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Este documento tiene como proposito presentar las actividades de las areas
operativas del Banco de la Republica en el periodo de 1994 a 2004. En su conte-
nido se explica el fundamento legal que enmarca la actividad del banco central y
se detalla el plan de accion desarrollado en sus actividades primarias como son: la
prestacion de servicios bancarios, la actividad industrial en la fabricacion de es-
pecies monetarias y la prestacion de servicios culturales. Igualmente se analiza el
desarrollo de las distintas areas de servicio tales como las de informatica, seguri-
dad y gestion humana.

Se destaca la planeacion de largo plazo que ha permitido el cambio organizacional
del Banco y su modernizacion, con resultados positivos en los servicios prestados
al sector financiero, en la actividad cultural a cargo del Banco, en la moderniza-
cion de la plataforma tecnologica y de seguridad, en el mejoramiento continuo de
procesos operativos internos y en su estructura organizacional.



! Las acciones de clase A
pertenecian al Gobierno
nacional y las de clase B, al
Fondo de Estabilizacion y a
bancos comerciales privados y
oficiales, legalmente
establecidos en el pais.

Antes de la Constitucion Politica de 1991, el Banco de la Republica estaba cons-
tituido como una sociedad de derecho publico econémico, de naturaleza tinica,
organizado como una sociedad por acciones, con autonomia administrativa,
personeria juridica y patrimonio independiente. El capital estaba representado
por acciones nominativas, con valor nominal de cien pesos ($100,00) cada una,
divididas en clases Ay B'.

El 6rgano rector de la politica monetaria, cambiaria y crediticia del pais era la
Junta Monetaria, presidida por el Ministro de Hacienda y Crédito Publico.
La Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) era el organismo de direc-
cién y control administrativo y ejecutor de esta politica.

El Banco de la Repuiblica ejercia el atributo de emision, era guardidn de las reser-
vas internacionales, ejecutor de la politica monetaria y de las funciones de giro,
deposito, descuento y redescuento, asi como administrador de los créditos de
fomento establecidos por la Junta Monetaria, a través de fondos como el Finan-
ciero, el Agropecuario y el Financiero Industrial. Ejercia, con exclusividad, la compra
y venta de divisas y de metales preciosos en el pais. Tenia a su cargo la oficina de
Proexpo, expedia los certificados de reembolso tributario (CERT) y manejaba la
cuenta especial de cambios. El Banco contaba con una Caja de Prevision Social a
través de la cual administraba el pasivo pensional, financiaba la adquisicion de
vivienda y otorgaba auxilios educacionales y médicos a sus empleados y pensio-
nados.

La Constituciéon de 1991 no solo declard que el Banco de la Republica estaria
organizado como persona juridica de derecho publico, con autonomia adminis-
trativa, patrimonial y técnica, sino también introdujo modificaciones importantes
a las actividades del banco central. En especial, 1a nueva constitucion sefialé como
objetivo del Banco preservar la capacidad adquisitiva de la moneda, en coordina-
cion con la politica econémica general, y constituyo a la JDBR en autoridad
monetaria, cambiaria y crediticia. El Banco mantuvo la funcion de emitir la



moneda legal, administrar las reservas internacionales, ser prestamista de ultima
instancia, banquero de bancos y agente fiscal del Gobierno.

En especial, la prohibicion de establecer cupos de crédito o dar garantias a favor
de particulares, salvo cuando se intermedian lineas externas, le dio mayor auto-
nomia al Banco en la ejecucion de las politicas a su cargo. Adicionalmente, la ley
cred una serie de instituciones financieras publicas especializadas para otorgar
crédito como Finagro, Bancéldex, Findeter y la FEN, que reemplazaron las acti-
vidades que realizaba el Banco a este respecto.

Igualmente, por disposicion de la Ley 9 de 1991, se estableci6 un nuevo régimen
cambiario y se desmonto6 el control de cambios, cuya vigilancia era realizada
fundamentalmente por la Oficina de Cambios, administrada por el Banco.

Como resultado de todo lo anterior, se eliminaron funciones y se simplifico la
operatividad de las distintas dependencias del Banco, su red de sucursales y las
agencias de compra de oro. El sistema de contrataciéon también se actualiz6 de
acuerdo con la nueva normativa aplicable al banco central, como entidad que
administra recursos publicos.

Actualmente, las funciones asignadas al Banco de la Republica se pueden clasifi-
car en cuatro actividades basicas: banca central, servicios bancario, industrial y
cultural. En infraestructura de servicios de apoyo se identifican los de informati-
ca, seguridad, administrativo, gestion del recurso humano y gestion financiera.
Con excepcioén de la actividad de banca central, que involucra el manejo de las
reservas internacionales, los estudios econdmicos y la ejecucion de la politica
monetaria y cambiaria, este documento resefia, en su orden, la operatividad y los
proyectos mas importantes que se han ejecutado desde 1994.



La Subgerencia de Operacion Bancaria ejecuta lo fundamental de las operaciones
del banco central en materia bancaria y de sistemas de pago (SP). En este sentido,
desarrolla una parte importante de las funciones constitucionales del Banco de la
Republica como banquero de los establecimientos de crédito y de otras institucio-
nes financieras, prestamista de Gltima instancia y agente fiscal del Gobierno. Esta
area concentra también las funciones de “back-office”, relacionadas con el cum-
plimiento y control de las operaciones de inversiéon y manejo de las reservas
internacionales, asi como aquellas derivadas de la intervencion del Banco en el
mercado monetario y cambiario, del manejo de las reservas del pasivo pensional
y la realizacion de pagos, transferencias, recepcion de ingresos y otras asociadas
con operaciones propias del Emisor.

Una mencion especial debe hacerse a las funciones que se cumplen en relaciéon
con los sistemas de pago, de compensacion y liquidacion de valores, asi como con
la prestacion directa de servicios al sector financiero. Todas estas funciones
contribuyen al mantenimiento y promocion de la estabilidad financiera mediante
la prevencion de riesgos y, en especial, la propagacion del riesgo sistémico. Asi
mismo, apoyan la eficiencia econémica y de la politica monetaria al crear un
entorno favorable para la circulacion del dinero, que permita el cumplimiento
oportuno de las obligaciones entre los agentes econémicos y el desarrollo y
profundizacién del mercado de capitales.

La Subgerencia de Operacion Bancaria esta compuesta por los siguientes depar-
tamentos: Cambios Internacionales, Contaduria, Fiduciaria y Valores, Lineas
Externas y Cartera, Servicios Electronicos y Pagos y la Unidad de Registro y
Control de Pagos Internacionales.

En este capitulo se resefian los proyectos que se han ejecutado en estas areas en la
ultima década. En la primera seccion se hace referencia al papel desempefiado por
el Banco en la modernizacion de los SP del pais y de la infraestructura del mercado
financiero en general. En la segunda, se presentan otros avances importantes y la



modernizacion operativa en las dependencias adscritas a la subgerencia. En la
tercera, se explican brevemente otros proyectos actualmente en curso.

1. Consideraciones generales

Los SP constituyen un componente basico de la infraestructura del mercado fi-
nanciero y de capitales, cuya funcion central es garantizar la circulacion del dinero
de una manera segura y eficiente tanto a nivel interno de cada pais, como a nivel
internacional. Su buen disefio y funcionamiento contribuye a la eficiencia econo-
mica, la liquidez interbancaria, la efectividad de la politica monetaria y a la solidez
y estabilidad del sistema financiero.

A través de los SP los agentes econdmicos liquidan sus obligaciones originadas
en transacciones pecuniarias y de su eficiencia depende la oportunidad y seguri-
dad de los pagos y la reduccion de los costos de transaccion para la economia en
su conjunto.

Asimismo, el adecuado funcionamiento de los SP es indispensable para la opera-
cién de un mercado monetario en el que los intermediarios financieros gestionen
su liquidez y el banco central lleve a cabo sus operaciones de mercado abierto
(OMA) a través de un canal efectivo que permita la transmision clara de las sefia-
les de politica monetaria. Adicionalmente, los SP son un elemento clave para la
integracion y profundizacion de los mercados financieros y para la prevencion
del riesgo sistémico.

Por las consideraciones anteriores, el Banco de la Republica ha hecho un signifi-
cativo esfuerzo por contribuir a la modernizacion de los SP y de liquidacion de
valores, gracias al cual, el pais ha alcanzado un alto grado de cumplimiento de los
“Principios basicos de los sistemas de pago sistémicamente importantes” expedi-
dos por el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion (CSPL) del Banco de Pagos
Internacionales (BPI), y de las “Recomendaciones para los sistemas de liquida-
ciéon de valores”, expedidas por el mismo comité y por la Organizacioén
Internacional de Comisiones de Valores (OICV), que son el equivalente en sus
respectivas materias a los ampliamente conocidos “Principios basicos de super-
vision bancaria”, también del BPI.

2. Papel del Banco de la Repiblica como proveedor de servicios
de infraestructura

En el plano operativo, desde comienzos de la década de los noventa, el Banco
asumi¢ el liderazgo en el mejoramiento y desarrollo de la infraestructura de los



SP a través de la prestacion de servicios electronicos enfocados a facilitar y hacer
mas seguras, eficientes y econdmicas, las transacciones que efectiian los interme-
diarios financieros y del mercado de capitales.

En la primera mitad de la década de los noventa, los objetivos se orientaron a
sustituir los documentos fisicos (cheques) que predominaban para efectuar los
pagos correspondientes a operaciones interbancarias tanto de alto como de bajo
valor y en el mercado de titulos de deuda publica, por nuevos instrumentos de
pago y medios de canalizacion de las o6rdenes e instrucciones electronicas.

En 1992, el Banco puso en funcionamiento el Depdsito Central de Valores (DCV),
para el manejo desmaterializado de titulos valores emitidos o administrados por
¢l mismo, asi como los valores publicos que constituyen inversiones forzosas o
sustitutivas que deben realizar las entidades sujetas a la supervision de la Super-
intendencia Bancaria. E1 DCV agiliza las operaciones en el mercado de valores,
simplifica los procedimientos operativos, elimina los riesgos de robo y falsifica-
cién y ha sido determinante para la eficiencia y oportunidad de las OMA con el
Banco. La conexion automatica del DCV con el sistema de cuentas de depdsito a
partir de 1993, permite aplicar el principio de entrega contra pago en la liquida-
cion de operaciones de titulos administrados por el DCV.

Esta plataforma dio origen al “portal” de acceso al Sistema Electronico del Banco
de la Republica (Sebra) en 1993, el cual constituye el mecanismo interbancario de
transferencias electronicas de alto valor, con conexidn en linea y tiempo real de los
intermediarios financieros y de valores con el Banco. De esta manera se logr6é un
sistema transaccional agil, seguro y eficiente, eliminando las instrucciones en

papel.

En la segunda mitad de la década de los afios noventa, el Banco de la Republica
inicié una nueva etapa de modernizacion en el sistema de pagos, cuyas priorida-
des se concentraron en lograr una mayor profundizacién y transparencia en el
mercado de deuda publica, en la modernizacion del canje de los cheques y en la
estructuracion de sistemas electronicos para los pagos de bajo valor y para opera-
ciones de cambios internacionales. Con tales propositos entraron en
funcionamiento los siguientes servicios:

a. El Sistema Electronico de Negociacion (SEN), sistema transaccional para
la compraventa de titulos de deuda publica en el mercado secundario. El
cumplimiento de las negociaciones pactadas en el SEN se realiza bajo el
principio de entrega contra pago (entrega simultdnea y mutuamente condi-
cionada de los titulos y del dinero con el cual se adquieren), a través de su
interconexion con el DCV y con el sistema de cuentas de deposito del
Banco.

b. El Sistema de Compensacion Electronica de Cheques (Cedec), camara?
automatizada para la transmision electrénica de la informacion del canje
de cheques, el cual compensa en un esquema multilateral neto diferido® y

2 Una camara de compensacion
es una unidad central o
mecanismo de procesamiento
central por medio del cual las
instituciones financieras
acuerdan intercambiar
instrucciones de pago u otras
obligaciones financieras.

w

La compensacion es un
acuerdo de “neteo” entre dos
(bilateral) o mas personas
(multilateral), deudoras y
acreedoras reciprocas, para
extinguir total o parcialmente
sus posiciones u obligaciones.
La compensacion multilateral
neta diferida es aquella que
tiene lugar entre tres o mas
bancos u otros participantes
en un sistema de pagos, en un
momento predesignado del
dia (diferente de aquel en que
el cheque u otro instrumento
de pago es presentado por el
cliente a su banco), en el cual
todos los participantes
concurren al mismo tiempo al
recinto fisico o plataforma
electronica, a efectuar el
intercambio de la sumatoria
del total de obligaciones a
favor y en contra de cada cual,
arrojando como resultado un
valor tnico acreedor o deudor
(neto) contra el conjunto de
los demas participantes. Por
su parte, la compensacion
bilateral neta ocurre sélo entre
dos participantes, arrojado un
saldo unico a favor o en
contra de cada uno de ellos.
Finalmente, bajo el mecanis-
mo de liquidacion bruta en
tiempo real cada operacion se
liquida individualmente
(bruta), en forma continua y
de manera bilateral contra
cada uno de los demas
participantes, en cada
momento del transcurso del
dia (tiempo real).
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liquida automaticamente contra las cuentas de depodsito constituidas por
las entidades bancarias en el Banco;

El Sistema de Compensacion Electronica Nacional Interbancaria (Cenit),
camara de compensacion ACH, destinada a compensar bajo un esquema
de “neteo” multilateral las transferencias electronicas deudoras y acreedo-
ras, las cuales liquida en forma automatica contra las cuentas de depodsito
de las entidades autorizadas en el Banco y

El Sistema de Operaciones Internacionales (SOI), mediante el cual se atien-
de el tramite de operaciones de convenios internacionales (Asociacién
Latinoamericana de Integracion -Aladi), de giros, reintegros y de transac-
ciones con organismos internacionales.

El conjunto de reformas y acciones por parte del Ban-
co ha tenido un profundo impacto en las transferencias
de fondos y en el mercado de capitales colombiano.
De una parte, el saldo de capital de los titulos deposi-
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(Grafico 1).
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En valor, el monto en el CUD pas6 de $808 b en 1999
a$1.446 ben 2001, $2.456 b en 2003 y a $3.585 b en
2004. (Grafico 2).
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como el valor nominal promedio mensual de las operaciones con titulos de deuda
publica negociadas pas6 de menos de $0,5 b en 1999, a $1,2 b en 2000, $12,9 b
en 2002, $17,7 b en 2003 y a $40,7 b al finalizar 2004. (Grafico 3). Los agentes
mas activos en el SEN son los participantes en el programa de creadores de mer-
cado del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP)*. Cabe destacar
también que el Banco de la Republica ejecuta parte de su intervencion monetaria
en el mercado secundario de TES a través de dicha plataforma.

Las operaciones de compraventa de titulos cerradas en el SEN representaron al-
rededor del 60% del total transado durante 2004 en el mercado colombiano de
valores a través de plataformas electronicas de negociacion. Se destaca también
que, a partir de noviembre de 2003, el MHCP efectua la colocacion de sus exce-
dentes de liquidez en el mercado, mediante operaciones Repos del SEN, lo cual
ha favorecido la irrigacion de este tipo de recursos en un modo mas transparente,
eficiente y seguro.

Igualmente, es de anotar que al concluir el afio 2004, el 96% de las transacciones
liquidadas en el DCV se hace bajo la modalidad de entrega contra pago en tiempo
real, gracias a que el 100% de las negociaciones efectuadas en el SEN estan
sujetas a esta condicion de liquidacion y a que el Banco ha implementado meca-
nismos que permiten al mercado electronico colombiano (MEC) de la Bolsa de
Valores de Colombia, Deceval y otras plataformas privadas, liquidar la entrega
contra pago en el Banco, con el objeto de fortalecer la interoperatividad entre los
diferentes sistemas’.

En materia de pagos electronicos de bajo valor canalizados a través de las ACH
Colombia y Cenit (del Banco de la Republica) también ha habido un notable
avance, al pasar de $6,4 b en 1999, a $56,3 b en 2001 y a $113,7 b en 2004
(Gréfico 4).
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Por el contrario, el uso del cheque ha decrecido con-
siderablemente como resultado del avance de los
pagos electronicos y la introduccion a finales de 1998
del gravamen a los movimientos financieros, el cual
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operaciones en el Banco sobre una base multilateral

neta diferida (sin mecanismos de mitigacion de ries-
go) con fecha valor ¢ + 0 (mismo dia de presentacion al cobro) a pesar de que el
proceso de liquidacion termina en ¢ + 1 (siguiente dia bancario).

Finalmente, es oportuno enfatizar que, en la provision del conjunto de servicios
ofrecidos por el Banco, la politica establecida ha sido la recuperacion de costos a
través del cobro de tarifas a los usuarios.

3. Papel del Banco de 1a Repiiblica en la regulacion de los SP

Como se indico6 en la introduccion de este capitulo, la Ley 31 de 1992 dot6 al
Banco de las facultades legales para “regular la circulacion monetaria y, en gene-
ral, la liquidez del mercado financiero y el normal funcionamiento de los pagos
internos y externos de la economia”.

Recientemente, se dio otro importante paso en materia normativa con la expedi-
cién de la Ley 795 de 2003, en cuyo articulo 6, literal j., que modifica el articulo
48 del Estatuto Organico del Sistema Financiero (EOSF) en lo que respecta a las
facultades de intervencion del Gobierno nacional, le asigna a este Gltimo la de
“Regular los sistemas de pago y las actividades vinculadas con este servicio que
no sean competencia del Banco. Esta facultad se ejercera previo concepto de la
JDBR, a fin de que este organismo pueda pronunciarse sobre la incidencia de
la regulacion en las politicas a su cargo”. Adicionalmente, el articulo 70 de la
misma ley confiri6 facultades a la Superintendencia Bancaria para someter: “a
la inspeccion, vigilancia y control... las entidades que administren los sistemas
de tarjetas de crédito o de débito, asi como las que administren sistemas de pagos
y compensacion”.

De lo anterior se desprende, de una parte, el reconocimiento de que la regulacion
de los SP de alto valor corresponde a la JDBR, como lo venia haciendo desde
1992, y de otra, que corresponde al Gobierno Nacional desarrollar una nueva



area reglamentaria, relacionada con los SP de bajo valor (que incluye diversas
modalidades de pagos electronicos al detal, tarjetas de crédito y débito, etc.) y su
supervision, previo concepto de la JDBR en lo de su competencia. Actualmente,
se discute dentro del Emisor un proyecto de resolucion para regular los SP de alto
valor. Igualmente, el Banco ha hecho aportes técnicos a una propuesta de decreto
reglamentario de los SP de bajo valor que estan elaborando el MHCP y la Super-
intendencia Bancaria.

En desarrollo de sus atribuciones, la JDBR ha expedido reglamentaciones sobre los
servicios de pago que opera directamente el Banco, las cuales han sido comple-
mentadas por circulares reglamentarias detalladas y manuales de operacién. En
ellas se definen, de manera explicita, las condiciones de acceso a los sistemas, las
entidades autorizadas, los derechos y obligaciones tanto de los participantes como
del propio Banco en su calidad de operador y proveedor de servicios, el régimen
sancionatorio por incumplimientos, los procedimientos operativos y condiciones
técnicas, las instrucciones para el manejo de contingencias y las causales y conse-
cuencias de la salida, voluntaria o forzada, de un intermediario del sistema.

Es importante sefialar ademas, que en Colombia no existe actualmente una ley de
SP que provea una base legal que asegure la finalidad de los pagos, el reconoci-
miento legal de la compensacion (neteo) multilateral y la proteccion de las
garantias, como lo recomienda el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion del
BPI, frente a procesos de toma de posesion de una entidad. En este sentido, el
Banco ha venido trabajando con la Superintendencia de Valores y el MHCP en el
proyecto de ley del mercado de valores, en el cual se planea incluir estos princi-
pios para operaciones de valores. El proyecto de ley extiende también estos
principios a los SPy a los de liquidacion de divisas y, ademads, confirma y ratifica
la condicion del Banco de la Republica como ente regulador de los SP de alto
valor y de los sistemas de negociacion y registro de divisas y sus derivados.

4. Manejo de riesgos en los SP en el Banco de la Repiiblica
y otros aspectos operativos

Este tema reviste especial importancia en el caso del sistema de pagos de alto
valor (denominado sistema de cuentas de dep6sito-CUD) el cual, de acuerdo
con la definicion del BPI, es “sistémicamente importante”, lo que significa que
una falla en su operacion podria generar un efecto en cadena que afectaria al
conjunto del sistema financiero. Hasta julio de 1998, el CUD operaba a través
de un esquema de “neteo” multilateral con liquidacién diferida al final del dia,
lo cual involucraba un potencial de riesgo crediticio. A partir de dicho afio, toda
operacion que curse por el CUD debe ajustarse al principio de liquidacion bru-
ta en tiempo real (LBTR)®, de manera tal que si la entidad generadora de la
transaccion no tiene suficientes fondos en su cuenta, la orden de pago es recha-
zada. Este mecanismo asegura la finalidad inmediata de la operacion, le da alta
seguridad a los participantes y previene riesgos de crédito y la propagacion del
riesgo sistémico.

¢ Véase nota 3 de pie de la
pagina, en la seccion A.2.
Para la definicion de LBTR.



Los mecanismos de LBTR, aunque contribuyen en forma determinante a la re-
duccidn de riesgos, son muy exigentes en términos de la liquidez intradia requerida.
Una caracteristica importante de los sistemas de negociacion y liquidacion
de alto valor, de titulos valores y de los sistemas de negociacién y liquidacion de
moneda extranjera en Colombia es que liquidan el mismo dia (z + 0). Ello crea
una enorme presion sobre el manejo de la liquidez intradia, es decir, dificulta un
manejo adecuado de los flujos de caja para pagos, y explica en gran parte, el
hecho que cerca del 40% de las transacciones se liquidan después de las 17:00
horas (el sistema cierra a las 21:00 horas) cuando los mercados monetarios y los
mecanismos de provision de liquidez del Banco ya han cerrado.

Por estas razones y con el fin de hacer mas fluido y equilibrado el funcionamiento
del sistema, el Banco efectué importantes ajustes en las politicas de sus SP, en
coordinacion con el Tesoro Nacional y los agentes financieros del mercado, den-
tro de las cuales se destaca la introduccion del mecanismo de los Repos intradia y
la posibilidad de su conversion a Repos “overnight”, la revision en la secuencia
de las operaciones, el encadenamiento de las aprobaciones, los vencimientos de
los Repos del Tesoro y del Banco de la Republica y el anticipo en los pagos a
proveedores por parte del Tesoro. A través de los Repos intradia, el Banco otorga
liquidez durante el dia a las entidades financieras, con el fin de facilitar la fluidez
en los pagos electronicos que se efectiian en sus cuentas de depdsito.

En lo que concierne a la administracion del riesgo operativo, el Banco ha adopta-
do una serie de medidas preventivas encaminadas a reducir la probabilidad de
una caida en sus sistemas de informacidn, tales como: redundancia en ambientes
de computo y comunicaciones, centro de computo en un sitio alterno con capaci-
dad de recuperacion de la actividad del sistema practicamente “en caliente”,
monitoreo constante ¢ implementacion de alarmas para eventos de espacio, me-
moria y procesos, soporte técnico continuo por parte de areas internas del Banco
y proveedores de software. Adicionalmente, se han establecido procedimientos
de contingencia en comunicaciones, hardware y software.

En relacion con la prevencion de riesgos operacionales originados en errores hu-
manos, las areas de control interno y auditoria del Banco han establecido
procedimientos de conciliacion automatica, doble intervencion y verificacion de
actividades operativas, revision periddica de bitacoras, capacitacion permanente
del recurso humano y verificacion de procesos y procedimientos.

Con el fin reducir los riesgos en seguridad informatica y garantizar la
confidencialidad, autenticacion, no repudio, disponibilidad y auditabilidad en los
SP del Banco, se han establecido sistemas de comunicacion encriptados (protegi-
dos). En ellos se realizan controles de acceso al sistema mediante la autenticacion
por medio de tarjetas inteligentes, via c6digos de seguridad y foken sincronico,
implementacion de Gateway y Proxys de autenticacion en el sistema Sebra, infra-
estructura de llaves publicas y privadas (PKI) para la transmision de archivos,
llaves asimétricas y perfiles por usuario en cada aplicacion, entre otros mecanis-
mos de seguridad.



Por tltimo, para la implementacion de las medidas relacionadas con los objetivos
y directrices que rigen los SP, la coordinacion con los participantes en los siste-
mas juega un papel muy importante. Por tal razon, el Banco de la Republica ha
establecido “comités de usuarios” para cada uno de los sistemas que administra,
los cuales constituyen foros de analisis y discusion que facilitan no solo la eva-
Iuacidn de los servicios que presta el Banco sino también la divulgacion publica
de los objetivos y las politicas centrales que se adopten en materia de SP. Adicio-
nalmente, y con el mismo proposito, el Banco participa activamente en los comités
técnicos convocados por la Superintendencia de Valores, la Asociacion Bancaria
y la Bolsa de Valores de Colombia, mantiene canales permanentes de didlogo
bilateral con participantes individuales y con agremiaciones sectoriales.

El manejo y modernizacion de los procesos contables y estadisticos en el Banco
de la Republica ha recibido también especial atencion, teniendo en cuenta que la
informacion constituye la base del analisis financiero y econémico para la toma
de decisiones tanto en el interior del Banco como en muchas entidades guberna-
mentales y privadas en el pais. Asi, en los ultimos afios, se han automatizado
diversos procesos que han permitido mejorar la calidad y oportunidad en el sumi-
nistro de la informacién y en el manejo de riesgos operativos.

En 1998, se dio al servicio el Sistema de Informacion Contable (SIC) que reem-
plazo al anterior sistema contable y constituye un proceso contable centralizado,
con acceso, consulta y actualizacion descentralizados, que permite la consolida-
cion eficiente de las operaciones contables y el suministro de la informacion en
linea, tanto a nivel de la oficina principal como de las sucursales. El SIC cuenta
con registros contables desmaterializados, es decir, los libros y comprobantes de
contabilidad son electrdnicos, evitando su impresion y conservacion en medios
fisicos y, adicionalmente ofrece numerosos controles automaticos de rastreo, ac-
ceso, auditoria y segregacion de funciones.

Asi mismo, dentro de los avances en el manejo de riesgos operativos en la admi-
nistracion de las reservas internacionales del pais, en los tltimos afios, se destaca
la segregacion de funciones entre las dreas encargadas del “Front” y del “Back
Office” en el manejo de los portafolios de inversion. Es asi como, en 1997, se
cred un area especializada, la Unidad de Registro y Control de Pagos Internacio-
nales (URCPI) tanto para la contabilizacion, confirmacion, conciliacién y pagos
de los portafolios que administra directamente el “Front Office” del Banco de la
Republica, como para la contabilizacion y conciliacion de los portafolios que
administran las firmas especializadas externas contratadas para tal efecto por el
Banco (J. P. Morgan, Barclays, Goldman Sachs y Morgan Stanley). Adicional-
mente, en octubre de 2000, con la asesoria del Banco Mundial y la contratacion
de expertos internacionales, se implant6 un aplicativo para soportar los procesos
operativos y contables de los portafolios en dichas areas. Los beneficios de este
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Como resultado del incremento en el numero de ad-
ministradores externos de los portafolios de inversion
de las reservas internacionales, y de la delegacion a
dos administradores externos de los portafolios del
Fondo de Ahorro y Estabilizacion Petrolera (FAEP),
en los ultimos afios, la actividad de la URCPI se ha
incrementado en forma importante. Se observo que
el numero de transacciones por este concepto se
quintuplicé entre 1997 y 2004, pasando de 1.920 a
10.855. Es importante sefialar que con el aumento del
programa de administracion externa, la URCPI ha de-
sarrollado la capacidad para procesar otro tipo de
transacciones, dentro de las cuales se destacan las ope-
raciones de “futuros” (que no se realizaban en ningtin
portafolio en 1997 mientras que en 2004 cinco, de
los seis administradores externos, realizaron este tipo
de operacion) y los titulos hipotecarios, incluyendo
estructuras como Collateralized Mortgage
Obligations (CMO).

El desarrollo de la URCPI también ha permitido so-
portar un incremento en la actividad transaccional de
los portafolios bajo administracion directa del Banco,
para lo cual sus funciones incluyen no solo los aspec-
tos contables sino los relacionados con las
confirmaciones y pagos de los negocios.

En el marco de aplicaciéon del régimen cambiario, se
han realizado importantes esfuerzos orientados al de-
sarrollo de herramientas informaticas que permitan
automatizar y reducir los tramites documentales con
los particulares y con los intermediarios del mercado
cambiario (IMC), a quienes dicho régimen les impone
requisitos de reporte de operaciones. La informacion
se registra y procesa en el Sistema de Estadisticas
Cambiarias (SEC), el cual estd conformado por los
subsistemas de deuda externa, balanza cambiaria, de-



claraciones de cambio, inversiones internacionales y cuentas corrientes de com-
pensacion y, a través de él, se obtiene la informacion de las transacciones que
realizan por los diferentes conceptos tanto los IMC como los titulares de cuentas
de compensacion. La consolidacion de esta informacion es la base para la elabo-
racion de la balanza cambiaria del pais.

En septiembre de 2001, entr6 en operacion la transmision electronica de los in-
formes de endeudamiento externo, via internet. A mediados de 2002, se dispuso
la posibilidad de remitir, por este mismo medio, los informes mensuales de las
cuentas de compensacion, y en 2003, se facilitd la transmision electronica para
algunos tramites relacionados con las inversiones internacionales, gracias a la
reforma que permite el registro automatico de estas inversiones.

En 2004, se recibieron de manera electronica 3.390.432 declaraciones de cam-
bio, 41.902 informes de endeudamiento externo, 1.570 registros de inversion de
portafolio, 14.377 informes de movimientos de cuentas de compensaciéon y 161
reportes de conciliacion patrimonial de las empresas receptoras de inversion ex-
tranjera. Para la ejecucion de trdmites documentales se recibieron 21.678 informes
mensuales de las cuentas de compensacion y 2.259 reportes de conciliacion patri-
monial de las empresas receptoras de inversion extranjera. A partir de enero de
2005 es obligatorio hacer estos tramites de manera electronica.

En su proposito de continuar avanzando en la modernizacion y eficiencia de los
SP y de valores en Colombia, el Banco de la Republica ha liderando diversos
proyectos de sistemas en linea con el &nimo permanente de contribuir al progreso
del mercado financiero. Con esta directriz, a continuacion se detallan algunos de
los principales proyectos que actualmente adelanta la Subgerencia de Operacion
Bancaria.

1. Proyecto de préstamo de valores: El Banco esta trabajando en coordina-
cioén con el MHCP, asi como con las superintendencias Bancaria y de Valores
(en la parte regulatoria) en el diseflo y posterior implementacion de un
programa automatizado de préstamo de valores, como un medio para me-
jorar la liquidez del mercado de deuda publica.

2. Sistema de compensacion y liquidacion de divisas: El Banco ha venido
liderando el desarrollo de este proyecto que busca mejorar la seguridad y
la eficiencia en las operaciones en moneda extranjera, el cual se tiene pre-
visto que sea administrado por el sector privado y que asegure el “pago
contra pago” de divisas contra pesos, sobre una base de liquidacion neta
diferida y con facilidades de seguimiento, en linea y en tiempo real, al
estado de las operaciones canalizadas a través del sistema. A este respecto,
se expidi6 la Resolucién Externa 7 de 2004 que sefalo los principios gene-
rales para este tipo de operaciones.



Facilidades de ahorro de liquidez en operaciones con titulos de deuda
publica: Teniendo en cuenta las presiones de liquidez que enfrenta el SP
de alto valor (CUD) y la marcada concentracion de sus operaciones al final
del dia, se viene estudiando la posibilidad de desarrollar en el DCV un
mecanismo que permita “simular” compensaciones de titulos de deuda
publica, de forma que, si bien estos continuen siendo liquidados en el CUD
bajo la modalidad bruta en tiempo real, se optimice el manejo de la liqui-
dez intradia. Esta facilidad serd probada primero para las operaciones
provenientes del SEN y luego se evaluara su extension a las demas opera-
ciones del DCV.

Entrada de Deceval a la ACH-Cenit-: Se espera que la firma Deceval em-
piece a hacer pagos de dividendos, servicio de la deuda de los titulos bajo
su custodia y otras “acciones corporativas”, en forma directa con los tene-
dores finales de titulos y que el Gobierno nacional canalice pagos de nomina
a destinatarios finales a través de la ACH-Cenit.

Pagos y recaudos gubernamentales: El Banco viene colaborando con la
Vicepresidencia General de la Republica y con la Agenda de la Conectividad
del Gobierno central en un proyecto de definicion de esquemas de pago y
recaudo a través de internet, aplicable a las entidades del Estado, con el fin
de facilitar los tramites de los ciudadanos y reducir los costos operativos
del Gobierno.

Comité Nacional de Sistemas de Pago: El Banco realiza esfuerzos para
consultar y coordinar con el sector financiero sus decisiones criticas en
materia de SP. Sin embargo, muchas de dichas discusiones tienen lugar en foros
informales o coordinados por la Asociacién Bancaria y la Bolsa de Valores
de Colombia. El objetivo es crear un foro de discusion formal y desarrollar
el marco para la planeacion estratégica de la industria, a través de un comi-
té liderado por el Banco.

Homologacion de los procesos contables a estandares internacionales:
Con base en recomendaciones del Fondo Monetario Internacional en 2003,
se estan adecuando ciertas practicas contables del Banco a los estandares
internacionales de contabilidad, en la medida en que éstos no entren en
conflicto con las regulaciones emitidas por la Superintendencia Bancaria y
con el marco legal de nuestro pais.



7 El Departamento de Tesoreria
pertenecio a la Subgerencia de
Operacion Bancaria hasta
mayo de 2001. A partir de
junio de dicho afio se trasladd
a la Subgerencia Industrial y
de Tesoreria, para integrar en
ella los procesos de produc-
cion y distribucion de
especies monetarias.

La Casa de Moneda, conformada por la Imprenta de Billetes y la Fabrica de Mo-
neda, pertenecia al Gobierno nacional y su administracion la ejercia el Banco de
la Republica, mediante un contrato de administracion delegada. Con la modifica-
cion de las funciones del banco central, introducidas en la Constitucion Politica
de 1991 y la expedicion de la Ley 31 de 1992, la Casa de Moneda fue vendida por
el Gobierno al Banco de la Repuiblica. A partir de diciembre de 1993, las plantas
industriales forman parte del Banco, con dependencia directa de la Subgerencia In-
dustrial y de Tesoreria, encargada de cumplir con la funciéon de emitir la moneda
legal colombiana, constituida por billetes y moneda metalica.

En ejercicio de esta funcion constitucional, la Subgerencia Industrial y de Teso-
reria es responsable de: a) los procesos de produccién, importacion, emision y
distribucion de las especies monetarias que constituyen la moneda legal; b) el
retiro de billetes y moneda metalica no apta para circulacion, y c) la provision
de billetes y monedas en sus distintas denominaciones, en todo el territorio
nacional. Cuenta para ello con las plantas industriales (Imprenta de Billetes y
Fabrica de Moneda), el Departamento de Tesoreria que se encarga de la distri-
bucion nacional del numerario’ y el Departamento Técnico Industrial.
Adicionalmente, pertenece a esta Subgerencia el Departamento de Edificios que
se encarga de desarrollar los proyectos de construccion de nuevos edificios de
la entidad, asi como el mantenimiento de los bienes inmuebles del Banco en
todo el pais.

Este capitulo explica el plan de actividades desarrollado por la subgerencia du-
rante el periodo de 1994 a 2004; el comportamiento observado en la produccion
de especies monetarias, el avance del proyecto denominado Central de Efectivo,
el proceso de distribucion de especies monetarias, la modernizacion y reingenieria
de los procesos en sus distintas dependencias y la implantacién de los sistemas
integrales de informacion. Lo anterior como parte de un plan enfocado primor-
dialmente al logro de una mayor productividad y eficiencia en los procesos
operativos y el aseguramiento de la calidad de los mismos.



8 La moneda de $1.000 se
emitié en 1996. Actualmente
la falsificacion de especies
monetarias es monitoreada y
controlada por el Banco y se
realizan actividades conjuntas
con la Policia Nacional.
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En ese periodo, las entradas o
consignaciones de moneda
metalica en el Banco de la
Republica fueron superiores a
las salidas hacia los bancos
comerciales.

(Millones de piezas)

En el periodo de 1994 a 1999 se presentd una reduccion en la produccion de
moneda metélica originada por: a) la caida en la demanda de monedas por parte
de los agentes, resultante de la desaceleracion econdmica, b) la falsificacion de la
moneda de $1.000% y c) el incremento inusual en el nivel de existencias en las
tesorerias del Banco de la Republica, los cuales alcanzaron el equivalente al 75%
de las piezas en circulacion.

El Gréfico 8 ensefia el comportamiento ya explicado en las variables de produccion
y consumo neto de moneda metalica, registrado en el periodo de 1994 a 1999.

La Fabrica de Moneda produjo 571 millones de piezas en 1994, el mayor volu-
men de produccion alcanzado por esa planta industrial. Desde esa fecha, la
produccion nacional tuvo una drastica reduccion hasta ser cero en 1999, compor-
tamiento que obedecid al aumento en el stock de monedas ya fabricadas y a la
desaceleracion del consumo neto de moneda metalica a nivel nacional, que llego
a cifras negativas en 1998 y 1999°.

Por lo anterior, en el afio 2000, se analizé la viabilidad econémica de esta planta
de produccion y se concluyd que era necesario reducir los costos de operacion a
través de un nuevo esquema de gestion de personal que le diera al Banco mayor
flexibilidad para ajustar la capacidad de produccion de acuerdo con la demanda
de moneda metalica. Como resultado, se modifico el concepto de tripulacion per-
manente de personal en la linea de producciéon hacia un nuevo concepto de
tripulacion rotativa, integrada por técnicos y operarios polifuncionales y se esta-
blecié una planta de personal de 40 empleados que podria atender con suficiencia
los nuevos compromisos de produccion. De la misma forma se analizd y se dis-
puso un esquema de vinculacion de personal con cooperativas de trabajo asociado
cuya contratacion solo se haria en el momento de surgir la necesidad de produc-
cién por incrementos significativos de la demanda de metalico.

En consecuencia, se hizo un ajuste significativo en la
némina de la Fabrica que pas6 de 170 a 40 emplea-
dos, con retiro del personal mediante un plan de
pension especial y anticipada. El nuevo esquema de

600

500

400

300

200

100 |

trabajo de la Fabrica de Moneda le ha significado al
Banco una reduccion real del 65% en el costo fijo de
funcionamiento, equivalente a $6.000 m al afio.

1 Como medida complementaria e igualmente impor-
tante, se ajustaron los modelos de proyeccion de
demanda de billetes y la metodologia de proyeccion
de requerimientos en moneda metalica. Estos mode-
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que permite ajustar anualmente las necesidades de produccion. Es asi como, la
produccion de monedas y billetes sigue un programa establecido cada aio por el
Departamento de Tesoreria, con base en un estimativo plurianual de la demanda
neta. Las necesidades de produccién de un afio dado se definen y se revisan trimes-
tralmente. Ello permite realizar ajustes al proceso productivo de las plantas
industriales con base en las fluctuaciones de corto plazo observadas en la demanda.
Igualmente, la metodologia de proyeccion de la produccion y seguimiento periodi-
co de los niveles de existencias en moneda establecen que cuando los saldos se
ubican por debajo del 22% de la moneda en circulacion, se solicita la produccion
necesaria para colocar las existencias en el 30% del monto en circulacion. Nivel
que se considera apropiado para suplir las fluctuaciones en las salidas de metalico.

El Gréafico 9 expone los volimenes de billetes y monedas producidos por la Imprenta de
Billetes y la Fabrica de Moneda, respectivamente, durante el periodo de 1994 a 2004.

Contrario a lo observado en moneda metalica, la produccion de billetes ha tenido
un crecimiento sostenido en el periodo comprendido entre 1994 y 2004. Se ob-
serva que, en el afio 1994, se registré un volumen de 491 millones de piezas y en
el afio 2004 se fabricaron 846 millones!'?. Este comportamiento constituy6 una de
las variables consideradas en la decision de modernizar la linea de produccion de la
Imprenta de Billetes y el inicio del proyecto denominado “Central de Efectivo”,
que se explica en el siguiente capitulo.

De otra parte, es importante mencionar que los ingresos de la actividad industrial
se circunscriben al valor facial de la moneda metélica que entra en circulacion, en
tanto sus egresos incorporan tanto los costos de produccién de las monedas como
los de los billetes. Estos tltimos incluyen, adicionalmente, los costos de reposi-
cion de las especies monetarias, por tal razon el estado de resultados (Pérdidas y
Ganancias) de la actividad industrial del Banco tiende a ser deficitario, tal como
ocurre en general en otros bancos centrales.

Se destaca que el Banco, a través de su Fabrica de
Moneda y la Imprenta de Billetes, ha producido y ven-
dido monedas y billetes para otros paises de la region
y participa en licitaciones internacionales para proveer

especies monetarias, con el fin de generar ingresos (Millones de piezas)

10En total, en 2004, la Imprenta
de Billetes alcanz6 una
produccion de 846 millones
de piezas, 586 requeridas para
2004 y 260 millones para
2005; esta ultima se adelanta
debido a la menor capacidad
que tendra la Imprenta en este
afio por el traslado de la
maquinaria y equipos a sus
nuevas instalaciones en la
Central de Efectivo.

adicionales en esta actividad industrial. Es asi como, 900
durante el periodo de 1999 a 2001, correspondiente al 001
cierre de la produccion nacional en monedas, se gene- o
raron ingresos por la venta de cospel a Armat de Chile, o
moneda para el Banco Central de Costa Rica y para el T
Banco Central del Ecuador. T

Para el afio 2005 esta prevista una produccion estima-

da en 323,6 millones de monedas y 523,6 millones de

billetes, para satisfacer la demanda nacional de espe-
cies monetarias.
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Monedas — Billetes




En 1994, el Banco de la Republica contraté con el Banco de Inglaterra un
estudio para evaluar la operacion de la Imprenta de Billetes, el Departamento
de Tesoreria y la Tesoreria Auxiliar en sus respectivas instalaciones. Como
resultado, se analizaron las siguientes variables relacionadas con el funciona-
miento de estas dependencias. En primer lugar, se requeria una solucioén a las
limitaciones de espacio del edifico actual de la Imprenta de Billetes que le
impedian contar con maquinaria de mayor capacidad de produccioén y areas
de almacenamiento de materias primas mas amplias, lo cual ponia en riesgo
la atencion de la creciente demanda de billetes. En segundo lugar, se hizo
evidente la necesidad de contar con instalaciones fisicas que cumplieran con
las mas altas normas de seguridad para la actividad industrial. Igualmente
importante son los problemas de seguridad generados por la movilizacion
constante de billetes entre la Imprenta, la Tesoreria y la Tesoreria Auxiliar del
Banco y, por ultimo, la fragilidad de las actuales areas del Banco para garan-
tizar la continuidad de las operaciones consideradas criticas en casos de
emergencia.

Por tanto, en 1999, se dio inicio al proyecto denominado Central de Efectivo con
el objetivo de integrar en un solo complejo la actividad industrial, con sus proce-
sos de produccién, almacenamiento y distribucion de los billetes y lograr de esta
manera una importante mejoria en la prestacion del servicio.

El proyecto, cuyas etapas se enseflan en el Cuadro 1, se desarrolla en la zona de
El Salitre en Bogota, en un lote de 62.417 m?, adquirido por el Banco en el afio
1984. El area construida serd de 34.387 m?, contara con diferentes niveles de
seguridad tanto fisica como electronica y con maquinaria de alta tecnologia, para
garantizar las condiciones de calidad, control y seguridad que requieren las acti-
vidades industriales.

La Imprenta de Billetes estd diseflada para operar en la Central de Efectivo con
dos lineas de produccién, la primera conformada por equipos que actualmente
estan en servicio y la segunda compuesta por equipos nuevos, con mayor formato
de impresion y mayor velocidad, que reemplaza la maquinaria que llegé al limite de
su vida util con mas de 30 afos de uso.

Etapa Ejecucion
1 Estudios técnicos 1999
2 Disefio 2000-2001
3 Obra de estructura 2001-2002
4 Obra de acabados 2003-2004
5 Traslado y puesta en marcha 2005-2006




Lo anterior permitira: a) incrementar en un 30% la capacidad de produccion de
billetes para responder a las necesidades crecientes de efectivo; b) reducir un
8,3% los costos directos de produccion, motivado en una mayor eficiencia al
contar con un ciclo de fabricacién integrado en un solo nivel, y c¢) una reduc-
cion significativa en el consumo de algunos insumos de produccion (agua,
soluciones para limpieza de maquinas, entre otros).

El Departamento de Tesoreria operara con una boveda para almacenamien-
to de billetes, automatizada, con esquema de almacenamiento vertical que
brindara mayor capacidad y un sistema de informacién para el movimiento
de valores, que permitirad reducir los costos de operacion de la Tesoreria, el
mejoramiento en sus procesos y el incremento en los niveles de seguridad
fisica'l.

Se proyecta obtener otros beneficios originados en la venta o reutilizacion de
las areas y edificaciones del Banco que se liberan por el traslado de las depen-
dencias a la Central. De igual manera se espera obtener un menor gasto por
primas sobre las polizas de seguro (poliza global bancaria y poliza de todo
riesgo), una mayor eficiencia en los procesos, la garantia en la continuidad del
negocio y un mejor servicio de provision de efectivo a las instituciones finan-
cieras.

Desde 1999 y hasta diciembre de 2004 el proyecto ha requerido una inversioén
de $198.367 m y cuenta con un presupuesto estimado de $82.128 m para 2005,
con una inversion total de $280.495 m (Cuadro 2).

A diciembre de 2004, se completo el 80% de la obra civil del proyecto y se
espera finalizar las instalaciones técnicas en el segundo semestre de 2005. En
este afio, se adelantara la etapa de acabados del proyecto, se trasladaran las
maquinas del Departamento Técnico Industrial, entrard en funcionamiento la
nueva linea de produccion de la Imprenta de Billetes y el centro de computo
alterno del Banco. De la misma forma, se trasladara la segunda linea de produc-
cion del edificio actual de la Imprenta. En 2006 estard en operaciéon todo el

complejo.
Descripcion Valor total Valor ejecutado  Presupuesto 2005
del proyecto a Dic. 2004
Obra civil 106.337 88.567 17.770
Magquinaria Imprenta 130.977 108.716 22.261
Equipo de la tesoreria 36.972 248 36.724
Equipo de proteccion 4.828 836 3.992
Muebles oficina abierta 677 0 677
Equipo informatica 704 0 704

Total 280.495 198.367 82.128

I1E] sistema automatizado para
el almacenamiento y
movimiento de valores entrara
en operacion en el primer
semestre de 2006.



12La demanda (pagos-
consignaciones) de efectivo se
disminuy6 y en consecuencia
bajo la operatividad de las
sucursales por pagos,
clasificacion, recuento y
destruccion de numerario.

1. Operacion de la red de sucursales del Banco

En 1992, el Banco operaba con una red de 28 sucursales para el cubrimiento de
todos los servicios requeridos por las distintas ciudades del pais. Como resultado
de la Constitucion de 1991 y de la eliminacion de algunas funciones, la actividad de
la red de sucursales se simplifico y, por tanto, surgié la necesidad de estudiar y
modernizar su estructura organizacional.

Producto del estudio sobre circulacion y demanda de efectivo'?, el Banco tomo la
decision de cerrar las areas de tesoreria que funcionaban con baja productividad
en 11 ciudades del pais, proceso que se llevo a cabo entre abril de 1997 y noviem-
bre de 2002.

Al tiempo que el Banco cerraba las tesorerias en Buenaventura, Florencia, Girardot,
Honda, Ipiales, Pereira, Popayan, Santa Marta, Sincelejo, Tunja y Valledupar, se
entregaron estas areas, bajo la modalidad de contrato de arrendamiento, a las
empresas transportadoras de valores para facilitar que la empresa privada se hi-
ciera cargo de la actividad de distribucion del efectivo, tal como sucede en otros
sitios del pais, con mayor actividad comercial y bancaria, en donde nunca ha
existido una oficina del Banco de la Republica.

A diciembre de 2004, 17 sucursales prestan servicios bancarios integrales, es
decir, hacen pagos a entidades financieras, cambios de moneda y billete, con-
signaciones en moneda nacional y extranjera, canje, clasificaciéon y recuento,
destruccion y remesas de especies monetarias. Ellas son: Armenia,
Barranquilla, Bucaramanga, Cali, Cartagena, Clcuta, Ibagué, Leticia,
Manizales, Medellin, Monteria, Neiva, Pasto, Quibdd, Riohacha, San Andrés
y Villavicencio.

2. Remesas de numerario

El Banco de la Republica utiliza dos modalidades de remesas para el envio o
retiro del numerario en las distintas sucursales del pais: las remesas aéreas y el
transporte terrestre. Las aéreas se emplean para el retiro o envio de billete a las 17
sucursales en donde operan tesorerias del Banco y para el envio de numerario y
retiro de metales en las agencias de compra de oro de Condoto y Guapi. Las
remesas terrestres aplican para movilizar la moneda metalica a las sucursales,
con excepcion de San Andrés, Leticia, Quibdo y Villavicencio.

El costo promedio por cada remesa aérea de numerario disminuy6 de $15,0 m
registrados en 2001 a $12,0 m en 2003. Esta reduccion fue producto de la si-

guiente estrategia en la distribucion de billetes:

Renegociacion de tarifas con los operadores,



Utilizacion de aviones con mayor capacidad,

Incremento en los niveles maximos de existencias en las sucursales, lo
cual permitié disminuir la frecuencia con que se visitan las oficinas.

Recientemente, se ha observado un incremento en el nimero de remesas terres-
tres derivado de un aumento de 