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BXP ANSION Y OÓNTl~A0010N MULTIPLE DEL 
OREDITO BANCARIO 

ÜONT. EDUARDO ÜSCAR LóPEZ 

La concesión del crédito ban­
cario pondrá en movimiento tres 
tendencias: 1) Aumento de la 
producción; 2) Alza en el valor 
del producto marginal medido 
en unidades de salario, y 3) Ai­
za de la unidad de salarios en 
términos monetarios. (J. M 
KEYNES: "Teoría General"). 

1. Una de las cuestiones crediticias, a nuestro juicio 
más interesantes de que se ocupa la teoría económica es la 
que se refiere a la expansión y contracción múltiple del eré, 
cUto bancario. 

Se denomina así, como se sabe, a ese mecanismo en vir­
tud del cual, los bancos del sistema actuando conjuntamen­
tf) logran, a través de sus operaciones de recepción de depó­
xitos y préstamos, cr·ear medios adicionales de pago en can­
tidades superiores a las sumas efectivamente ingresadas a 
~us arcas. 

En relación a este tema existe una situación contradic­
toria o paradoja]. La paradoja reside en la afirmación ele 
que los préstamos de un banco cualquiera están limitados 

• por el volumen ele sus depósitos, mientras que para el con­
,;unto ele los bancos los depósitos están en gran parte limi­
tados pm; los préstamos y son el resultado de éstos. En otros 
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términos, lo que se quiere decir es que las posibilidades ele 

expansión del crédito por parte de un banco cualquiera 
son limitadas y están en directa relación a los depósitos que 
reciben, mientras que para el conjunto, las posibilidades de 

E:xpansión son mayores, resultando que para éstos se veri­
fica que los depósitos dependen de los préstamos. 

La explicación de esta situación aparentemente contra­
dietoria que ha dado en llamarse por algunos autores como 

"le mystere du crédit" J~equiere evidentemente mayores ela­
boraciones y métodos de análisis más adecuados que los co­
múnmente utilizados en los textos y aún en trabajos de 

mayor envergadura. 

La formulación correcta y precisa del mecanismo de la 

0xpansión y contracción del crédito bancario como así la 
determinación cuantitativ"a del volumen que alcanza el mis­
mo constituye un elemento indispensable, a nuestro juicio, 
para comprender las temías explicativas del ciclo económi­
co que sostienen que son los factores monetarios, actuantes 
en una organización particular del crédito, los que crean el 
desequilibrio entre los primeros y los últimos estadios de la 
producción (Hayek, Machlup, Mises, Robbins, Ropke y 
Strigl) . Y además para aquellas teorías que aunque no re­
po~llcn -en consideraciones puramente monetarias (Cassel, Han--- --, 

sen, Spiethof) demuestran que son necesarias la existencia 
d·~ ciertas fuerzas monetarias para que las causas cletermi~ 
nantes produzcan el efecto calculado, 

No creemos necesario abundar en muchos ejemplos pa­
ra destacar la importancia que tiene el proceso de la expan­
sión del crédito, pues, este mecanismo tiene un rol prepon­
derante, de manera directa o indirecta, en todos los proble­
mas vinculados con la moneda. Aparte ele su importancia 
dentro de la discusión teórica de los problemas monetarios 
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y crediticios, el mecanismo que nos ocupa propmciona los 
principios técnicos sobre los que ha de orientarse la políti­
ca bancaria, tanto si consideramos la posición del empresario 
particular como la que puedan realizar las autoridades mo­
netarias principalmente cuando persiguen realizar una polí­
tica anticíclica. 

2. Antes de entrar a la determinación cuantitativa del 
volumen que alcanza el crédito bancario y los depósitos, es 
conveniente recordar la forma como se realiza el mecanismo 
y las condiciones requeridas para que éste se verifique. 

Es sabido que un banco particular expande el crédito a 
base de sus propios recursos y principalmente en base al 
volumen ele sus depósitos. Si estos exceden al encaje de 
efectivo que debe conservar conforme a disposiciones lega­
les, queda en el acto en condiciones de efectuar préstamos 
u otras inversiones productivas. Cuando disminuyen los 
depósitos, no existiendo compensación por anticipos del 
Banco Central, se produce una contracción del crédito. Es 
indudable que para que tengan lugar estas operaciones será 
menester la coexistencia de ciertas condiciones. Así deberá 
existir: 

1) Un número ele clientes capaces de originar una de­
manda de crédito ; 

2) Los bancos deben inspirar suficiente confianza al pú­
blico, y 

3) Ne~esitan poseer reservas libres para dar lugm· a una 
expansión. 

Para una mayor claridad examinemos la situación que 
se desprende del análisis del balance de un banco cualquiera 
del sistema en el supuesto de que ha recibido un depósito 
de $ 1.000.000.- del cual presta el 90%, vale decir que 
la reserva legal es del 10 %. 



BALANCE DE UN BANCO CUALQUIERA 

Activo: 
1) Activo Disponible: 

Caja ........ . 100.000.-

2) Activo Exigible: 
Préstamos . . . . . 900.000.-

Total del Activo l. 000. 000.-

Pasivo: 
1) Pasivo Exigible : 

Depósitos ..... . l. 000. 000.-

Total del Pasivo ... l. 000. 000 . -

Se comprende perfectamente que las posibilidades de 
expandir el crédito de este banco son sumamente limitadas 
puesto que desde el momento que acuerda los préstamos 
debe estar preparado para hacer frente a los retiros de efec­
tivo por parte de los clientes a los que concedió el crédito. 

Sin embargo el proceso de expansión no termina allí. 
J_,as sumas recibidas por los particulares en concepto de 
préstamo a su vez van a parar en gran parte a otros ban­
cos del sistema en forma de nuevos depósitos, los que a su 
vez estarán en condiciones de realizar nuevos préstamos e 
inversiones que originarán asímismo nuevos depósitos y nue­
·vos préstamos e inversiones en otros bancos y así sucesiva­
mente. En suma, este- proceso da lugar a una _acumulación 
dt' depósitos y expansión del crédito en cantidades superio­
res al depósito original. 

En la realidad, evidentemente, el mecanismo no se cum­
ple en forma tan simple como la descripta. En primer lugar 
hay que tener en cuenta que los particulares no depositan 
íntegramente s-q dinero, sino que retienen una cierta canti-



dad de efectivo que utilizan en las pequeñas transacciones, 
habiendo mostrado la experiencia que la misma tien.de a 
guardar una relación fija con el monto de cuentas corrien­
tes. Tal relación constituye la tasa de liquidez del público. 

Por otra parte, en un sistema bancario evolucionado, los 
bancos del sistema mantienen sus reservas en forma de. ,de­
pósito -en el Banco Central y, en consecuencia, necesitarán 
disponer de una pequeña porción ele efectivo para hMer 
frente a los pagos corrientes. 

De igual manera, en el proceso hasta aquí considerado, 
no se ha tenido en cuenta el hecho ele que, parte de las su-
mas que presta un banco, pueden volver a sus arcas en for-
ma de "depósitos derivados o de retorno". Esta circuns­
tancia tiene interés para dilucidar con precisión las posibi­
lidades reales de un banco cualquiera del sístema para ex­
pandir el crédito. Hemos de ver poste1'iormente que si bien 
este tipo de depósito aumenta las posibilidades de expansión 
de un banco cualquiera, no influye en el volumen total ele 
expansión a que da lugar la actuación conjunta de los bari-·~ · i 
eos del sistema. 

Cuando se consideran todos los factores determinantes 
de la expansión del crédito y depósitos, el. prol;Jlema se com­
plica de tal manera que no resulta fácil presentar una ex­
plicación satisfactoria en el lenguaje corriente, especial­
mente para aclarar ciertas situaciones confusas que se sus­
citan alrededor de las posibilidades de expansión de t¡:n -
banco cualquiera y del conjunto de bancos. El. asunto se 
cómplica tnás cuando se toma en consideración la relación 
de liquidez del público y los depósitos derivados, a que nos 

, hemos referido precedentemente, factores estos que suelen 
&er omitidos en las exposiciones de los textos éOrrientes. 

Nosotros abordaremos esta tarea utilizando el razona­
'rnie1lto y simboli~~¿ matemático, pues, a nuestro juicio, es 
· el método que permite una formulación más racional del 
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pwhlema y permite establecer con precisiOn el volumen de 
la acumulación de depósitos y acumulación del crédito, ya 
sea' en el caso del banco aislado o de los bancos del siste-

Abordaremoss el estudio de este tema ele acuerdo a las 
shuaciones contempladas en el esquema que utiliza el pro­
fesor Figneroa a. quien seguimos en la parte matemática 
del trabajo. 

Caso A 

CasoB 

Caso A 

r 
1 

CasoB 

1 

EXP ANSI ON DEJJ CREDITO 

Cuando no existe ninguna A1 

corriente de dinero hacia 

la circulación. 

Cuando existe una corriente B
1 

normal de dinero hacia la 

.·circulación. 

{
Las reservas llegan al ban­
co en forma de depósito. 

{
Las reserva. s llegan en for­
ma distinta. 

{ 

Cuando las nuevas reservas 
llegan en forma de depó­
sito. 

{ 
Cuando llegan en forma 
distinta. 

CONTRACCION DEL CREDTTO 

Cuando no existe corriente Al 
{Se pierden res~rvas por re-

alguna de dinero de aden- tiro de depósitos. 

tro a fuera de la circu-
!ación. A2 

{Se pierden re.servas por 
motivos distintos al A

1
• 

{ Se retiran reservas como 

Cuando existe una cord~n-
B, consecuencia de la pérdi-

da de depósitos. 
te normal de adentro· a {Se pierden reservas en for-
fuerá de la circulación. 82 . · ma distinta del reembolso 

de depósitos. 
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Iniciaremos el. análisis del caso A o sea cuando no 
existe corriente de circulación hacia el público, suponiendo: 

Que un banco X, recibe un depósito de $ 1.- y haremos: 
r = la tasa unitaria legal de reserva. 
d = la tasa unitaria de depósito derivado. 
e = cantidad de efectivo que pasa del banco X a lós 

otros bancos. 
Bajo estas condiciones la expansión del crédito e1 , a 

que da lugar X, se puede calcular como sigue, (caso A) : 

e= 1-r-rde1 (1) 

Siendo de11 los depósitos derivados que retornan al 
banco producidos por la expansión e1 que éste produce, 
rde1 será la reserva legal que retiene el mismo con respécto 
a dichos depósitos. Además la corriente de ·efectivo se pue­
df' expresar mediante la relación: 

(2) 

que expresa que la corriente de efectivo es igual al total 
d.:· la expansión menos el porciento de depósitos derivados 
por dicha expansión. 

De (1) y (2) se deduce: 

(1-d) e1 = 1-r-rde1 

e1 [ ( 1 - d) + rd] = 1 - r 

1-r 
e1 = -----

1-d + rd 

Si r 10 % y d = 2 ,% : 

1-0,10 
e1 = ~-------- = 0,92 9% 

1 -· 0,02 + 0,1 X 0,02 



En el caso A2 cuando el banco X recibe la suma de $ i.­
en forma distinta a la del depósito (por ejemplo un antici­
po del Banco Central) en cuyo caso no es necesaTio la ""1'1-

:-;erva legal r, se tiene; 

e = l-rde2 

1 

1-d + rd 
!.;a acumulación de depósitos D, a que da lngar el ban­

co X en cada uno de los casos anteriores, se obtiene suma!l· 
dt.• al depósito inicial los depósitos derivados de la. expan­
sión e, 'Vale decir: 

(1-r) d 1- d +rd +d- rd 1 
D, = 1 + ·------ = ---~-

1-d+rd 1- c1 + rd 1-d + rd 

Nót~se que en este caso es igual a la expansión de1 
er:édif.(.), en ef caso A 2 : 

1 

1 d 
d 

1-d + rd 1-d + rd 

En este supuesto no hay depósito inicial. 
Pasamos ahora a calcular la expansión del crédito y 

acmnulación de depósitos a que da lugar la actuación con­
junta del sistema bancario. 

Según hemos visto,. •cuando el banco X expansiona el 



créaito, se produce una corriente de efectivo hacia. los otros 
bancos 0supuesto que no hay filtración en efectivo hacia el 
público) igual a: 

e - de = e (1 - d) 

Pero los bancos que reciben estos nuevos del'JÓsitos a 
Sl4. vez expansionan el crédito haciendo préstamos, descoJl­
tando documentos, etc. Luego para obtener la expansión 
total del crédito, debemos efectuar la suma de todas laK 
cxpansi?nes parciales, lo que daría la serie : 

1-r (1- r) (1- d) 1-r 
2: e, = + ------ ----~+ 

1 - d + rd 1 - d + rd 1-d + rd 

(1-d)2 (1-r) 2 1-r 
+ + 

(1- d + rd)2 1-d + rd 

(1-d)n-1 (1-r)n-1 1-r 
+ 

(1 - d + rd)n-1 1-d + rd 

La serie escrita en el segundo miembro s~ justifica eo­
mo sigue: El banco X produce nna expansión e, un eon­
JUUto de bancos del sistema reciben una corriente de efec­
tivo ig\llal a e (1- d) dando lugar. a una expansión 
e (1- d)e; otro conjunto recibe e (1- d) (1- d) dando 
lugar a la expansión e (1- d) (1- d)e = e (1- d} 2e y así 
sucesiva/mente. 

Ahota bien: 

1-r (1- el) ( 1- r) (1-d) 2 (1-1·)~ .... 
~e¡ :::::; 1+ + + 

1-d + rd 1 ----, c1 + rd (1-d + rd) 2 

(1-d)n-1 (1-r)n-1 

l + + 
(1- d + rdfn-t 

+ 



:.·(,· 

-158-

La expresión dentro del paréntesis cuadrado constitu­
(l~d)(l-,r) 

y e una serie geométrica de razón : --,----,--~ < .1, pues, 
1-d + rd 

(] -, d) ( 1 - r) < 1 - d + rd ; 1 - el- r + rd < 1 - d + rd ; 1 - r < 1 ; por consig·uiente, siend(~ el numerador 
meuer ·.que el denominador la :fracción es menor de l. Su 

··' a. 
~'ulp.a se hace Jnediante la conocid:~ :fórmula: S. = ---, 

' . 1-q 
donde a representa el pl'imer término de la pi·ogt·esión y q 
la razón. De neuerdq a ello se tiene: 

1-r 
2."ei == -

1-d+nl 

1-d + rd 
----~-- 1== ---

r r 

Para el easb Az, .]a expansión total del erédito se obtie­
ne 111ediante la suma de la serie siguiente: 

; •• 1 

(1--:-d }(1- r) 1 

1-d + rd · 1-d + rd 1 ~d+ rd 

1 ~d+ rd) 2 

(1-d)n-1(1-r)n-1 

+ 
1-d + rd 

---+ ....... + 
l-d + rd 

l 
-----+ 
1-d + rd 

+ 

~ 1 1
1 

+ (1-d)(l-r) + (1-d)Z (l-r)
2 + 

·. 1 ~ d + rd 1 - d + rd (1 - d + rd) 2 

+ ..... + 
(1- d)n-t (1- r)n:-1 

U- el+ rd)n-l 
+ .... ] 
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1 1-d + rd 1 

1-d + rd r r 

Puede notarse que los resultad~Js obtenidos son inde­
pendientes d~ d tanto en el caso A 1 como en 'el Az. La ex­
pansión, por tanto, cuando r sea igual al 10 ,%, seJ'á igual a 
nueve veces Ia nueva r·eser·va ·par-a el caso At y a diez ve­
ces para el caso Az. 

1- r· 
Aplicando las fórmulas obtenidas: --- y -- al e.Jern-

t· r 
plo que da Rollin G. Thomas en su "Om modern Banking 
and Monetary System" (pág. 221) en el que supone que la 
rf'serva legal es del 10 % y las nuevas reservas que ingresan 
al banco ascienden a 1 . 000.000.- de dólares, resulta: 

L-0,1 
1. ooo. ooo ---- '= n. ooo. ooo 

0,1 

1 
Caso A, 2'e, = 1.000.000 --- = 10.000.000 

0,1 
1 

La acumulación total de depósitos bancarios se calcula-
ra ten,f!(!ldo en cuenta que en el caso A1 se agregará el de­
pósito originario y en el caso Az no existe depósito inieial, 
por tanto: 

1-r 
Al) Iect - 1 + ---:::::::::=~ 

r r 
1 

A2) Iect ::::t 

r 

M 
Si k siendo M la cantidad Íi1edia de cl~ncro 

M' 
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en circulación y M'· fa cantidad de depósitos bancarios en 
el mismo período : 

k 2:ed = 1 
•' : ' . ' ! : : r r ~ 

Esta expresión significa lo siguiente: que el dir~eru es~ 

t,á yn lo~ Bancos o , en manos de los particqlares. La frac~ 
d011. rle djnere .. que está en los Bancos. má¡;¡' la que ~st:í, en. 
p~Jder del'pttblic~ no puede ser sino l. . '·. 

'•) 

Sacando .1,'ect factor común : 

2"e<l (r ' k) 1 ·¡ 

··t'• 

¡¡ 
y 
~(\¡ 

i k )' 

Lia expansión total del crédito será: 

i.í 1 1 
.:.-e~ -1 k -

¡' 
' ' 

r-J-k r-1-k 

CONTRACCION DEL CREJ:)IT.O ·:·_:I , , .. 

( r: 

'' La . contracciÓn del volu~len del cr·édito banca!lio tiene 
ln~a,/~ukndo:se reduc~n las reservas bancarias. Si 1m Bik 
eo disminuye sus reservas como consecuencia de uh~--~;¿'poiJ 
tación de oro o de una_ venta de títulos públicos y no tiene 
exqeso de reservas . no le quedará más ·recurso.- que pedir 
pt:estaqp al Banco Central o de lo contrario si opta por re­
ducir S'JIS, créditos la consecuencia forzosa 'será la inversa a 
la :fase de expansión. Los particulares tendrán que devol­
ver el dinero recibido por dicho Banco el qul.%"a su vez lo 
rgti;r:~rán dé otro dando lugar a este último a que proceda 
en la misma forma del anterior y así sucesivathen:te. 
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Este proceso da lugar a fórmulas matemáticas simila­
res a las anteriores dado que el mecanismo es simétrico y 
de sentido inverso al de la expansión. 
· Las sumas que un Banco o el sistema bancario recibe y 
que dan lugar a una determinada expansión ocasionan en 
e1 caso contrario una contracción exactamente igual. Por 
consiguiente, llamando f1 a la contracción del crédito, r al 
tipo de reserva, d al depósito derivado y e a la corriente 
dé efectivo que un banco retira a otros bancos; la contrac­
ción del crédito se calculará en forma análoga a la expan­
sión (Caso A1) : 

e = 1- r- rdf1 

(1- d) f1 = 1 - r- rdf1 

1- r- rdf1 

f 1 (1-d + rd) '= 1-r 

1-r 

1-d + rd 

Llamando fd a la pérdida de depósitos de cada Banco 
en particular resulta : 

1 

1-d + rd 

La contracción total del crédito y la pérdida de reser­
vas que tienen lugar a través de un reembolso de los depó­
sitos bancarios, en el sistema bancario en conjunto, vendrán 
dadas por, (Caso A1): 
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1-r 

r 

1 

l' 

Caso Á 2 • Si la pérdida de reservas tiene lugar en una; 
forma distinta del reembolso de depósitos, sin cque haya 
retirada de efectivo de la circulación a consecuencia de la. 
ccrrespondiente contracción del crédito, las fórmulas serán: 

1 

1 ~·d + rd 

d 

1 ~el+ rd 

Y para el sistema bancario en conjunto : 

1 
2f, 

r 

1 

Caso B, . Cuando existe una retirada de efectivo de la 
circulación a consecuencia de la contracción del crédito, en 
cantidad suficiente para mantener constante la relación 

}\![ 

- --, la pérdida de reserva que tiene lugar a través de un 
lVI' 

reembolso de depósitos será: 
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1 
Ifd 

r+k 
y 

1 1 
Ifi +k 

r+k r+k 

Con las expresiones anteriores, el análisis de la posi­
ción de los Bancos particulares surge en forma clara tanto 
para la etapa de expansión como para la de contracción del 
crédito. 
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