A. Antecedentes

Desde hace afios existia preocupacion
por la efectividad de la ley 26 de 1959
para encauzar recursos hacia el sector
agropecario. Se consideraba que habia
apreciable desviacion de dichos recursos,
que el sistema por ella establecido no
permitia una adecuada programacion de
la produccion agropecuaria, y que los
plazos de los préstamos eran insuficien-
tes para ciertas actividades, especial-
mente pecuarias y cultivos de tardio
rendimiento. Estas deficiencias contras-
taban con el buen funcionamiento del
Fondo Financiero Agrario, creado por la
Resolucion 23 de 11 de mayo de 1966
de la Junta Monetaria.

Surgi6 entonces la idea de transformar
el sistema de la ley 26 por un mecanismo
analogo al del Fondo Financiero Agrario.

La ley 26 se basaba en la obligacion
impuesta a las entidades bancarias de
destinar no menos del 15% de sus deposi-
tos en cuenta corriente a operaciones ca-
lificadas como de fomento agropecuario;
este porcentaje se aumento, de hecho,
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por resoluciones de la Junta Directiva del
Banco de la Republica y de la Junta
Monetaria, que elevaron la cartera refe-
rida de fomento de las instituciones
bancarias, uno de cuyos principales
componentes eran los préstamos de ley
26.

La ley sefialo tasas de interés de sub-
sidio y plazos maximos para los créditos
de fomento agropecuario, superiores a
los autorizados para préstamos ordina-
rios. Es importante observar, sin embar-
go, que los bancos preferfan no utilizar
los plazos maximos, debido a las bajas
tasas de rendimiento y a la menor rota-
cion de la cartera. Los préstamos de ley
26 eran redescontables dentro delos
cupos ordinarios de los bancos.

El Fondo Financiero Agrario se basa-
ba en una mecanica distinta. La Junta
Monetaria exigio a los bancos suscribir
bonos de fomento agrario del Banco de
la Republica, a corto plazo, y con inte-
reses del 8% anual, y los estimulo para
efectuar dicha suscripcion, como susti-
tuto del encaje. Con los recursos asf
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captados se constituyo el Fondo y en él
se redescontaban préstamos para cultivos
de corto rendimiento, especialmente de
alimentos y de algodon. Semestralmente
se elaboraban los programas del Fondo,
en funcion de los productos que desca-
ban estimularse; el area de los mismos;
los costos de produccion; los recursos
propios que debian vincular los agricul-
tores, los que debian aportar los bancos
y los que correspondian al Banco de la
Republica, teniendo en cuenta que el
redescuento ascendia al 65% del valor de
las respectivas obligaciones. La tasa de
interés para los usuarios se senal6 en 13%
anual, y la de redescuento en tres puntos
menos.

Merced al margen de redescuento y a
la tasa inferior del mismo, resultaba un
interés efectivo para los bancos del orden
de 18.6% anual, suficientemente atracti-
vo para promover los préstamos en refe-
rencia. Esta tasa, superior a la de opera-
ciones ordinarias (14%), se justificaba
por el mayor riesgo, los menores deposi-
tos en cuenta corriente de los agriculto-
res y los bajos volimenes de operaciones
de cambio exterior que ellos realizan. A
través del mayor interés se procuro6, en
sintesis, colocar a los agricultores en un
mismo pie de igualdad con otros sectores
de la economia, desde el punto de vista
de acceso al crédito bancario.

Desde 1968 se inicio6 la preparacion de
un proyecto que transformara la ley 26
en un sistema analogo al del Fondo Fi-
nanciero Agrario, pero de mayor ampli-
tud, abarcando también préstamos a
mediano vy largo plazo, cultivos de me-
diano y tardio rendimiento, labores pe-
cuarias y otras de caracter agrario. Con
base en.los proyectos mencionados y en
los estudios que les sirvieron de base, el
Gobierno Nacional prepar6 y presento6 a
las Camaras Legislativas, en junio de
1972, un proyecto que se transformo en
la ley 5a. de 1973, reglamentada por el
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decreto 1562 de 1973 y por las resolu-
ciones 53 y 54 del mismo afo, origina-
rias de la Junta Monetaria. La ley cubre,
ademas, otros aspectos de fomento vy
politica agraria. En suma, la ley 5a.
transformo el sistema de la ley 26 de
1959 en un Fondo Finaciero Agropecua-
rio y dispuso que de ¢l formarfa parte el
antiguo Fondo Financiero Agrario.

B. Comentarios sobre el Fondo Finan-
ciero Agropecuario

Conforme al articulo 5o. de la ley que
se comenta, las instituciones bancarias
deben suscribir titulos de fomento agro-
pecuario, expedidos por el Banco de la
Republica, hasta concurrencia de un
porcentaje de sus colocaciones que pue-
de oscilar entre el 15% vy el 25%, segun
los reglamentos que se expidan. El ar-
ticulo 4o. de la Resolucion 54 de 1953
de la Junta Monetaria, senalo dicho por-
centaje en 15%, pero excluyo de la inver-
sion a la Caja de Crédito Agrario, al
Banco Ganadero, al Banco Central Hipo-
tecario y al Banco Cafetero, en razon de
los fines especificos que estas entidades
deben cumplir, y conforme a lo previsto
en la propia ley. Los titulos son docu-
mentos de crédito representativos de
papeles de deuda puablica en poder del
Banco de la Republica, tienen un plazo
maximo de amortizacion de un afo y
devengan intereses de 8% anual. No
obstante el plazo de un afio, el Ban-
co de la Republica puede re-comprar
los titulos antes de su vencimiento, cuan-
do la respectiva institucion bancaria
demuestre tener exceso de ellos, sobre el
15% de sus colocaciones.

Trimestralmente se constatara el cum-
plimiento de este porcentaje y se reajus-
taria el monto de las inversiones en ti'tu-
los, cuando fuere el caso.

Con el producto de la colocacion de
los titulos se constituye el Fondo Finan-
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ciero Agrario, que es administrado por el
Banco de Republica. Ademas, el Gobier-
no puede disponer que hagan aportes a ¢l
las entidades descentralizadas del sector
agropecuario, y esta facultado para con-
tratar préslamos internos y externos con
destino al mismo. Finalmente el articulo
70. de la ley bHa. orden6 que la Junta
Monetaria fijara un cupo adicional de
redescuento en el Banco de la Republica,
para las operaciones de crédito del Fon-
do Financiero Agropecu#rio. No se es-
capan los peligros inflacionarios que esta
norma puede traer. En cuanto los recur-
sos del Fondo provengan de colocacion
de los titulos o de operaciones de crédito
externo e interno con particulares, el
Fondo no causara emisiones; pero si dara
lugar a ellas en caso de que la Junta Mo-
netaria establezca un cupo adicional de
crédito en el Banco de la Republica.

Teniendo en cuenta que en 30 de sep-
tiembre el nivel de colocaciones de las
entidades era aproximadamente de
$28.177 millones, el monto maximo de
los recursos del Fondo Financiero Agro-
pecuario, provenientes de la colocacion
de titulos del Banco de la Republica, as-
cenderia a $4.227 millones. A esta cifra
debe agregarse la de $520 millones, apro-
ximadamente, a que ascendian los bonos
del antiguo Fondo Financiero Agrario
que se incorporo al Agropecuario. Las
dos cantidades darfan un total maximo
de recursos del Fondo, por tftulos y bo-
nos, del orden de $4.747 millones. En el
corto plazo, no es previsible que se logre
esta suma, teniendo en cuenta que la
suscripcion de titulos se hara en la me-
dida en la cual se venzan operaciones
vigentes de ley 26 o se conviertan en
créditos del Fondo Financiero Agrope-
cuario (Ley ba., Art. 24, Decreto 1562,
Art. 43).

Dentro del Fondo Financiero Agrope-
cuario podran redescontarse préstamos
para numerosas actividades de fomento
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agropecuario, que sc¢ detallan en el Art.
lo. de la Resolucion 54 de 1978 de la
Junta Monetaria, el cual indica, ademas,
su plazo, tasa de interés anual, tasa de
redescuento, margen de redescuento y
periodo de gracia.

En torno a la Resolucion 54, y en
particular a las tasas y margenes senala-
dos en su articulo lo., caben las siguien-
tes observaciones, basadas en el estudio
sobre las tasas de interés en Colombia,

elaborado por FEDESARROLLO.

El articulo distingue 26 grupos distin-
tos de actividades de fomento agropecua-
rio. Este crecido numero ilustra el crite-
rio casuitico con el cual se ha actuado en
materia de tasas de interés en Colombia,
y contribuye a la variedad y dispersion
de las mismas.

Dispone ademas la resolucion 54, que
las tasas de interés en ella senialadas ‘‘se
entienden sin perjuicio de la tasa adicional
equivalente al 1% anual sobre préstamos
destinados al sector agropecario moder-
no, que segun lo dispuesto en el articulo
57 del Decreto 1562 de 1973 deben
cobrar los bancos con destino al Fondo
de Asistencia Técnica para los pequenos
agricultores y ganaderos” (Articulo 20.).

Asimismo, establece la citada resolu-
cion que los intereses ‘“no podran co-
brarse  anticipadamente por periodos
superiores a tres meses’’ y que ‘‘cuando
se trate de créditos con perfodo de gra-
cia, los intereses se cobraran por trimes-
tres vencidos y seran refinanciados por
las entidades de crédito, hasta en un 75
por ciento” (Articulo 57).

Para las operaciones del Fondo hay
seis niveles de tasas de interés que oscilan
entre 10% y 15% anual, siendo las mas
frecuentes 11% y 12%. Si se tiene en
cuenta la inflacion, la mayor parte de
estas tasas son; en términos reales, nega-
tivas o muy proximas a cero; y la mas
elevada solo alcanza a 3.4%. Esta situa-



116

cion sera mas aguda en 1973, pues en
este ano se espera un ritmo de inflacion
muy superior al tradicional. Entre las ta-
sas mencionadas y el nivel de equilibrio
de la tasa de interés, estimado para las
condiciones actuales, en 23%, y entre
ellas y el rendimiento real del capital que
puede estimarse en 11% anual, media
gran distancia; se trata, pues, de tasas de
subsidio que siguen la orientacion de las
consagradas en la ley 26 de 1959.

El efecto del subsidio de la tasa de
interés sobre el desarrollo del sector
agropecuario no ha sido objeto de estu-
dio sistematico, sino que se ha tomado co-
‘moaxioma. Es menester emprender unana
lisis mas detallado, pues tasas altamente
subsidiadas, como han sido las de créditos
agropecuarios, pueden traer consecuencias
Inconvenientes. la primera es una pre-
sion inmoderada sobre la demanda por
crédito, que puede traducirse en expa-
sion excesiva del circulante. La segunda
es una distorsion en la asignacion de los
recursos de crédito subsidiado, a los cua-
les tendran mayor acceso las gentes con
ingreso y patrimonio mas elevados,
quienes son por lo general, mejores clien-
tes de los bancos. En tercer lugar, pue-
den desviarse recursos de crédito agro-
pecuario hacia otras actividades donde se
colocan con tasas mayores de interés,
generandose una utilidad de caracter es-
peculativo. Aunque la vigilancia de la
inversion del crédito puede evitar en
parte esta desviacion, no la elimina, ya
que los créditos subsidiados liberan otras
disponibilidades del beneficiario para
emplearlas en propositos diferentes. Esta
circunstancia puede también descapita-
lizar el campo, haciendo menos atractivo
destinar ahorros o reinvertir utilidades
en la respectiva explotacion, ante la faci-
lidad de obtener crédito barato para ella.

Los peligros anotados se reducen den-
tro del nuevo sistema de Fondo Finan-
ciero Agropecuario, a través del cual puede
ejercerse cierto grado de vigilancia sobre el
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destino de los créditos, su necesidad y las
demas disponibilidades del beneficiario.
Ademas de que obliga a éste a cumplir
ciertos requisitos técnicos que incremen-
ten la productividad.

Sin embargo, lo que cuenta funda-
mentalmente® para el agricultor son pre-
cios remunerativos para sus productos y
disponibilidad de crédito, mas que una
tasa de interés de subsidio, cuyo efecto
sobre la estructura de costos de las ex-
plotaciones agricolas es limitado.

El limitado rendimiento de los présta-
mos de fomento agropecuario los harfa
poco atractivos para los bancos, a lo cual
contribuye  también el nivel general-
mente bajo de los depositos en cuenta
corriente de los agricultores, y el escaso
numero de operaciones de cambio exte-
rior que realizan. Este obstaculo se elimi-
na a través de los redescuentos estable-
cidos en el Banco de la Republica para
las operaciones que realicen las entidades
bancarias con recursos del Fondo Finan-
ciero Agropecuario. Los margenes e in-
tereses de redescuento producen un
mayor rendimiento efectivo para los
bancos, en el caso que de algunos présta-
mos resulten tasas efectivas de interés del
23% al 29%, las cuales son ciertamente
atractivas, y hacen previsible un activo
funcionamiento del Fondo (cuadro
XII.1).

Por lo demas, el redescuento se hara,
teoricamente, con recursos no inflacio-
narios, provenientes de las suscripcion
por parte de los bancos de 15% de sus
colocaciones en bonos del Fondo (Ley
5a. de 1973, Art. 5o. y decreto 1562 de
1973). En la practica, puede ocurrir que
el nivel potencialmente elevado de las
solicitudes de crédito de fomento-agro-
pecuario, dado su bajo costo sumado al
atractivo para los bancos en otorgarlos,
por su alto rendimiento para éstos, ex-
ceda las disponibilidades del Fondo. En
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CUADRO XII — 1

FONDO FINANCIERO AGROPECUARIO, TASAS EFECTIVAS DE RENDIMIENTO
PARA LOS BANCOS!

Actividades financiables

Tasa efectiva de rendimiento (%)

Para siembras de ajonjoli algodon, arroz, caraota, cebada, frijol, maiz, mani,

papa, sorgo, trigo y hortalizas S 23.0
Para sostenimiento y mejoramiento de cafia para pancla y sostenimiento de

cacao 23.1
Para tecnificacion y renovacion de cafia para panela 23.8
Para siembra de pina y platano, renovacion y tecnificacion de banano y cafia de

azicar y para financiacion de plantas extractoras de accite de palma africana 24.0
Para mejora de vivienda campesina 24.3
Para adecuacion de tierras, comprendido el desmonte, prenivelacion y drenaje

auxiliar 24.3
Para sicmbra de cana de azucar e instalaciones para beneficio del tabaco 24.5
Para sicmbra de especies moderables 25.4
Para ganaderia de leche 29.0

Fuente: Hernando Gomez y Fernando Pardo, Las tasas de interés en Colombia, FEDESARROLLO,

1973;
Calculo segin la formula te = tn — tr Mr, donde:
100 — Mr
te = tasa cfectiva de rendimiento (% anual)
tn = tasa nominal
tr = tasa de redescuento

Mr = margen de redescuento

tal caso, existe el peligro de emisiones
del Banco de la Republica, pues no sera
facil elevar el porcentaje de bonos del
Fondo que los bancos deban suscribir,
pues su rendimiento es de 8% anual so-
lamente, segiin ya se indic6. Este peligro
surge precisamente del subsidio implicito
en las tasas de interés de fomento agro-
pecuario y de la necesidad de compen
sarlo a través del redescuento. Obsérvese,
ademas, que los bancos que no partici-
pen en las operaciones del Fondo no se
beneficiaran de su alto rendimiento y si
tendran, por el contrario, que suscribir
bonos de baja rentabilidad.

Con posterioridad a la Resolucion 54,
la Junta Monetaria expidio la No. 66 de

31 de octubre, que autorizé redescuen-
tos en el Fondo Financiero Agropecuario
para varias operaciones relacionadas con
la produccion de café, segan puede
apreciarse en el cuadro XII.2.

Es importante observar que los prés-
tamos para siembra, resiembra, renova-
cion y tecnificacion de cultivos, y para
construcciones y plantas de beneficio,
equipos y obras complementarias de ca-
racter permanente, daran un rendimiento
efectivo a los bancos de 26% anual, supe-
rior al que pueden obtener de la mayoria
de los créditos que otorguen para otras
actividades de fomento agropecuario.
Esta circunstancia puede encauzar am-
plios recursos financieros hacia la siem-
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CUADRO XII — 2

FONDO FINANCIERO AGROPECUARIO. FINANCIAMIENTO DEL SECTOR CAFETERO

Actividades financiables Plazo Tasa de Tasa de Margen de Periodo de
(anos) interes redesct. redesct. gracia
(% anual) (% anual) (%) (afios)
a) Para podas, raleos, limpias,
descumbras, abonamiento
y recoleccion de cosechas 2 14 12 82 1
b) Para siembra, resiembra,
renovacion y tecnificacion
de cultivos 5 14 10 75 2
c) Para construcciones y plan-
tas de beneficio, equipo y
obras complementarias de
caracter permanente 8 14 10 75 3

Fuente: Resolucion nimero 66 de 1973. Articulo 20.

bra de nuevos cafetales, lo cual no re-
sulta congruente con la situacion de
superproduccion mundial del grano, que
hace aconsejable una politica de deses-
timulo a nuevas siembras de café. En el
mediano plazo, es previsible que el au-
mento de la produccion cafetera frente a
una demanda mundial bastante inelasti-
ca, traiga consigo baja de los precios in-
ternacionales y necesidades crecientes de
retencion de excedentes no exportados,
con la consecuente presion sobre la de-
manda de crédito interno, de caracter
inflacionario, por parte de la Federacion
de Cafeteros en el Banco de la Rept-
blica.

Tienen acceso a redescuentos en el
Fondo Financiero Agropecuario la Caja
de Crédito Agrario, el Banco Ganadero,
el Banco Cafetero, los fondos ganaderos,
las cooperativas de produccion agrope-
cuaria, las otras instituciones bancarias o
financieras que tengan por objeto prin-

cipal el “fomento agropecuario™ vy los
bancos comerciales. Asi pues, los re-
descuentos del fondo estan abiertos a la
totalidad de las instituciones bancarias.
En el proyecto original se limitaban los
redescuentos a instituciones de fomento
agropecuario. La extension a todas las
entidades bancarias parece aconsejable.
Se logra asf irrigar los recursos del Fondo
a través del conjunto del sistema banca-
rio y se aprovecha el conocimiento que
los bancos tienen de su clientela.

Naturalmente, los beneficios del
Fondo Financiero Agropecuario depen-
deran en buena parte, de que el crédito

1 ) - . e i T2 .
Articulo 17. Se definen como instituciones finan-

cieras que tienen por objeto principal el fomento
agropecuario, aquéllas organizadas dentro del ré-
gimen previsto en el Decreto 2369 de 1960 que
demuestren estar destinando por lo menos el 70%
del total de sus colocaciones, segin lo dispuesto
en esta resolucion, al fomento agropecuario. (Junta
Monetaria, Resolucion 53 de 1973) (Ley 5a., Art.
10, ord. lo.).





