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de James Harvey Rogers

La absorcion del crédito bancario™

En la severa depresién presente ha sido aclarado, como
nnnca se habia hecho, el fenémeno de la expansion y con-
traccién del crédito. Kl propésito de este articulo es analizar
algunos aspectos de estog procesos, con referencia particular
al sistema bancario Americano. En este sentido —entre otras
conclusiones— daremos una respuesta parcial a la importan-
te cuestién de por qué la tasa del redescuento del banco
aentral, generalmente tan efectiva durante la expansion del
erédito, parece tener escasa influencia durante la contraec-
eién.

Un banco en los EE. UU. expande su crédito primera-
mente sobre la base de sus reservas de balance. Si éstas
han sobrepasado las sumas exigidas por la ley y el buen jui-
¢io, pronto estari listo el exceso para ser prestado o inver-
tido. Por el contrario un -déficit en tales ‘reservas, que
generalmente se cubre de inmediato pidiendo prestado a uno
de los bancos de la Reserva Federal, pronto lleva a una con-
traceién de los préstamos y de las inversiones. El endeuda-
riento continuo de un banco miembro de_la Reserva Federal
con uno de éstos, no solamente es mal mirado por las auto-
ridades bancarias centrales sino que también los depositan-
tes lo consideran un indicio de debilidad. De ahi que en un
periodo como el presente, sea tan grande la fuerza hacia la
contraceidn, ’ .

Ademés de la contraccién del erédito, un banco acumula
existencias de caja y reservas de balance por tres medios
principales: a) Por la contribucién de los accionistas y la
acumulacién de ganancias; b) Por los adelantos de un banco

(1) Traducido de Economéirica, Vol. 1, Ne¢ 1, enero de 1933,
por J. J. G.
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de la Reserva Federal o de un corresponsal, o por la compra
de “Fondos Federales’’; ¢) Por ¢l recibo de depoésitos.

El primero de estos medios es, naturalmente, el prinei-
pal en los momentos de organizacién de un banco. Después
las gananeias se van acumulando y las contribuciones de los
accionistas son raras.

Después que el banco ha llegado a ser una unidad ope-
vante completa, solamente los otros dos medios son aptos
para proveer una alternativa préctica de la contraceidn del
erédito. En los malos periodos no solamente desaparecen las
ganancias sino gue a menudo se tornan en pérdidas, produ-
ciendo un drenaje en vez de una acumulacién. Ademis se
acentlan los efectos de estas pérdidas por la tendencia a
mantener dividendos no ganados. Por otra parte, la contri-
bueidn de los accionistas rara vez se aplica hasta que la crisis
se torne muy aguda. De ahi que los dos medios més nor-
males de acumulacion sean considerados mas detalladamente.

En general, puede decirse que un banco es préspero en
la medida que recibe depodsitos y lo contrario en la medida
que los pierde. Toda inerementacidén de esta energia vital
de las actividades bancarias es buen negocio y toda reduc-
cién es el peor de los malos negocios. Para el banquero nada
cs més satisfactorio ni alentador que la acumulacién de de-
poésitos y nada més depresivo que su desaparicidén.

En contraste, un adelanto de un banco de la Reserva
Federal o de un corresponsal se mira como un recurso acei-
dental. En principio es una deuda contraida porque la acu-
mulacién de depdsitos (el prineipal negoeio del banco) es
insuficiente, al menos temporariamente, para encontrar otras
obligaciones. Mantener tal deuda por tiempo considerable
es admitir que se ha sobreextendido el crédito. Ademés los
bancos de la Reserva Federal, lo mismo que los correspon-
sales, insisten en que tales adelantos sean de la mayor liqui-
dez y de vencimiento breve. Las renovaciones, especialmente
si se repiten, son mal miradas. Por eso es facil ver con qué
mala gana un banco en posicién débil se confia a semejante
medio,

Cuando en vez de mirar a un banco aislado, se observa
el sistema bancario en su conjunto, aparecen varias fuentes
de nuevos depdsitos: 1) Aumento del dinero en circulacidn;
2) importaciones de oro; 3) aumento de la circulacién pen-
diente de la tesoreria; 4) expansién del crédito de la Reser-
va Federal. '
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El siguiente anilisis de estas fuentes de la accién de los
bancos amplificarj el que el Prof. C. A. Phillips ha hecho en
su pequefio y sumamente alentador estudio sobre ‘‘Bank
Credit”’, publicado hace més de una década™. El anilisis
serd dividido en A, B; I, II. A, significa que no se incor-
pora ni sale dinero de la circulaciéon. B, significa que entra
dinero a la cireulacién en cantidades ‘‘normales’ en caso
de expansién del erédito y que sale en cantidades ““norma-
les’” en caso de contracci6n.

(Por cantidades ‘‘normales’ se entiende las que se re-
guieren para que M DM’ permanezecan constantes, siendo M
igual al promedio del dinero en circulacién durante el perio-
do considerado, y M’ igual al promedio de los depdésitos
banearios sujetos a movilizacién por cheque durante el perio-
do considerado). :

I significa que la nueva reserva que llega al banco A
e3 recibida en forma de depdésitos. v

IIsignifica que la nueva reserva es recibida de otra
manera que como depésito.

EXPANSION DEL CREDITO BANCARIO
CASO A,

El banco A recibe como depésito $ 1 de nueva reserva.
8i no se estd incorporando dinero a la cireulaciéon la expan-
sién x;® de los préstamos del banco A serd como sigue:

. Sea r igual al porcentaje o razén de las reservas del
banco A,

Sea d igual depésito derivativo®), razén de log présta-
mos del banco A.

Sea ¢ igual a la corriente de dinero desde el banco A a
los otros como un resultado de la expansién de los présta-
mo Xj.

(1) C. A. Phillips, Bank Credit, New York: The Mac Millan
Company, 1919.

(2) Expansiéon de los préstamos x, se usa para designar la
expansion de los préstamos y de las inversiones.

(3) Por depésito derivativo se entiende el que deriva de un
préstamo o inversién del banco, © hecho para hacer frente al ven-
cimiento del préstamo. d varia de banco a banco pero el promedio,
€n log EE. UU es probablemente de 10 a 20 %.
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Entonces:
== 11 —rdx;

también :
e= (1—d) x;
de donde |
l—d)x=1—r—rdx;
A—d+rd)yxy=1—7r
1—r
X =
1 —d-4+zrd
Sir=10%yd=2 %
x, = $ 1,097.

En otros términos la expansién de los préstamos del
banco A es aproximadamente 1,1 veces la nueva reserva en
dinero recibida como depoésito.

CASO A,

El banco A recibe $ 1 de nueva reserva de oira manera
que como un depésito, tal como por ejemplo: un adelanto del
Banco Central. Si no fluye dinsro a la circulacién la ex-
pansién de los préstamos del bance A seri como sigue:

e ==1—7rdxy
¢ = (1 — d) X3
(1—d) x4 =1—rdx,
A—d4rd)x;=1
1
T 1—d-rd

Bir=10 % y d = 20 %, la expansién de los prés-
tamos del banco A es aproximadamente 1,22 veces el nuevo
encaje recibido.

La expansiéon de los depésitos del banco A en cada.
uno de estos dos casos es la siguiente:

1—r)d 1

1—d-rd 1—d+rd

X1

A, xd=1+

gue es la misma que la expansién de los préstamos en el

caso A

. d
Ay zd=—
1—d+rd
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Debe notarse que los computos anteriores de X1 y xd se
aplican solamente después de haber tenido lugar los ajustes
apropiados.

Para el sistema bancario en conjunto las expansiones de
los préstamos y de los depésitos son deducidas de las expan-
siones de los bancos del sistema. Cuando el banco A expan-
de sus préstamos, pierde en encaje (1—d) veces esta ex-
pansién. El encaje perdido va, sin embargo, a los otros ban-
cos como depdsito y en ellos llega a ser la base de mis leja-
nas expansiones de los préstamos. A su turno éstas producen
salidas de dinero para otros bancos y asi continfa la expan-
sion. .

Pueden sumarse estas expansiones como sigue:

CASQ Al
x j — (1—4d) 1—r) 1—r
T 1 —d4rd 1—d+rd  1—d4rd
S (1—d2(@—r)? 1—r (1—d)n—t (1 —r)n—t
T l—d4rd)? 1—d4rd' "' Q—d4ra)t
1—r L= 1—r (1__(1—d) 1—1)
1—d+rd 1—d+rd 1—d+rd
d1—d)2 (1—r)2 (1—d)»1(1—r)n—t
(1—d 4 rd)? e T (1 —4a -+ rd)r—t )
1—r  1—d+xd (o 1—r :
=i"aia - ,( esde quel—d+rd< )+
' 1—r
T I
CASO A
1 (1—d) 1—r
X1 == . + e
1—d+rd 1—d+rd 1—d+4rd
(1--4d)2 (1—r)2 1
(1—dfr)? 1—dgra
(1—d)n—t (1 —1)n—1 1 1

(1—d+rd)=! ‘1—d+rd
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Noétese que en cada caso el resultado es independiente
de d, y que cuando r =10 % la expansién de los préstamos
del sistema bancario es (9 — fold) la nueva reserva en di-
nero para el caso A y (10 — fold) para el caso A f

Similarmente se llega a la expansion de los depdsitos,
eomo sigue:

1—r 1
AI Xd= r +1: —;—
1
Ay Xy=—
T

Si con la expansién general de los préstamos y los depé-
sitos, el dinero fluye en cantidades normales a la circulacidn,
tenemos ¢l caso B.

M
Sea — =k
M7

Sea r = promedio de la razén de los reservas para el
sistema bancario. Entonces® :

B, rXd+kXd=$1
1
X, =
r+k
< 1 (D 1
T e T
B, rXd-+kXd=$1
1
Xy =
r-|k

< — 1 K 1
1_r—|—k T (r—|—k>

Sir=10 % y k=16 2/3 %, como es verdad, aproxima-
Jamente, en los EE. UU.,, Xd para ambos casos, Bl y BU
vendra a ser $ 3.75, como opuesto a los $ 10 de los casos
A; vy Ap Asila salida normal del encaje para la circula-

(4) Para la expansién de banco a banco, ver Stock Specul-
dation and the Money Market, del autor. Yale Univesity Press, 1927.
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-ei6n reduce en casi dos terceras partes la expansién de los
depodsitos del sistema bancario. La reduccién en los présta-
mos y las inversiones es ligeramente menor®,

LA CONTRAGCION DEL CREDITO BANCARIO

Parg la contraceion del erédito bancario, las formulas son
enteramente similares a las dadas més arriba,

Ay La reserva es disminuida por el retiro de depésitos
y no vuelve dinero de la circulacién como resultado de la
rastriccién de los préstamos y de los depdsitos,

1—1r
§1— —————
l—d+4rd-
1
g, ==
d 1—d-rd
1—r
N —
T
1
S;=—
r

Al La reserva es disminuida por otra forma que la
contraccién de los depésitos y no vuelve dinero de la circula-
cion como resultado de la restriccién de los préstamos y de
los depositos.

1
T 1—d+rd
, a
S T——

1—d+rd

S1

B, La reserva es disminuida por el retiro de lds depbsi-

(5) Caso BI: X, =§ 4.22.
Caso BII: X, = § 4.375.
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tos y a causa de la contraccién de los préstamos y de los|
depésitos, vuelve dinero de la circulacién en cantidad sufi-

M
ciente para mantener nonsta,ntei\flf;

S = 1
d r+k

1 1 1
S Tr4k Tk <r+k_ 1+k>

B La reserva es disminuida por ofra forma que el
retiro de los depdsitos y a causa de la contraccion de los
préstamos y de los depésitos resultantes, vuelve dinero de
la circulacion en cantidad suficiente para mantener cons-
tante M /M

1
Ba = rtk

1 1
Si= T TR

Por lo ilustrado més arriba se ve claramente que la posi-
eién de los bancos en los periodos de crecimiento general del
erédito. Una vez que aparece el impulso inicial a través de
recibimiento de nuevos fondos por uno de los bancos, como
depdsito (easo I) o como un adelanto de uno de los Bancos
Centrales o en cualquier otra forma que no sea un depdsito
(caso IT), usualmente el resto de la expansién es semiauto-
méitico. Los préstamos, las inversiones y la expansién de
los depoésitos del banco que los recibe son seguidos, primero
por ung superabundancia del encaje de ese banco; segundo,
por el recibimiento como depdsito de dicha superabundancia
por los demés bancos; tercero, por la expansién a su turno
del crédito de los bancos recibidores; y asi hasta el infinito.

Gradualmente, a medida que las nuevas reservas y depd-
sitos se van diseminando més ampliamente, la ligereza y el
entusiasmo se extienden por todo el sistema. La prevencién
usnal a pedir prestado a las ingtituciones bancarias centra-
les rapidamente desaparece porque los activisimos negocios
mejorando el papel descontable disipan, a su vez, los escri-
pulos de los bancos centrales hacia nuevos préstamos.

Cualquier banco que en tal periodo de expansién del
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crédito se decida en contra de la expansién de sus présta-
mos e inversiones pronto seri un verdadero pozo donde se
acumularan rapidamente nuevas reservas recibidas de sus
institueiones hermanas. Pronto llegaran a ser tan altas las
reservas de balanee y el encaje que ningGn directorio vivien-
te de empresa bancaria — en su acostumbrada ignorancia de
las fuentes de los fondos gque maneja — podria continuar
inaccidén tan extravagante. '

Sin embargo, en tales circunstancias, el aumento de las
tasas de los adelantos de los Bancos Centrales y otras me-
didas restrictivas del crédito son peculiarmente efectivas,
salvo en los ecasos de una continua incorporacién de oro. De
ahi que al menos en los EE. UU. el proceso total de expan-
sién — después del impulso original — puede ser conducido
progresivamente por continuos adelantos de los bancos cen-
trales, todo lo que se requiere para sujetarlo es una accién
efectiva para contener y reducir el volimen de eréditos pen-
diente del Banco Central. De ahi que sea casi seguro que las
ventas en el mercado abierto combinadas con tasas del des-
cuento crecientes, o la simple negativa a grandes adelantos
a la vista, provocaran el efecto deseado.

En los periodos de contraceién general del erédito, apa-
rece casi exactamente la situacién inversa. Una vez iniciado,
el proceso aparece casi exactamente la situacién inversa.
Una vez iniclado, el proceso parece desandar lo andado.
Cualquier banco, en caso de enviar un cargamento de oro,
ung gran salida de caja a la circulacién, de liquidar un
adelanto que le ha hecho algin banco de la Reserva Federal
o de impedir cualquier otra disminucién de sus reservas esté
dispuesto a cortar sus préstamos o sus inversiones. Hacién-
dolo asi automéaticamente es retirado dinero de los otros ban-
cos, cuyos depdsitos disminuyen en la medida de los retiros.
Para mantener sin disminueiéon sus reservas estos bancos se
ven obligados a contraer sus préstamos y sus inversiones.
Ista contraceidn, a su turno, reduce las reservas de los otros
bancos, y asi, una vez iniciado el proceso contintia hasta que
una incorporaciéon de fondos lo invierte de nuevo.

En tal situacidén, la disminucién de la tasa del descuen-

. to es de poca eficacia para contener la liquidacién, a menu-

do apresurada. En un momento en que el afin de liquidez
es poco menos que una alocada contienda, la posibilidad de
aumentar la deuda con los bancos de la Reserva Federal,
mediante una tasa ligeramente mis barata, no da ningin
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incentivo a los individuos para finalizar el movimiento. Ba-
jo el sistema capitalista se requieren, por eso, otras clases de
socorro,

Si se incorporase una gran cantidad de oro, o retornase
gran cantidad de circulante se haria sentir una fuerza pode-
rosa, correctiva y expansionante. Los nuevos fondos llegan-
do a los bancos impedirian rdpida y automéaticamente el de-
sastroso drenaje y removerian la principal fuerza que condu-
ce hacia la extremosa liquidacién bancaria.

En ausencia de tales beneficiosas incorporaciones, sobre
las cuales nadie parece tener algiin control, un remedio a la
completa disposicién de nuestras autoridades bancarias cen-
trales — una vez que la fuga &urea sea contenida por una
iegislacién apropiada® — parece indicado. Mediante las
‘‘compras en ¢l mercado abierto — por la Reserva Federal
— de cuentas y titulos del gobierno’’ nuevos fondos — de
todas maneras tan afectivos como aquellos derivados del oro
o los aumentos de eirculacién — pueden ser vertidos sobre
nuestros bancos, tan duramente presionados.

Bajo las desgraciadas condiciones presentes, tener
dinere facil es de escasa importancia. El exceso de moneda
probablemente serd un remedio més efectivo,

Yale University.

(6) Ver el articulo titulado ‘““Gold, Foreign Credits and De-
pression”, leido por el autor ante la reunidén de la American Sta-
tistical Association, en Washington, diciembre 1931. Publicado en
el nimero de septiembre 1932 del Journal of the American Stctiscal
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