién de la Ley

226 de 1995, que establecid que el 100 % de las ac-
ciones de una entidad que se privatizara deberia
ofrecerse prioritariamente a las organizaciones
solidarias y a los pensionados y trabajadores de la
empresa estatal objeto de la privatizacion.
Entrevista de los autores con Juan Guillermo
Serna, 5 de marzo del 2026.

De acuerdo con Juan Guillermo Serna, los
participantes en la puja final por las acciones del
Banco de Colombia fueron muy pocos. El Banco
Ganadero mostré algun interés, pero en el ultimo
minuto comunicd que estaria en la puja por el
Banco. Entrevista de los autores con Juan Guiler-
mo Serna, 5 de marzo del 2026.

Uno de esos casos fue el de la sociedad Sierras
del Chicd y Chicé Oriental N.° 2, creada por

el Banco de Colombia, propietaria de un lote
ubicado en la carrera 7 con calle 94, en el norte de
Bogotd. El Banco se obligé a transferir a Fogafin
la participacién accionaria que poseia en las dos
sociedades. El lote fue declarado reserva forestal
por la ciudad de Bogota en 1995 y Fogafin se lo
entrego.

Juan Guillermo Serna recuerda que el capital
propio que presentaron los Gilinski fue de 50
millones de ddlares, provenientes de un banco en
Panamad vinculado con la familia de la esposa de
Jaime Gilinski, por lo cual quedaron totalmente
apalancados. Entrevista de los autores con Juan
Guillermo Serna, 5 de marzo del 2026.

Carlos Caballero Argiez y Andrés Alvarez
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1 disefio de este segundo libro rinde
homenaje a la revolucion tecnoldgica que
transformd la banca durante las ultimas
décadas del siglo XX. La tipografia Izt
inspirada en las impresoras matriciales
de los afios ochenta, junto con el verde
de las primeras pantallas de monitor, evoca el lenguaje
visual de una época en la que la informatica, los cajeros
automaticos y la digitalizacién comenzaron a cambiar para
siempre la experiencia bancaria. Un guifio grafico a los
afios en que el Banco de Colombia emprendié su transito
hacia la banca contemporanea.
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