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I ntroduccién

La Regeneracion fue d movimiento politico y Migud Antonio Caro € idedlogo que
hicieron que Colombiaretornaraalamatriz ingituciona centraizada legada por los
espanioles, en reaccion aladireccion liberd y federaista que pretendi6 orientarla por la
sendadel desarrollo capitdigta, viasu integracion a mercado mundid. Estafue una
tendencia continenta, de acuerdo con Douglass North, alin en paises donde los liberaes
ganaron las guerras civiles dd siglo XIX. (North, 134-135) En este ensayo se trata de
andizar € pensamiento econdmico de Caro y més precisamente sus percepciones sobre
labanca centra, como parte integral de su concepcion del Estado que terminaron por
imponerse parala Colombia dd siglo XX.

L os escritos econdmicos de Migud Antonio Caro (Caro, 1956) muestran un buen
mango del temamonetario y un contacto minimo con las ideas sobre banca centrd que
eran comunes en Europay en los Estados Unidos?. Caro recoge la tendencia continental
europea aingtaurar bancos centrales de caracter publico que tienen asu cargo €
monopolio delaemisdn y lo adaptaa Colombia, aunque & Banco Naciona no serdun
banco centra en su sentido de regulador dd sstemafinanciero y prestamista de Ultima
ingtancia. Por € contrario, € banco colombiano sera planteado basicamente como
financista del gobierno, eventuamente como competidor de la banca privaday no como
su complemento y estabilizador.

El presentador de la coleccidn de escritos econdmicos de Caro, publicada
originariamente en 1943, fue Carlos Lleras Restrepo. El caracterizala posicion generd
de Caro en materia econdmica como “la reaccion contra un exagerado individualismo,
ladefensa de la potestad del Estado, € concepto de un interés publico cuya savaguardia
debia permitir las limitaciones en d gercicio de los derechos individuaes, [que]

gparecen como la base comun, jamés abandonada’. Evidentemente, la posicion que
asume Caro es de fuerte represion de los derechos individuales - de conciencia, civiles
y religiosos, de expresion, de participacion en politica- y no es judtificada precisamente
por losintereses del colectivo sino por lasujecion de lavoluntad del individuo ala
autoridad superior del Estado fusionado alalglesa (Galvis). La soberania dd Estado no
estaba basada en la voluntad popular ni en @ consenso de los ciudadanos Sno en su
caracter divino alaque los ciudadanos debian obediencia absoluta. Bgjo estas
circungtancias era dificil consultar o auscultar € interés publico, por gemplo, por medio
de larepresentacion en e Congreso®, que podiay fue frecuentemente manipulada por
propio &ecutivo.

! Preparado para el Seminario “El pensamiento colombiano en el siglo X1X”, dirigido por Rubén Sierray
Lisimaco Parra, Universidad Nacional de Colombia, segundo semestre de 2000. Agradezco atodos los
participantes por las intensas discusiones que contribuyeron a este resultado. Recibi valiosas sugerencias
también de Eduardo Posada Carbd.

2 Caro citaaAlexander del Mar, Juan Bautista Say, Stringler, Seligman y aWilson Jevons. Sin embargo,
no parece estar familiarizado con Adam Smith, con John Stuart Mill, David Hume o con David Ricardo;
tampoco conocialarevista The Economisty 10s escritos de uno de sus editorialistas, Walter Bagehot,
sobre banca central .

3 “Tan importante esel elemento religioso en la Constitucién de 1886 que bien puede afirmarse que
Colombiavivié por més de un siglo bajo laforma de un Estado Confesional, pese aque lareformade
1936 vino a garantizar lalibertad de concienciay de cultos, esta Gltima siempre y cuando no fuera



Ladefinicion del interés publico seria entonces necesariamente arbitraria. Esto se
prueba con la préctica origind de los gobiernos de la Regeneracion, que vivieron en
constante estado de excepcion sin dgar en gercicio una Constitucion que de por si no
garantizaba |l os derechos fundamentales del individuo y las libertades paliticas basicas.
Lalibertad de prensafue redringidatanto en € enunciado congtituciona como por
medio de lallamadaley K, lo que afecté duramente a partido liberd. La prensa quedd
asi amordazada. En € Congreso habia un solo representante del partido liberd, Rafeel
Uribe Uribe, como prueba de que la burguesia antioquefia emprendedoray cafetera
tenia dgo de representacion. Se mostraba asi que este 6rgano de poder era subsidiario
del gecutivo y que laoposicion podia expresarse en forma verba mas no politica.

Con laRegeneracion lavidamunicipa fue atrofiada € nombramiento de gobernadores
y dcaldes eradictado por € poder centra, con lo cua se empobrecié lapoliticay la
tributacion local se torné escasa. Lavidacivil volvio aestar controlada por lamord
catdlica, ahorareforzada como ley de la nacion. La potestad del Estado centra fue
excesivay seliquido € ided de gobierno limitado, propuesto por Migud Samper y
otros liberales. Muchos miembros de la oposicion fueron encarcelados, fusilados o
desterrados por un sstema de justiciaiguamente servidor del gobierno centrd.

Mientras |os bancos europeos y |a tesoreria horteamericana mantenian una credibilidad
sobre una emision limitada por medio ddl respaldo de oro que tenian sus billetes,
Colombiaintrodujo en 1886 € curso forzoso del papel dinero, que no tenia otra garantia
gue lamisma voluntad superior del Estado. La emison monetaria fue tan objeto de
abuso como cualquier otra &rea de actividad estatal durante los Ultimos seis afios de vida
del Banco Naciona cuyo rol fue asumido por la Tesoreria después, conlo cud la
inflacién aument6 progresivamente entre 1880 y 1898. L os abusos parafinanciar la
guerrade los Mil Dias condujeron ala sociedad d terreno de la hiperinflacion.

L as opciones de banca centra que tenian frente a si 1os colombianos en los dltimos
decenios dd sglo XIX eran basicamente tres. € modelo del Banco de Inglaterra,
independiente del gobierno por ser una sociedad andnima privada, en cuya junta
directiva no habia representantes del gobierno”; la version centralizada del Banco de
Francia, de propiedad publica pero con alguna participacion privadaen € capita y enla
junta directiva; por dltimo, la bancalibre que se desarrollaba en los Estados Unidos,
regulada tanto en & ambito de los estados como en & ambito federa —Ilos state banks
contralos national banks— mientras fracasaban dos intentos por fundar un banco
central durante d siglo XIX (Wadton, Rockoff, pags. 442-444).

Es evidente que € pensamiento de Caro esta en los cimientos del modo de pensar
colombiano moderno, aunque laidea del Banco Naciond fracasay latradicion de banca
central colombiana después de la hiperinflacion que resultd dd financiamiento de la
guerrade los Mil Dias seria de emison moderada. El partido liberd que enarbol6 la

contrariaalamoral cristiana’. (Arango, 1) Arango citaun escrito de Caro que muestrael sentido dela
potestad divina sobre la soberania popul ar que es la que puede expresar el interés publico: “La potestad
civil debe someterse ala potestad espiritual, porque ésta es la presenciaterrena del poder divino (...). Dios
es el autor del universo; en Diosradicael atributo maximo de la “autoritas’ (...). Dela autoritas” surgela
legitimacion Ultimadel poder en ladivinidad; este se expresaen laley divina, cuya observanciaesla
condicién de posibilidad paralograr el fin sobrenatural delavidaeterna'.

* El modelo del Banco de Inglaterrafue popularizado por Anibal Galindo en 1869 con su ensayo “ Teoria
delosbancos’. Cfr. (Galindo).



consigna de la moneda sana en pluma de sus idedlogos Savador Camacho Roldén,
Migud Samper y Rafael Uribe Uribe, lafue olvidando con d tiempo, y en particular
después de su llegada a poder en 1930. “Con € desarrallo ddl interés por una economia
mas dirigida por & Estado en |os afios cuarentay después, |as paliticas econdmicas de
NUfez comenzaron a ser vidas por primeravez como un modelo de comportamiento.
Esta tendencia de tomar a NUfiez en serio como un precursor de politicas econdmicasy
monetarias modernas contintia entre recientes generaciones de economistas
colombianos’ (Safford, 1988, pag. 58). De ahi en addlante, economistas de los dos
partidos tradicionaes, que gobernaron d pais bgjo la égida de la Congtitucion inspirada
por & pensamiento de Caro, siguieron unalinea de gobierno cuyo gecutivo centraizaba
todo € poder politico, mangando una politica monetaria frecuentemente laxay
repartiendo entre diversos sectores |0s ingresos por sefioregje.

Es importante preguntarse como es posible que un importante dirigente del partido
liberal se gpoye en d fundador de la Repliblica Conservadora para judtificar una politica
econdmicamuy intervencionistay, obviamente, antiliberal. Esclaro que d liberdismo
socia converge haciael conservadurismo en € terreno econdmico que defendia e poder
del soberano. Este podia afectar negativamente los intereses individuales de sus
slbditos, jugtificando la accion en aras de lafuncidn socid u otro pretexto, y éstos
mantenian “ preocupaciones arraigadas’ frente d soberano, como o expresara
burlonamente Caro mismo.

Mientras la concepcion de Caro se daba en torno a unavison socid catdlica caritativay
anticgpitalista, Lleras veia como keynesianala visdn monetaria excesvamente laxa que
tenia, d mismo tiempo que le yuxtaponia la defensa dd mayor empleo que causariala
moneda blanda, seglin sus proponentes®. Ta posicion es reforzada con lasiguiente
afirmacion de Juan Camilo Restrepo: “ Cuando la Regeneracion postulalatesis de que €
crédito bancario y la politica de tasa de interés tiene que asociarse a desarrollo
econdmico, estaba anticipandose alo que medio siglo més addlante serian las tesis
keynesianas dela‘monedadirigida” (Restrepo, pag. 3). Pero seriadificil, por decir lo
menos, derivar una teoria econdmicadel Estado liberd y del mang o monetario
congruente con € mismo parad sglo XX, como lo hiciera Keynes, miembro toda su
vidade partido liberd inglés, desde premisas tomistasy de control estrecho de la
sociedad por parte de un Estado rdigioso. Lo que en Ultimaingtancia hizo Caro fue
sentar un consenso de muy largo plazo, en d que aparece como legitimo que la sociedad
Se organice en formamuy centrdizaday que @ gobierno tenga fuerte poder sobre la
emison.

Lavisién socid de Caro se puede gpreciar en lasguiente cita suya: “Hay que darle d
gervo ladignidad del dmaredimida, d pobre € orgullo de sus dotes espirituaes, d
debil lafuerzade lavirtud; y esto slo lardigion puede hacerlo con sus divinas
ensefianzas, ingpirando d pequefio lafilosofiade su condicion y d grande la conciencia
de sus deudas, atodos amor y fe, que establece aquellaarmonia socid cristianaen que
lariqueza justamente se distribuye y |os derechos convenientemente se nivelan” (Caro,
1956, pag. 743). La pobreza permite que existala caridad y ésta, asu vez, digerardla
pobreza, dandole satisfaccion mord d grande. En vez de impuestos, habria limosnas

® Para K eynes lateoria cuantitativa del dinero sélo dejaba de funcionar en momentos de depresion
economica. En condiciones normales la aceptaba plenamente. Era ademéas muy enemigo de la corrupcién
delamoneda o de afirmar que los excesos de emision aceleraban el desarrollo econdmico. (Friedman, 20)
(Keynes, 77-79)



voluntarias. Las limosnas serian administradas obviamente por la lglesia pero también

€l rico podria asignarlas seglin su parecer. La desigualdad seria necesariay permanente,
gpareciendo también como desigualdad frente alaley. Es obvio que ésta es unanocién
gue poco tiene que ver con laigualdad de los seres humanos, que se debe reflgar en la
iguadad de oportunidadesy frente alaley que promulgo d liberdismo en € sglo X1X
y delacua Keynes fuera un importante perpetuador y renovador.®

Lardigion cumple un rol ordenador de primer orden en la sociedad concebida por Caro,
pues somete firmemente a todos los stbditos, que no ciudadanos libres. Caro cita a José
de Maistre, en d sentido de que no es posible un orden politico que no esté basado en la
eclavitud o en lardigion:

El [gobierno] tiene [...] necesidad de valerse como de un ministro
indispensable, o bien de la esclavitud que disminuye e namero de las
voluntades que obran en € Estado, o bien de la fuerza divina que por una
especie de injeto espiritual, neutraliza la natural aspereza de estas
voluntades, y las pone en estados de obrar juntas sin vulnerarse [Caro,
1956, pag. 211] [subrayado en €l original] ’.

Caro defiende un Estado cimentado por lalglesia catdlicay que impone su autoridad
sobre toda la poblacion. Lalibertad de cultos, todo € pensamiento ilustrado, la
raciondidad moderna, € liberadismo, d utilitarismo y & pragmatismo, lascienciasy
en particular las socides son eementos pecaminosos S no confluyen con lardigion.
Todos dlos contribuyen a desorden palitico, d ateismo, ala confusén mentd y ala
anarquia que, segun é, liquidaran seguramente ala sociedad civilizada, entendida ésta
como la organizada moramente por lalglesia catdlica

A pesar de todas edtas evidencias, € partido libera, Lleras Restrepo e Indaecio Liévano
Aguirre més addante borraron los d ementos ideol 6gicos que cimentaron lanacion y
mitificaron d acto fundaciona de la Replblica de Colombia, paradarle € carécter
democrético y moderno que eramuy limitado, como se vera El liberalismo colombiano
tuvo que abandonar buena parte de sus idedes de libertad individua y de gobierno
limitado frente a sus derrotas politicas y militares y aladura posicién conservadora; |0
gue hizo entonces fue adoptar relvindicaciones socides y de los trabajadores que no

eran tan cuestionadas por laideologia caritetiva que envolviala posicion socid delos
conservadores®.

® Caro es definitivamente anticapitalista cuando dice: “El ‘trabajo libre’, que parecia sinénimo de
redencion, desarrollandose en Europa fureadel cristianismo, ha sometido a millares de obreros a una
servidumbre infinitivamente més opresiva que lade los siervos de la gleba; por lo cual las masas
desengafiadas abominan del liberalismo, ansiosas de unalibertad que no podraflorecer por lavenganza
gue se elabora, sino por el triunfo del cristianismo en la concienciade los pueblosy en lasleyes de las
naciones’ (Caro, 1991, pag. 397)

" |saiah Berlin escribié un magistral y aterrador estudio sobre José de Maistre que titul 6 “ José de Maistre
%/ los origenes del fascismo” (Berlin, 103-166)

Laconcepcion de Rafael Uribe Uribe de un liberalismo socialista contiene afinidades que él destaca con
ladoctrinasocia delalglesia, en particular con lafilosofiade laenciclicadel PapalLeon XI1I1. Proponia
tambi én un régimen politico con una camara de representaci én de intereses corporativos que llamé
“Cémaradel Trabajo”, algo que después implementaria Mussolini en Italia. Su socialismo se alimenta
entonces de dos fuentes muy anti-liberales.



Por lo demas, en 1943 se aceptaba i nternacionad mente mucho més que las restricciones
para emitir debian ser abandonadas en tanto se prolongaba la enorme crisis econdmicay
financiera desatada desde 1929, se habia abandonado €l patron oro desde 1930, que era
un ancla disciplinaria sobre la emison monetaria, las emisiones no lograban dcanzar €
pleno empleoy, s acaso, frenaban la deflacion de precios, mientras que los paises se
encerraban en € proteccionismo y los gobiernos acudian a control de precios. Esto fue
més evidente en la Alemanianazi que en cuaquier otro pais con resultados notables. El
corporativismo estaba en auge y en Colombia tomaba fuerza su verson liberd,
keynesiana. En todo caso, d partido liberd terminé avaando la doctrina de la moneda
blanda de Caro y esa concepcion requiere un reexamen.

Lamoneda blanday la moneda sana

Siguiendo su concepcion de gobierno dotado de poderes absolutos, Caro dice: “La
sobreva uacion de la moneda es prerrogativa del soberano, solo que pugna con
preocupaciones arraigadas’. Es claro que lamoneda sobrevauada, resultado de una
emision mayor de la que necesitala economia, cause desazon porque esta destruyendo
el patrimonio liquido de los ciudadanos, preocupados hasta el cogote. Caro seinspiraen
Alfonso d Sabio, dd siglo XIII, quien unificod a Espaiiay parafortaecer los reinos que
concentraron e proceso abusd de la emision de moneda de bgaley. (Dess, pag. 103)

Caro vamas arasy se sustenta en la tradicion romanaen laque € derecho de la
moneda genera unaregdia para d soberano, un sefioregje. Se basatambién en
canonistas de la Edad Media parajudtificar la prerrogativa de monopolizar laemison en
manos del soberano, ungido de poder por Dios. Caro consdera algo que siempre ha
tenido una amplia aceptacion en muchos paises subdesarrollados, a saber que “la
moneda cara es |ujo de pueblosricos, y € pueblo atrasado que, preocupado por ser rico,
Se empefia en competir en fondos pecuniarios con aguellas naciones alas cudes no
puede emular en poblacidn, en organizacion y en industria, presenta claramente

sintomas de que su debilidad fisica se agrava con su debilidad mental” (Caro, 1956, pég.
95).

De cierto modo, se piensa que la moneda blanda congtituye un atgjo haciad desarrollo
econdmico o que puede acderarlo, cuando |os factores que explican la acumulacion de
capita de largo plazo tienen que ver con factoresindituciondesy redes mas
importantes que € de la circulacion monetaria: € ahorro, lainversén, d dima

favorable parala profundizacion de ambos, la legitimidad de |os derechos de propiedad,
unajudiciargpiday €ficiente, laeducacion y disciplina de lafuerza de trabgjo, los bgos
costos de transaccion, la capacidad exportadora, etc. Cuando € exceso monetario
deviene en inflaciones dtas se nubla e clima que hace posible € desarrollo econdmico

y éste aborta. Ha ocurrido lo que se entiende como la corrupcion de la moneda, proceso
mediante € cua se esta despojando ala poblacion de una parte muy importante de su
riqueza. Una de las judtificaciones que hace Caro del régimen de papel moneda es que
grvio paraderrotar alos enemigos del gobierno en 1885: “larevolucion hizo nacer
papel moneda, y € papel monedamatd alarevolucion”. (Caro, 1991, pag. 409)

Hay que hacer resdtar que la doctrina de moneda sana acompafiala“revolucion
gloriosa’ de Oliverio Cromwell con lafundacion ddl Banco de Inglaterra como garante
delos negocios del Estado, en cuya junta directiva éste carece de representacion. Se
trata de un banco privado cuyo interés principa es mantener € vaor de las deudas. Su



judtificacion eslamismapor laque € Parlamento seinsurrecciond contrae soberanoy
lo decapitd: garantizar la existencia de lalibertad, que entre otras cosas significa abolir
el despotismo en € disefio eimposicidn detributosy en particular del impuesto que esta
implicito en lainflacion. Mientras se derroto, por una parte, la capacidad del soberano
de imponer préstamos forzosos que incumplialy contribuciones que lesonaran € capita
de los comerciantes, manufactureros y prestamistas de la época, por otra parte se
garantizo que la moneda fa seada no seria utilizada como impuesto subrepticio
nuevamente. Este fue un compromiso creible que garantizo & desarrollo econémico a
largo plazo de Inglaterra (North, Weinsgat). Algo similar sucedi6 en Holanda, y todo
pais serio tiene una moneda sdlida 0 un compromiso creible de que no hara emisiones
excesivas de dinero, por encima de las necesarias para tener un crecimiento positivo y
un bgjo nive deinflacion.

En Colombia habia una tradicion parlamentarialimitaday € Congresoy lapropia
asamblea congtituyente montada por NUfiez y |os conservadores fue precisamente en
contra de una burguesialiberd, los comerciantes y |os banqueros, aunque hubierauna
pequeia representacion en elas de la oposicion libera més conciliadora. Aunque €
Partido libera no tenia un programa de revolucion democrética, a menaos habian
confiscado los bienes de la Iglesia catdlica, abolido los diezmosy primicias, y le habia
arrebatado a ésta su monopolio sobre € crédito, que mantuvo hasta 1850, haciendo
posible & despegue de la acumulacion de capita financiero que aceitarialainverson
cafeteray todas las ramas de los negocios. Se la habian jugado d librecambio, cuya
suerte corri pardelaalade las exportaciones de tabaco. Lacrissdel tabacoy la
posterior del afil Sgnificd laruinaecondmicay d desgaste politico del modelo liberd y
federd.

Nuriez creiaen 1884 que @ papel moneda era necesariamente desestabilizador de los
precios. “El régimen de la moneda de papel es, como todo € mundo lo sabe, la
oscilacion permanente en los precios, la cua hace imposible todo cdculo preciso en las
operaciones indudtriaes, y es un peligro continuo para toda propiedad circulante. S €
oroy laplata han sido escogidos para la fabricacion de la moneda, ha sdo precisamente
a causa de la estabilidad rlativa de su valor intrinseco. La moneda de pape es€

reverso de esa estabilidad, y solo puede recurrirse a élla en horas de desesperacion para
dar dimento ficticio alas transacciones’ (citado en Torres, pag. 178). A pesar de pensar
de estamanera, en 1886 & Banco Naciona recibe é monopolio de laemision
monetaria, restringiendo considerablemente las avenidas de expansién de labancalibre
privada

S € problemaeraun déficit en cuenta corriente, como |o plantea Juan Camilo Restrepo
como judtificatorio de la politica monetaria de la Regeneracion, entonces € mecanismo
del patron metdico conduciria a una deflacion de precios que a la postre debia corregir
el desequilibrio porgque se encarecian |os productos importados y se abarataban los
nacionales. S @ gobierno no teniapacienciay se queriainggtir en contrarrestar la
sdlida de los metales, se podia también decretar una devaluacion ddl peso, haciéndolo
convertible por unamenor cantidad de plata, de tal modo que se aumentaba laemision
pero d nuevo nive volviaa esar anclado en un compromiso “fuerte’. Sin embargo, €
curso forzoso implicaba la ausencia de toda ancla, pudiéndose prever, como
evidentemente ocurrid, que no habia herramientas ingtitucionales paraimpedir € abuso
de laemision.



La deuda publica en Colombia estaba condtituida por papelitos en manos de
particulares, préstamos que habian sido tomados alafuerza, ya fuera suministros de
guerra, contratos no cancelados o préstamos contra lavida del sujeto y que por 1o
generd no se pagaban, amenos que éste contara con mucha influencia posterior y
pusiera sus papeles a frente de lalarga cola de obligaciones pendientes. Los pagos
incluyeron propiedades eclesiagticas y millones de hectéreas de los baldios que teniad
despoblado pais (Rojas).

Caro aduce que € papel moneda favorecio @ desarrollo econdmico del paisy que, en
particular, facilitd la expansion cafetera. Este fue un debate que revivio Dario
Bustamante, con unatesis smilar, en los afios setenta, con su ensayo “Los efectos
econdmicos dd papd dinero durante la Regeneracion”, apoyado por Migud Urrutiaen
un ensayo sobre ladigtribucion del ingreso en d siglo XIX (Urrutia). Marco Pdacios,

en su trabgjo sobre € café, pone en cuestion las hipotess de |os anteriores, anotando
gue las haciendas cafeteras de la época no estaban basadas sobre € trabagjo asdariado
sino sobre las rentas en trabgo y que elas rechazaron € papel de curso forzoso, detd
modo que éste no les pudo abaratar 1os costos del dinero (Palacios, 1983, pag. 241). S
consideramos, ademés, que € Banco Naciond no les prestaba a los agentes privados,
seriainciertala conexion entre laemision y la cantidad de crédito y, por lo tanto, latasa
de interés no dependeria de la emison monetaria. Lo que parece l6gico es que d crédito
gue fue posible en esos momentos de creciente inflacion fue € contraido en monedas
fuertes, garantizado por |etras de cambio contra bancos extranjeros. Esto destruiria una
de las hipdtess fundamenta es de Bustamante, a saber: que la politicamonetariaflojade
la Regeneracion bgj 6 las tasas de interés redes, algo que también cuestiona d trabgjo de
Adolfo Meisd y Algandro Lopez.

Parece mas proximo ala verdad pensar que la prohibicién alos bancos privados de
emitir sus billetes respaldados por metaes por laley 57 de 1887 debio reducir la
cantidad de crédito disponible en una economia precapitdistay ciertamente € negocio
bancario se concentrd de 42 bancos en 1880 a 14 en 1900. Decir que estos bancos
condtituian una estructura monopolista de laindustria, como lo denunciara Caro, es una
afirmacion contraevidente. Se podria concluir que € mayor desarrollo econémico fue
posible mientras la emision no fue excesivay su compromiso de mantenerla controlada
fuera creible. Pero como no lo fue, las rachas inflacionarias de 1885-1893, y
especidmente ladel 1899-1902, destruyeron buena parte del capita liquido y de los

negocios de la época.

El Banco Naciona, fundado en enero de 1881, tuvo que cerrar sus puertas
definitivamente en 1893 porque no tenia autocontroles creibles, no era un apoyo de un
sstema bancario privado, Sno, por € contrario, una fuerte competenciaparael mismoy
justamente abusd de su compromiso de no emitir por encima de los $12'000.000, que
erad presupuesto de la nacion en esa época. El hecho de que uno de los ddlitos
asociados con lalibertad de imprentaincluyera e hablar ma de lamoneday del Banco
Naciona es una evidenciamés de que los limites d poder del gobierno de emitir en
exceso eran muy precarios (Echeverri Sergio, 2001).

Lainflacion llevd aladevauacion e hizo dificil que los colombianosy € gobierno
pudieran pagar sus pagarés en € exterior estipulados en monedas ancladasen € oro. La
fdta de seriedad financiera del gobierno impidié que € pais congguiera préstamos
externos. Colombia sdlo consigue créditos externos después de fundado € Banco de la



Republica en 1923, con todas |as caracterigticas de banco central, con una junta
directiva con participacion minoritariadel gobierno o seabgjo @ compromiso, ahora si
creible, de que no se emitiria abusivamente afavor del mismo.

L os desastres del Banco Nacional

El Banco Naciona surgié como una herramienta fiscal que requerian los gobiernos de la
Regeneracion parafinanciar sus actividades y particularmente sus guerras. Caro lo
consideraria un bastion para doblegar alas “clases monopolistas’ que hubieran
permitido una profundizacion del liberalismo politico en @ pais. No fue, en todo caso,
€l resultado de una evolucion natural de un sSistema bancario que requiere € soporte del
Estado en momentos de criss, un banco de bancos que responda por laliquidez del
sgemay que sea prestamigta de Ultimainstanciay un regulador cuidadoso de la
liquidez de la economia (Meisd, 1990). Esto cuestiona en especia laafirmacion de
Juan Camilo Restrepo Restrepo de que la Regeneracion seinvento € keynesianismo
cincuenta afios antes de que se publicara La teoria general de Keynes, que es una
resfirmacion del papel dd banco central en garantizar laliquidez, lasolvenciade los
bancos privados, |os equilibrios macroecondmicos y la prosperidad.

El Banco Naciona comenzo aoperar como |o hacia e resto de bancos privados,
emitiendo contra reservas en metdico. Era un banco que le prestaba solo a gobierno, a
tasas de interés parecidas a las de mercado, por lo cud incluso obtuvo utilidades, que

no concedia crédito alos particulares, aunque legd mente podia hacerlo (Romero, pag.
31). Sin embargo, en 1886 se decretd que no responderia con oro 'y plata por € vaor de
los billetes (Meisdl, Lopez, pag. 68) El recurso a pape moneda de curso forzoso pone
de manifiesto la reducida credibilidad fiscd ddl gobierno que, por lo tanto, debia

imponer alafuerzad uso de una moneda sin ninglin vaor intrinseco y que podia
multiplicar a voluntad. Simultaneamente les prohibid alos bancos privados su libre
emision de hilletes, respa dada seriamente con metal. Miguel Samper se quga
abundantemente del despotismo que envuelve € recurso fisca basado en laemision
excesva € Tesoro exige pagos en moneda metdica pero d mismo acude asus

papelitos para hacer sus pagos. Estos hilletes se deprecian rdpidamente y 1os deudores
aprovechan pararobarles buena parte de |o prestado a sus acreedores. Los precios yano
indican abundancias o carestias relativas de |os bienes Sino la sobreoferta del papel
moneda

Para que este tipo de papel moneda funcionara adecuadamente, debia forjarse una
ingtitucion bg o unas reglas de juego edtrictas que controlara efectivamente la
posibilidad de que & gobierno excedieralas necesdades delacirculaciony se
favoreciera con esos excesos parafinanciar sus gastos. Sin embargo, € Banco Naciond
fue concebido con una junta directiva de cinco miembros con la presencia de uno solo
por d sector privado, aporte de capital que nunca fue suscrito (Hernandez, pég. 25).

Lasfdlasinditucionales de todo d mode o regenerador dieron lugar alas llamadas
emisiones dandestinas y a un proceso inflacionario que se aceleraba paulatina pero
gdopantemente. En su Informe a Congreso de 1898 Caro admite que & Banco
Naciona “era un ensayo que no correspondia a su objeto, por fdta dd factor
indispensable del capita privado y del interés de lamisma indole que debe vigilar su
mango” (Caro, 1991, 409), cuando tenia sometido autoritariamente a ese interés
privado. Caro fustiga alos que causaron la hiperinflacion desde la Tesoreriade la



Nacion en 1902, cuando € banco publico tuvo que ser clausurado por las mismas
razones mucho antes, cuando € era vicepresidente de la nacion: “Ellos fundaron la
litografia nacional como ingtitucion permanente, establecieron la produccion continua
de papel moneda, en forma rudimentaria expuesta a fasificaciones; y atd punto llegé
vértigo que se gpoderd del gobierno emisor, que llegd a decirse que convenian nuevas'y
nuevas emisiones parallevar € descrédito del papel monedaa extremo y poder
recogerlo luego avil precio. Las consecuencias de este abuso incdlificable etan ala
vigd' (Caro, 1956, pag. x).

Pero ¢qué se podia esperar s laley dela nacion habia concedido € monopolio de
emison a Estado, éste no tenia que responder por su vaor intrinseco y eraforzoso
aceptarlo, S eraincluso crimind criticarlo, mientras que sobre € gobierno no habia
ninguin control politico por parte de poderes independientes ni de intereses privados que
abusara de ta monopolio? Solo en 1894 Caro comienza a reconocer que € monopolio
delaemisién parad Estado es un peligro parad publico... que a Banco Naciond le
fdtaba originAmente “ € interés privado que por ingpiracion propia corrige latentacion
delaprodigdidad y € favoritismo”; y agrega que “un banco netamente oficid ofrece
inconvenientes papables’. Asi mismo, hace averiguaciones en Londres para ver €

costo de laamortizacion de los billetes S seretornad respado en metdlico de la
moneda. Pero ya eratarde y no selogré un consenso politico, en € cud, obviamente,
debian participar los comerciantes y banqueros liberales de laépoca, paracrear un
nuevo banco centra que tuvo que esperar hasta 1923 para establecerse, con € arbitrge
de un economista norteamericano.

En € escrito de 1902, Caro repudialallamada“libre estipulacion”, lo que hoy en diase
entenderia como una dolarizacion limitada, que permitiala circulacion de monedas de
oroy platade otros paisesy del ddlar en d pais. Segin Caro, “dlasgnificala
repudiacion lega del papel moneda, o mgior dicho, de la moneda naciond, tan maa
COMo Se quiera, pero Unico numerario que hoy tenemos por obra de aquellas leyes de
gue antes se ha hecho mérito y de la sancidn de la costumbre’ (Caro, 1956, pag. 152).
El problemaeras las leyes reconocian laredidad causada por 10s excesos de emision, o
seala pérdidatotal dela confianza de los agentes en € peso colombiano de papd, o s
se abrazaba ala moneda que nadie queriay e ordenaba a la fuerza pablica detener d
gue transara en otra moneda ditinta, de lacua su autoridad emisora (Inglaterra,
Estados Unidos, Francia) era conocida precisamente por no abusar de ella. Habia
también que frenar toda nueva emision y recoger todos los billetes ma impresosy
cambiarlos por nueves, hasta hacer coincidir las necesidades del comercio con una
oferta limitada de numerario. Eso se fue haciendo paulatinamente después de la guerra
delos Mil Dias, mediante laley 33 de 1903, que establecié como unidad monetaria el
peso oro, ala que fue tendiendo la moneda de papel, en la medida en que se recogian los
excesos de circulante (Avdla, pags. 22y 34).

El debate con Miguel Samper

Migue Samper sostuvo primordidmente la posicion en favor de labancalibre sin
ningunainjerencia dd gobierno. Esta fue unamoddidad de desarrollo no muy frecuente
en & mundo, pero dio buenos resultados donde se probo; puede hablarse de Escocia o
de los Estados Unidos, hasta 1914 que tuvieron una proliferacion de bancos que emitian
sus propios hilletes contra depdsitos en metales preciosos que |os respaldaran



(Echeverri, pag. 307). De hecho, d desarrollo financiero de Colombiaentre 1870y
1886 asumio estaformay fue relativamente exitoso.

Paraldamente a esta posicion, Samper pensaba que erameor que € gobierno impusiera
tributos alafuerzay que no contaracon € poder de emitir dinero falseado: “El
emprégtito forzoso tiene la ventgja de que en é se gpreciala cantidad que se exige; en
raros casos se pide a prestador todo lo que tiene, de modo que cas puede contar con 1o
gue le queda; se guardan consderaciones alaviuda, d huéfano, a enfermo; y a pobre
s0lo se le mandatomar € fusl, jmas no que reciba, en cambio de su jorna, moneda
fasal” (Samper, 1994, pag. 47).

Sin embargo, después Samper expresa que se sente discriminado en lamedidaen que
gobierno selecciona alos que tienen mediosy logra arrebatarle la parte liquida de su
riqueza en forma arbitraria, en tanto la emisién excesiva es un impuesto que recae sobre
todos | os agentes que participan en € mercado y es, por |o tanto, menosinjusto. El
gobierno tomaalafuerzae dinero del ciudadano pero reconoce por medio de un papel
de deuda publica que le retornara @ capitd d afectado. En “ Circulacion monetaria’
(Samper, 1994, pég. 14) Samper dice: “Laventga de esta forma de emprétito [papel
moneda] consiste en que € se extiende atodas las clases socides, y evitalas vegaciones
persondes|...] pero es acompafiadade unainjugticiay un peligro”. ES una depredacion
de toda la sociedad mercantilizada.

Caro afirma, por su parte, que € papel moneda representa un interés solidario, naciond
y socid, por encima de los intereses de |os que estan sufriendo la pérdida de su poder
real de compra. (Caro, 1956, pag. 17) No aparece la posibilidad tan real de que €
encargado de proteger esos intereses esté abusando del publico.

La posicidn sguiente de Samper es aceptar  monopolio de emision de papel moneda
por un banco publico centrd, pero que sea convertible en metal cuando € portador lo
solicite, 1o que atarialaemision ala produccidn naciond de oroy platay alaobtencidn
de excedentes en & comercio exterior ddl pais, quitandole @ poder de emitir
discrecionamente d gobierno. Ante esto Caro le recuerda en @ debate su primera
posicidn de rechazo radicd a papd dinero 'y alaexistenciadel Banco Naciond, pero no
responde d problema de la desconfianza que generad gobierno d obligar d curso desu
dinero.

Samper habla de la“competenciadesigua” queimpuso d Banco Naciond contralos
bancos privados, que llevo alaliquidacion de muchos de dlosy que judtificabala
trampita del papel moneda emitido primero con base en un compromiso’, que fue
incumplido en muchas ocasiones y dejo de ser creible. Uno de los grandes costos
adicionales dd papd dinero fue @ de frenar € desarrollo dd sstema de crédito. Samper
anota que “en un pais en querige € pape-moneda, |as operaciones de crédito se hacen
imposibles 0 excesivamente pdigrosas’ (Samper, 1997, p&g. 382). Es bagtante dificil,
entonces, aceptar la hipotesis de Bustamante de que |a sobreabundancia de pape bgo
lastasas deinterésy de esta manera se financio € desarrollo cafetero. Por € contrario,
las estadisticas sobre cartera de |os bancos Bogotay Colombia recopiladas por Romero
muestran una disminucién en términos pesos oro bastante acentuada, que en d caso del

9 Esos $12millones del dogma monetario de la época pudieron alcanzar 4 0 5% del PIB que no es una

figuralejana ala base monetaria con que funcionan las economias modernas.
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Bogota es de mas del 70% (Romero, 1994, pag. 292). Sobre esta base estadisticay de su
andiss del crédito concedido a particulares, la misma autora sentenciara “No hubo
entonces efectos de fomento crediticio del Banco Naciond sobre la actividad econdmica
del comercio loca” (Romero, 1991, pag. 31). Las estadisticas sobre tasas de interés
investigadas por la misma autora tampoco corroboran que | as tasas reales se hayan
reducido durante e periddo en cuestion (Romero, 1994, pég. 297)

Lo que Samper estaba proponiendo, mal éficamente segiin Caro, era concentrar los
medios financieros en manos de unos pocos. “Mas tarde — agrega Caro- se entregara €
Banco a una compafiia poderosa particular, para que no haya banco gobernante ni
Gobierno banquero. El Banco Naciond, después de hacer 1o que le conviene, se
convertira en Banco particular privilegiado y asi morira por degeneracion”; laideaera
pues “auxiliar d Banco Naciona y emanciparlo luego” (Caro, 1956, pag. 28). Caro
juega alas palabras con su regeneracion contra “ degeneracion”, la segunda asociadaa
un proceso capitalista de descomposicion morad. Es claro que Caro esmalicioso y
rehusa concederle larazdn a Samper, quien Ssempre queria 1o mismo: gue un gobierno
dictatoriad no tuvieraa sualcance € poder de corromper lamoneda, a costa del
patrimonio de la sociedad. Eraobvio también que una“ compafia poderosa particular”
podria tener més interés en una moneda sana que un gobierno despdtico y que los
intereses socides 0 € interés publico estarian mejor defendidos por este tipo de arreglo
privado o semipublico que cuando fueran las desesperadas necesidades del gobierno las
gue determinaran los montos de la emis6n monetaria.

Caro afirmaque “d billete dd Banco Naciond era, como td hbillete, un papel
convertible por metdico; pero luego se transformd en papel moneda, convertible por €
pago de impuestos publicas, como los green backs de Estados Unidos’, que tuvieron
también problemas inflacionarios pero mucho menos agudos que |os nuestros. Como ya
sevio, & Banco Naciond se comporté como emisor de un billete convertible en
metdico entre 1880 y 1886, y mientras eso ocurrio no podia hacerlo por encimadel
multiplicador de los depdsitos de que dispusiera. Sin embargo, en ese afio se pasaala
inconvertibilidad y mas adelante a ser reconocido como moneda legd y corriente.

Como lo observa Avella, “d curso forzoso es un arbitrio a que se resgnan los
gobiernos en situaciones de excepcion y mediante d cud relevan temporalmenteaun
banco dd compromiso de cambiar por lamoneda lega |os billetes que se le entreguen”
(Avela, pag. 13) (d subrayado es nuestro). El problemade fondo ddl Banco Naciond,
entonces, fue que entré, como todo & gobierno, en condicidn de emergencia durante
buena parte del gobierno de la Regeneracion, en la que se suspendiad gercicio dela
Condtitucion y de las leyes que |o regulaban en especid.

L os antioquefios rechazan vehementemente a Banco Naciona porque su economia
prospera con base en la circulacidn de oro que fluye crecientemente de sus minas
industridizadas y saben del peligro inflacionario que encierra un banco mangado por
un gobierno centra que no responde ante nadie. ESto es particularmente evidente en un
escrito de Rafagl Uribe Uribe:

Porque el Estado remplazé la moneda metélica, de estimacién y curso
libres, por el papel moneda, de estimacion y curso forzosos; porque lo ha
emitido sin regla ni medida; porque repetidas veces ha quebrantado la fe
publica con respecto a ese papel, 0 sea a la cantidad existentey a las



promesas de cambio o0 valorizacion; y aungue en virtud de ese atropello de
la libertad econdémica suministro €l instrumento del agio, trastorné las
nociones de valor, desquicio las bases de la propiedad y del trabajo,

alterd la medida de los cambios y fundd |os elementos del desastre,
sonsacando los capitales del empleo Util y reproductivo de las industrias,
para lanzarlos en € juego de bolsa 'y en la usura... [Uribe Uribe, pag. 110]

En fin, Migud Samper teniaunavisén liberd, guiada por los hechosy no por las
presunciones maliciosas, la que fue evolucinando de labancalibre alapublica, en la
medida en que aceptaba a gunas de |as bondades de un banco de emisidn publico, pero
sempre tratando de que tanto  poder politico del gobierno como d poder de emisidn
de su banco estuvieron limitados por |as ingtituciones democréticas adecuadas 0 sea
bago € principio de gobierno limitado. Sin embargo, este principio que erad garante de
la moneda sana fue olvidado por € liberdismo durante d sglo XX.

El crédito gratuito

El ensayo de Caro titulado € “Crédito gratuito” es una gpologia de la caridad catdlica
gue “debierd’ estar presente en los negocios. Esd crédito entre personas que setienen
mucha confianza, familiaresy amigos, y que llevan latasade interésacero. S hay
inflacion, € deudor se ganala pérdidade ingreso real del acreedor. Y claro que no
existe € concepto de costo de oportunidad: & que hubiera prestado su dinero en una
operacion impersond y hubierarecibido latasa de interés de ese mercado impersond,
tan odiado por los pios, catdlicosy socidistas.

“Laemisidn de papel es un recurso especidismo, gratuito”, repite Caro. (Caro, 1956,
pag. 59). Sera gratuito en tanto se emita para cobijar las necesidades de laeconomiay
un crecimiento no inflacionario de lamisma. Apenas se emitaen exceso y se deprecied
sSgno monetario, laemision se convierte en un impuesto que pagan los usuarios de la
moneda. La posicion filosdficade Caro es que detrés de los fendmenos redes estala
presenciainmanente de Dios que explicala existencia de dones especiades. hay
amuerzos gratis, lamultiplicacion de los pecesy de los panes. En @ extremo, o Unico
que requeririaun pais para desarrollar su riqueza seria una prensa paraimprimir
muchismo papel dinero.

Aniba Gaindo, extrafiamente no citado por Caro, porque era una de las figuras més
destacadas en economia que posey0 € pais durante e siglo XIX, eradelaopinion
contraria

Auméntese la masa de |0s signos representativos y no se habra agregado
una sola particula a larigueza del pais; se habra elevado solamente €
precio nominal de los productos; pero latasa deinterés no variara,
porque la masa relativa de los valores reales, es decir, de los instrumentos
de trabajo, permanecera la misma en presencia de las mismas necesidades
[Gdlindo, pag. 39]

Como se ve, Gdindo creia firmemente en lateoria cuantitetiva dd dinero que David
Hume habia postulado desde 1752. Caro, Sih embargo, creia en que los agentes no iban
a percibir la corrupcion de la moneday obedecerian la aparente sefid de mayor
demanday producirian més. Es asi como puede afirmar: “El papel moneda
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inconvertible es recurso gratuito o beneficio neto parad que lo emite’ (Caro, 1956, pag.
63) Sin embargo, |os agentes no son tontos todo d tiempo. El que utilizad billete pero

no puede cambiar sus precios o jornaes o modificar los préstamos concedidos en

moneda que se envilecid durante @ transcurso de lavida dd crédito Sente duramente

gue esta siendo depredado. Caro desconoce de esta manera |l os derechos de propiedad de
todos |os que intercambian utilizando € signo monetario, turbalos contratos de deuda, a
lavez que arrebata parte de los ingresos redes de toda la poblacion sin consultarla.

Cuando se le pide que se le dé curso legdl alalibre estipulacion, a monedas acufiadas
en otros paises, pues hay escasez de circulante en Antioquiay Cauca, Caro dice que eso
amenaza d pape fiduciario y ala soberania monetaria. Parece ser que hay inflaciony
estén demandando que se reconozca, de tal modo que € papel moneda se deprecie
frentealaplatay € oro. A los deudores se les exige pagar a sus acreedores la

desval orizacion de la moneda que ha ocurrido en € periodo de ladeuday, debido ala
incertidumbre sobre € vaor de lamoneda, se pardizad crédito.

Pero Caro insiste en que @ que no quiera aceptar € papel moneda deberd atenerse alas
consecuencias. “ Conservando @ Estado € privilegio de emision, como habrade
conservarlo mientras la direccion de |os negocios publicos obedezca d interés socid y
no a de las clases monopolistas’ (Caro, 1956, pag. 98) El interés socid equivde a
imponer un tributo sin consultar alos que lo pagan y ainvertirlo en derrotar asu
oposicion palitica. Aqui hay un tinte anticapitdista que es una constante en €
pensamiento de Caro y que vuelve a desconocer derechos de propiedad arbitrariamente
con acusaciones poco fundamentadas. Esto no quiere decir que Caro tenga una posicion
socidista, como parece deducirse de lo que dice Inddecio Liévano Aguirre. (Liévano,
341)

El monopolio estatal de la emision se estaba generdizando en la Europa continenta a
mediados dd sglo XI1X, liderado por Inglaterra, ain muy imbuidadel libre hacer que
aceptaba la necesidad y |as ventgjas derivadas de la emison en manos del Estado, como
banco que respondiera por laliquidez dd sstemafinanciero y pudiera emitir en casos
de crigs. La conveniencia se derivaba de mantener discrecionamente una emision
prudente, tanto para conjurar una fuerte escasez de circulante como para evitar un
exceso de éste, con lo cual se podria contrarrestar una fuga de metal propiciada por un
exceso de importaciones o inducir més exportaciones propiciando una sdida de meta
dd pais. El poder de emitir en manos de un Estado balanceado por poderes
contrgpuestos y que tenia una gran autonomia frente alos digtintos intereses particulares
eraimportante para que no abusara del mismo. Aqui seimponia con mayor facilided
interés publico. No eratanto que se necesitara que @ banco centrd fuera explicitamente
independiente del gobierno, sino que éste fuera limitado por |os otros poderes del
Estado, por laoposicion y por laopinidn pablicanaciond e internaciond, en € caso de
Inglaterra, para cumplir con d compromiso de la estabilidad de |os precios (Bagehot,
pag. 181).

Pero laarquitectura de laingtitucion monetaria colombiana presentaba fisuras

profundas. Aunque se explicitabaen laley y en € reglamento dd Banco Naciond que

el ministro del Tesoro no formaba parte de su junta de emision, hubo abusos de
autoridad, como los cometidos araiz de la guerra de 1885 que no se conocieron bien o
en tres ocasiones por Carlos Martinez Silva, secretario de Hacienda en 1889, parallevar
acabo emisiones cdlandestinas y que culminaron con & escandalo destapado por aguien
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del propio gobierno y laclausura definitiva del banco en 1893 (Hernandez, pag. 36). Sin
embargo, |os billetes que se emitieron de ahi en adelante, incluyendo los litografiados
para pagar laguerrade los Mil Dias, estaban todavia respaldados por € Banco
Naciond.

En 1894 Caro comenta un proyecto de ley elaborado por € senador Francisco Groot
paraenfrentar problemas familiares como “e dto precio que hoy tienen los giros d
exterior, 0 sealamoneda de oro con relacion a papel [devaluacion del peso de papd ],
pero combinada con una aparente escasez de numerario y con tasas de interés de 3%
mensud”. Dice entonces que € problema no tiene que ver con la oferta de papel dinero
sino con la confiarza ddl publico en la politica monetaria del gobierno, en o cud tiene
todalarazon. Al respecto observa: “Lasmple sospecha de emisiones ilegales primero,
desgraciadamente convertida después en certidumbre, ha sido la Unica causa, muy justa
desde luego, de la notable depreciacion que ha sufrido € papel de dos afios a esta parte’.
Pero si habia otra causa mayor de lo sucedido, que eralaincapacidad de las
ingtituciones poaliticas autoritarias que surgieron de la Congtitucion de 1886 para
garantizar un compromiso como € pretendido por Rafael NUfiez.

Lo que hay que hacer, para Caro, es “cerrar enérgicamente las puertas atoda emision
posterior. Lasoladeclaratoriadel gobiernoy del congreso en este sentido seria
suficiente para levantar notablemente y de una manera progresivaen € curso de dos
ahos, d vaor de nuestramoneda’ (Caro, 1956, pag. 105), dice en forma por demas pia
y optimista. Parecia que habia un déficit comercid apreciable, € premio que se pagaba
sobre e papd por € oro erade 175%, y elo habia succionado € circulante metdico que
exigiahaciad exterior, lo que unido ala desconfianza frente d papel moneda daba

lugar ala escasez de dinero metdlico.

Existe un déficit fiscal cuantioso, y @ proyecto de Groot pretende introducir nuevos
impuestos para recoger € exceso de papel dinero, alo que se opone Caro: “[Groot]
desea que se le disminuyan las entradas d gobierno, lo que equivae a condenarlo a
muerte por inanicion, y a mismo tiempo quiere gravar alos pueblos con nuevas carges,
paralibrarlos del papel”, o sea comprar oro pararetirar papel excesivo de la circulacion.
Lo que antes |e parecia gratis a Caro resultaba ahora bastante costoso: |a depredacion de
parte importante de los ingresos de toda |a poblacidn, la desconfianza de los hombres de
negocios por |os excesos monetarios, la devauacion, lafugade metd, € rechazo d

papd moneda, d dza de lastasas de interés que incorporan lainflacion multiplicado,
porgue no se puede medir ni gproximadamente en esa época, y € déficit fiscd que no
puede ser refinanciado con emisiones adicionaes. Pero hay unainsstencia fuerte por
parte de Caro en que @ Estado puede fortalecerse sin recurrir alos excedentes de la
sociedad, bastando con € impuesto inflacionario y € arancel externo, que fue otra de las
innovaciones que trgo la Regeneracion contrad liberdismo y su politicade

librecambio.

Dice Caro: “El concepto de empréstito y deuda publica, esencia mente perturbador, es
rémora funesta para la regulacion dd sstema’. H papel monedano es, segin €, un
pasivo dd Banco Naciona para con € publico —algo que es asi considerado en la
contabilidad bésica de todo |os bancos centrales modernos—, sino que congtituye una
mina que hace posible € gasto publico pletdrico sin recurrir ni aimpuestos ni a
préstamas, voluntarios o involuntarios.



En términos econdmicos modernos, e gobierno puede recurrir ala deuda publica para
que € déficit del gobierno sea financiado en formano inflacionaria: hay un ahorro
equivaente en la economia privada para financiar d fatante plblico. Por 1o demés, €
gasto publico asi financiado con tasas de interés de mercado adquiere su verdadera
fisonomia de que es costoso y de que es la misma sociedad la que tiene que pagarlo por
medio de impuestos. Por € contrario, € financiamiento gratuito se convierte en un
incentivo para expandir explosivamente € gasto publico. Unaemison que financiad
déficit pablico sin una contraccion o ahorro privados compensatorios expande
rapidamente la demanda efectivay eventud mente sobrepasa d nive de producto,
elevando todos |os precios. Esto claramente sucedio en esta fase histéricay de manera
creciente hasta culminar en lo que podriamos llamar una hiperinflacion paralos
patrones colombianos en 1901 y 1902.

Laapreciacion de Caro es que lamoneda blanda ha propiciado una prosperidad solida.
“En los sais afios de uso de ese instrumento de cambio la actividad indudtrid ha
cobrado sorprendente vuelo. Nuevas y productivas empresas han creado fuentes de
prosperidad. Se ha acometido la seria explotacion de minas cuyariquezano era
ignorada. Se han abierto a cultivo bosques primitivos, y en proporcion tal, que grandes
extensiones de las cordilleras, ayer no més sin explorar, son hoy asiento de activos
trabajos agricolas. La exportacidn ha crecido y crece cadadia, y € progresivo aumento
de la renta de aduanas demuestra a un mismo tiempo & aumento de lariqueza generd,
de que es exponente d mayor consumo, Y lamas ventgjosa situacion del comercio”
(Caro, 1956, pag. 76).

No dudaen otorgarle € crédito de los buenos resultados ala Regeneracion: “No seria
aventurado afirmar que alaaccion combinada de las indtituciones paliticas, que nos

han dado paz y seguridad, y de laingtitucion econdmicadel papel moneda, que con elas
ha coincidido, debe € pais haber entrado en era de bienestar y engrandecimiento”

(Caro, 1956, pag. 77).

El estudio de Meisd y Ldpez muestra que la expanson cafetera del decenio find del
sglo X1X fue mas resultado de los dtos precios internacionaes del grano que dela
politica monetaria laxa que gjecutd d Banco Naciond, y que, S aago contribuyo €
exceso de gasto naciona fue a una revaluacion primero y después a una devauacion, o
sea alainestabilidad tipica de precios, incluida latasa de cambios, que surge de
politicas erréticas y cadticas. Este s un consenso que recoge José Antonio Ocampo
cuando escribe: “Laintroduccidn del papel moneda tuvo un efecto limitador sobre €
auge cafetero de los decenios de los ochentay noventa. También [...] quelos slariosy
los precios oro estaban fuertemente determinados por factores redes (ciclo externo) en
lugar de acontecimientos monetarios’ (Ocampo, 1994, pég. 27).

Caro s qugade que los beneficiarios de la moneda blanda sean desagradecidos y que
tiendan incluso a ser subversivos. “ A que |os contribuyentes no gprecien ni agradezcan
larebgaimplicitadeimpuestos. A que los exportadores|...] no aprecien ni agradezcan
tampoco € virtua fomento que ala produccion ofrece lacirculacion de papd [...] que
no se gprecie por @ publico la necesidad de aumentar |os sueldos medianos y pequefios,
puramente dimenticios, y se sga clamando contra todos los sueldos como enormesy
aun se propongan rebgjas [...] aextraviar laopinion, aimpedir laregulacion dd sstema,
acrear una amaosfera de desconfianza, a sembrar gérmenes revolucionarios’. Unavez
perdidala credibilidad en la politica monetariadel gobierno regenerador, los agentes
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clamarian por laestabilidad y por € cumplimiento de un compromiso serio del gobierno
de no propiciar lainflacidn, o que no hacia sno aumentar lairacundia de Caro.

Entre 1885 y 1890 laiinflacion de los costos de producir café fue de 47%, 1o que daba
un promedio de 9% anua. Parad periodo 1890-1895 los costos seincrementaron
100%, lo que ya arrojaba inflaciones promedio de 20% anual. Pero entre 1897 y 1900
los costos aumentaron en espird, y en 1901 lainflacion adcanzo € 400% (Meisd,

Lépez, pag. 77).
Tributosy Estado

Lafilosofiadelos liberdes eralaimponer un tributo Unico y directo, proporciona ala
riqueza dd individuo (Ldopez H., p&g. 6) Sin embargo, Sempre fue dificil establecer €
mecanismo de declarar |os ba ances privados anud mente frente d Estado, verificarlosy
controlarlos con jugticia. No exitia un catastro y comenzo a elaborarse solamente en los
estados soberanos més ricos, como Cundinamarca que lo decret6 en 1856 y fue
culminado en 1867. El impuesto predid erasdlo dd 2 por mil y en muchas locdidades
controladas por los propietarios de tierras se e udiay se recargaba contra los
propietarios més débiles y carentes de representacion politica (Dess, pag. 77).
Posteriormente & centralismo arrasa con lainiciativa de los estados y no es hasta 1936
gue se reintroduce & impuesto alarentay laobligacion ciudadana de hacer su
declaracion de renta. Los estados federaes basaron una parte de sus finanzas en tributos
alapropiedad urbanay rura, reduciendo € arancel externo en aras ddl librecambio, sin
recurrir d impuesto inflacionario, a impedir otorgarle a Estado € monopolio dela
emision. Seguin Ocampo, las finanzas durante la fase federdista fueron mucho mas

sanas 'y las rentas de los estados aumentaron mas que en la era en que seimpuso €
centralismo (Ocampo, 1984, pag. 241). Entre 1851 y 1869 |os presupuestos de renta de
|os estados soberanos sumados pasaron de $817 miles a $1,9 millones, aumento de 2,4
veces, mientras que @ presupuesto de gastos nacionales paso de $800 mil a $2 millones,
multiplicandose por 2,5 veces. Entre otros, € gasto en educacion paso de $34,7 milesa
$168,4 miles, un aumento de 4,7 veces (Lopez L. F., pag. 206).

En 1895 Caro enfrentala crisis fisca imponiendo un tributo a las exportaciones de café
y aumentando |os precios ded monopolio delasd y dd tabaco. La Unicaavenida del
pais con & mercado mundia y que garantizaria su desarrollo econdmico en € siglo XX
pretendia ser trabada por Caro con impuestos. El arancel mas dto castigaba alos
comerciantes liberales en su mayoria, pero @ impuesto a café lastimaba los intereses de
los conservadores cultivadores de Cundinamarcay alos de Antioquia, que terminaron
retirdndose de la codlicion dd gobierno. Lo que hay hacer que resdtar es que no hubo
una negociacion con los afectados. De todas maneras fue € principio dd fin delafase
de los gobiernos manipulados por Caro y se comenzaron a gestar unas alianzas méas
congtructivas que culminaron en € Ilamado “ Republicanismo” y que fueron las que
sacaron a Colombiade conflicto interno, introdujeron lamoderacion y propiciaron un
desarrollo econdmico muy intenso de ahi en addante.

El financiamiento de la guerrade los Mil Dias se hizo cas exclusvamente con emisSon
primaria, porque & gobierno no pudo recurrir amas impuestos ni d crédito externo, que
tenia cerrado por incumplimiento, ni d crédito interno, porque habia empleado formas
involuntarias para extraerlo y habia sido nuevamente incumplido con sus compromisos,
y tampoco alos impuestos, porque € Congreso dgj6 de colaborarley echd para atrés,

16



17

entre otros, € impuesto a café en 1898. Roberto Junguito trae a cuento, en contraste, €
financiamiento de la guerra civil norteamericana, que se hizo en dos terceras partes con
la colocacion de bonos del gobierno através de laampliared bancaria que existiaen los
Estados Unidos en 1865 y € resto con aumentos de los impuestos alas ventas y en
mucho menor medida con laemision, detd formaque € impacto inflacionario fue
mucho menos fuerte en este caso (Junguito).

Losimpuestos d café terminaron ala postre sendo cedidos por € Estado d gremio
productor, que los administré para financiar los excedentes del grano, afavor de su
desarrollo y del de sus regiones, Sin pasar por € Congreso, que supuestamente
representaal pueblo 'y debe ser d recinto de negociacion de los impuestosy de su gasto.
Sobre d tributo alasd, Miguel Samper anota que no eradd todo justo que sus
consumidores de Cundinamarcay Boyacé pagaran por la construccion de un camino de
ruedas entre Cai y Buenaventura (Samper, 1970, pag. 198), con lo que se planteala
necesidad de que los contribuyentes tengan influencia sobre la manera como se gastan
susimpuestos y especificando quién se beneficia con € gasto pablico. El impuesto alas
ventas, lama recordada a cabala de la Colonia, no volvié a ser utilizada durante € siglo
XIX y solamente en la década de los ochenta ddl siglo XX fue introducido como
impuesto d vaor agregado que recae, igua que € arancel, sobre |os consumos.

En d esquemafederd y liberd, € ciudadano esta cerca de la autoridad paralacua
tributay puede influirla con rdacion alamagnitud y  destino de losimpuestos. Este es
el sentido de un principio bésico de lademocracialibera que nunca se pudo desarrollar
en d paisy que gpenas esta ingnuado en la descentraizacion politica de la década de
los noventadd siglo XX y que reza“latributacion implica representacion”. El
centralismo de Caro conducia, asi mismo, aque € gasto publico pudieratomar la
direccion de la suprema voluntad encarnada en € Estado, |egitimado divinamente, y que
el ciudadano 'y d contribuyente debian aceptar ciegamente.

Laorientacion federal estaria mas cercana ala blsqueda de un gobierno legitimo,
terreno y fuerte que negocia democréticamente los excedentes sociales, no sdlo
permitiendo sino gpoyando € desarrollo de la acumulacion de capitd privada, educando
atodalapoblacion y congtruyendo lainfraestructura que requiere € desarrollo
econémico. John Hobson ha escrito sobre los estados que recurrian alosimpuestos ala
propiedad antes que a arancel, y pone como gemplo alnglaterra, mientras que
Alemania o Estados Unidos, éste Ultimo con un gobierno federa menos gpoyado por los
ciudadanos que los gobiernos locaes, tuvieron que recurrir d arancel parafortalecerse.
Sobre esta percepcidn se podria agregar ladel recurso a impuesto inflacionario, que
igualmente fue desechada en Inglaterra antes que en otros reinos que encontraron en la
falsficacion de sus monedas recursos tributarios importantes, imperceptibles primero
parae publico y luego generadores de inflacion.

Sin embargo, puede que esté exagerando sobre @ caso colombiano y que deba pensar en
otra hipétesis. que en verdad pudo haber un consenso bipartidistaen torno ala
exigencia de muy escasos excedentes econdmicos que € Estado no disputaria ni
negociaria en forma transparente. Se tendria que vivir entonces con un gobierno débil,

de tamafio alin menor que € del Estado libera que exigtiaen Inglaterra, sinimportar S

la orientacion erafederalistao centraista. La vision torcida sobre la riqueza que tenian
Caro y sus seguidores pudo haber contribuido a que no se pudiera discutir abiertamente
sobre los ingresos de cada cud y 10 que debia gportar parala comunidad. La picardia
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haria que |os contribuyentes evadieran los impuestos pero que los beneficiarios del
gasto publico demandaran mucho més de éste.

Colombia fue uno de |os pocos paises |atinoamericanos en que |os conservadores
surgieron triunfantes en las guerras civiles que los asolaron. El triunfo delos liberdes

en los demés paises dio lugar no tanto a unos gobiernos limitados y democréticossino d
caos poalitico que fue zanjado por regimenes caudillescos que desmontaron las
ingtituciones republicanas y favorecieron dictatoridmente d capitdismoy alas
inversiones extranjeras. Pero una vez superada esta fase, tales paises contaron con unas
mejores bases doctrinarias que permitieron mayores libertades civiles, la separacion de
Iglesiay Estado se consolidd y los poderes locales contaron con un mayor desarrollo
politico y econémico que & observado en Colombia durante € siglo XX.

Lafilosofiafiscal que expresa Caro eslade un Estado central que se apoya
precisamente en € arancel alas importaciones, incluso en impuestos alas

exportaciones, que son la Unica avenida de expansion de la economianaciond, y en €
impuesto inflacionario; no quiere oir hablar, en todo caso, de otros impuestos mas
progresivosy sustanciaes. El arancd y € impuesto inflacionario gparecen como
gratuitos, pues no recaen sobre |os productores locaes, pero ambos son indudablemente
costosos en cuanto alos precios de las mercancias importadas y en todos |0s precios en
el caso de lainflacion que arrebata, cadticamente a veces, una parte de las rentas e
ingresos fijos de la poblacion. Ambos aparecen como escondidos, més lainflacidon que

el arancel. Hay otro costo sumergido ddl arancel: e contrabando, pues la renta que toma
la nacion también puede sugtraerla e que la burle con un descuento que beneficie
también a consumidor.

El arancd facilitalainverson en industrias locaes, pues propicia que obtengan una
rentabilidad extraordinaria, pero a mismo tiempo introduce incentivos perversos contra
el desarrollo de la productividad, exactamente por restringir lacompetenciay proveer
unarenta que surge de lapoliticay no de la administracion de la empresa. Por otra
parte, se retarda la introduccion de reglas de juego de igualdad ciudadana e incentivos
gue permitan que € mérito dd individuo sea un ingrediente importante en la obtencién
de premios o riqueza. Seimpone, por € contrario, la disputa por privilegios,
monopolios, aranceles con nombre propio, créditos subsidiados, etc., que
frecuentemente van afamiliares y amigos de |os que ocupan |os centros del poder
politico. Se generaran de esta manera atmosferas conflictivas para obtener favoresy no
cooperdtivas para aumentar las ganancias de la especidizacion dd trabgo y de lamayor
productividad.

Lafalaprotuberante del programa federa fue debilitar demasiado € centro politico
mediante la disperson de recursos militares y tributarios en cada uno de los once
estados soberanos. En mi libro Economia y nacion planteaba unainterpretacion
marxista: se trataba de un proceso de enfeudamiento porque cada unidad podia
establecer aduanas contralas demasy tenian g ércitos propios, 1o que condujo a
frecuentes escaramuzas entre estados y a guerras civiles més extendidas (Kadmanovitz,
pag. 221). Nufiez y Caro actuaron en un sentido centrifugo, en formalganamente
smilar alas monarquias absol utas en Europa, que concentraron y centralizaron e poder
durante lossiglos XVII 'y XVIII, o d proceso prusano de unificacion demanaen €
mismo sglo X1X, que construyeron grandes espacios de libre circulacion de personas,
bienesy activos financieros, sentando |as bases para verdaderos mercados nacionales.



Desde € punto de vistade la palitica, € proyecto de la Regeneracion fortalecio €
estado centra y monopolizd por un tiempo los medios de violencia que estaban
repartidos en los estados soberanos. El Banco Naciona fue parte de esa edtrategia,
darle un poder de financiamiento de |os excesos de gasto que implicaron las guerras
civilesy que se convirtieron en un demento clave que garantizé d triunfo delos
regeneradores.

En cuanto a condiciones para entrar ala modernidad, Caro sent6 las bases de un sstema
politico unitario que pudo prosperar después. Laideadel Banco Naciona eramés
modernay apropiada que las propuestas por los liberdes, pero le fdtaba no tanto la
esencid independencialegd, sno la estructura de un Estado baanceado que limitara d
poder centrd, parano abusar de su emision y un enfogque més cooperativo con la banca
privada. No hay que olvidar que los bancos centrales modernos surgieron en tiempos de
crisis econdmicas como garantes del sstemade pagosy de gpoyo a un sstema
financiero més seguro.

Con relacion alos impuestos, € proyecto regenerador fue regresivo e impediria
desarrollar un Egtado fuerte, més | egitimo, més eficiente y dotado de una amplia
capacidad para congtruir lainfraestructurafisicay de educacidn que requeria el
desarrollo econdmico ddl pais. Seriaun Estado maneado por una burocracia poco
educada, ma paga cuando se e pagabay con muchos incentivos para ser corrupta
Sobre todo, era un sistema desp6tico en donde |os impuestos eran evadidos y los que se
recaudaban eran ma asignados, despilfarrados o robados.

En este sentido, los liberdes tenian una vison mas progresista: desarrollar un Sstema
politico federd y tributario que acercarad contribuyente d palitico, con dgo que decir
tanto sobre su cuantia como sobre € destino que podia tener, pues @ sufragio era
universa y aplicado alos niveles locaes, estatales y nacionales. Se preocuparon
también por que latributacidn fuera progresivay no afectara negetivamente alos que
menos tenian, como lo defiende en varias ocasones Rafael Uribe Uribe. Lapocavison
delos liberdes se concentrd en concebir no tanto un gobierno limitado en su sentido de
queimpidierad despotismo, Sino en abogar por un Estado demasiado pequerio, incapaz
de garantizar € imperio delaley y d orden y de condruir lainfraestructura fisica que
aceitara d desarrollo econdmico. La Consgtitucion de 1886 introdujo €l ecciones
indirectas, requisitos de dfabetismo y propiedad para votar mientras que €
fortalecimiento dd gecutivo hizo raquiticalavida politica de las locdidades. Sin una
céuladementd de eeccidny accion politica paralos ciudadanos, seriamuy dificil en
el tiempo un desarrollo democrético del paisy un Estado que respondiera
eficientemente frente alas necesidades de sus ciudadanos.

Finalmente la centrdizacion generd un mercado interior y cierto orden politico que
respetd también |os derechos de propiedad de |os comerciantes y banqueros, mantuvo
un nivel minimo de tributacion indirectay degjo de perseguir ala opogcion. En

particular & gobierno republicano de Carlos E. Restrepo de 1910 o los gobiernos
conservadores que le siguieron ya poseidos de un espiritu pragmético y comprometidos
aimpulsar € desarrollo econdmico del pais. (Posada, 253) La Constitucion se consolido
después de que se le limaran sus mayores asperezas en varias reformas congtitucionaes,
se permitierala presencia de laoposicion en d Congreso y se nombraran algunos de sus



20

miembros en d gabinete. Culminadala guerra de los Mil Dias, Colombia entrd, por fin,
en una senda de desarrollo econdmico cas ininterrumpida durante todo € siglo XX.

Sectores revisonistas del partido liberal han recreado a un Nufiez democrético cuyo
gobierno, supuestamente, le dio a crédito una funcidn socid, con lo cud logré
desbancar una pequefia oligarquia comercia y de “usureros’ que se fortaeciacon la
moneda metdica, de libre estipulacion (Liévano, pag. 341). Sin embargo, seria
gpresurado afirmar que @ crédito inflacionario para financiar cualquier gasto arbitrario
dd gobierno, incluso la guerracivil, ssamuy socid. No es un gran logro histérico haber
reprimido & surgimiento de una burguesialiberal que se daba dificilmente en los
negocios de comercio exterior, trangporte, mineria, caféy banca durante e siglo XI1X,
sobre todo teniendo en cuenta que se logrd debilitar hasta lafecha d ideario libera dela
democracia representativa. Lo que se hace d revindicar d Nufiez diado d partido
catolico es dgjar pasar por dto d tipo de pensamiento escolastico y muy poco
democrético que estaba en la esencia de las indtituciones colombianas y que haciad
exterior mostraba una fachada republicana. Se trata de una situacién que confunde la
naturaeza de tales ingtituciones que no son ni liberales ni mucho menos tienen estirpe
cavinigani son tampoco muy inclinadas a gercer funciones sociaes.

El germen de la democracia surgié en Occidente precisamente cuando burguesesy
comerciantes pudieron negociar en un parlamento sus intereses con € soberano, con
base en d principio de laiguddad (North, Weinsgat). Eso hizo necesario liquidar o
debilitar las monarquias'y reemplazar  derecho divino por la soberania popular para
legitimar € nuevo régimen. Este fue d paso fundamental que le dio d Estado las
funciones de proteger tanto a todos sus ciudadanos sin distingos como a sus
propiedades. Pocos e ementos de este proceso se avizoran en la Colombia de fines dd
siglo X1X; mas bien lo que se colige es d retroceso en laformacion y consolidacion de
una burguesia liberd, € afianzamiento de ladesguadad y € remplantamiento del
derecho divino que hace posible la centralizacion adudida, 0 sea un proceso muy
conservador y autoritario de modernizacion.

El centraismo le restd legitimidad alatributacion, en la medidaen que dgabad
contribuyente de las decisiones de cudnto debia pagar y cdmo se gastaban esos fondos
publicos. Los encargados de gastar no tenian controles sobre la posibilidad de que
hicieran tratos corruptos. Los impuestos indirectosy € inflacionario sumieron d
ciudadano en la més profunda inconsciencia sobre quién pagaba por € Estado, que no
erael que mas podia hacerlo. Losimpuestos indirectos sirvieron para financiar
tortuosamente lainfraestructurafiscay de servicios, de educacion y de salud, pero
también la corrupcion de los politicos y, en consecuencia, 1os ciudadanos adoptaron
conductas evasivas de todos |0s impuestos. Es en tales circunstancias en que laemision,
sempre laemison, gparece tan aractiva
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