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PALABRAS CLAVES: banca en la sombra, consumidor financiero, consumidor no 

financiero, crisis financiera, desarrollo normativo, libranza, sociedades no 
vigiladas. 
 
DESCRIPCIÓN: El Consejo de Estabilidad Financiera FSBdefine la banca en la 

sombra, shadow banking, como un “sistema de intermediación crediticia 
conformado por entidades y actividades que están fuera del sistema bancario 
tradicional…., cuyos pilares interrelacionados en los cuales se fundamenta, son la 
financiación a entidades no bancarias y las operaciones, como la transferencia del 
riesgo del crédito”, Comisión Europea (2012, p. 3) entre otras, realizadas en un 
mercado paralelo, ambiguamente regulado y altamente especulativo.  Se origina 
en la ausencia de parte del Estado de normas reguladoras y en el inadecuado 
control sobre el manejo de una buena parte del ahorro privado.  Se alimenta con 
fondos cuyo origen es raramente verificable, es altamente riesgoso y mueve 
importantes sumas de dinero, cuyas operaciones han producido no pocas 
quiebras, golpeando la credibilidad de la sociedad. Uno de los instrumentos 
escogidos por la banca en la sombra para desarrollar sus actividades, es la 
libranza, instrumento financiero que utiliza como mecanismo de recaudo de un 
crédito, el descuento por nómina, cuyas tasa de interés a las que se presta el 
dinero es muy alta, razón por la cual, al ser descontada en el mercado en la 
sombra, ofrece excelentes rentabilidades, muy superiores a las ofrecidas por el 
sistema financiero tradicional, captando recursos provenientes tanto de 
inversionistas proclives a la especulación y al capital de riesgo, como de pequeños 
e ingenuos inversores.   Aunque la ley 1527 de 2012 trató de proteger al deudor 
de la libranza, desaprovechó la oportunidad de cerrar brechas de control y 
disminuir los riesgos de los consumidores financieros y no financieros, quienes 
hoy en día utilizan la libranza como mecanismo de inversión.  
 
METODOLOGÍA:  
 
Se utilizó una metodología analítica, interpretativa y crítica sobre  La banca en la 
sombra en Colombia y la utilización de la libranza como instrumento especulativo, 
sin la debida protección al inversionista y se realizó un análisis de las 
consecuencias de esta falla del mercado financiero 
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CONCLUSIONES 

 
Esta investigación, presenta una visión crítica e imparcial a la reciente ley de 
libranzas 1527 de (2012) que legisla sobre el instrumento de crédito más poderoso 
desde el punto de vista financiero, que existe en el día de hoy y que ha sido 
penetrado, en su manejo de una manera significativa, por la denominada, banca 
en la sombra. 
 
La banca en la sombra, está constituida por instituciones de carácter privado, no 
sujetas a control directo de la Superintendencia Financiera de Colombia, con una 
vigilancia laxa a nuestro criterio por parte de la Superintendencia de Industria y 
Comercio –SIC-, que han expandido el mercado de una manera viral, bajo la 
actividad comercial de dedicación a la “compra y venta de (…) libranzas entre 
otros". 
 
Esta ambigüedad en el control y en el verdadero objeto de la actividad comercial, 
ha dado lugar a que se presenten casos de abuso en el uso de la figura, y ha 
puesto en riesgo el ahorro privado. 
 
La Superintendencia Financiera de Colombia ha tenido en varios casos que 
intervenir y tomar posesión de empresas dedicadas a la compra y venta de 
libranzas, por haberse probado, en la etapa de investigación previa, que lo que 
existe realmente no es un negocio de compra y venta de libranzas, sino una 
captación masiva de dinero. 
 
La libranza es entonces, hoy en día, el instrumento líder en el sector financiero 
tanto oficial, es decir vigilado, como en la sombra.  El instrumento, como tal, 
realmente no es novedoso ni ajeno al consumidor puesto que el sector financiero 
lo ha utilizado exitosamente desde hace más de veinticinco años. 
 
Aunque la libranza ha sido aceptada, en la costumbre comercial, como un: un 
título valor, la legislación nacional no la ha erigido en tal, generando una 
ambigüedad que permite su indebida utilización, tal como ha sucedido en los 
casos de intervención de la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 
Panamá y Brasil enseñan en la norma y en la práctica las ventajas de consignar la 
libranza como título valor y como un instrumento de crédito, óptimo para la 
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obtención de bienes y servicios por parte de la comunidad trabajadora, 
favoreciendo altamente la inclusión financiera y la bancarización. 
 
Incluir la doble connotación legal de la libranza en la legislación colombiana, es 
decir como instrumento de crédito y como título valor para asegurar su 
negociabilidad de manera clara y transparente y no de una forma ambigua como la 
que está establecida en nuestra legislación comercial, es el siguiente paso y un 
compromiso ineludible con el consumidor financiero y no financiero.  
 
Se observa claramente que el consumidor no financiero, en su rol de deudor, está 
sometido a tasas de usura, y no encuentra un mecanismo distinto para acabar con 
su sufrimiento financiero, que el de esperar forzosamente a que el tiempo del 
crédito acabe.  Muchos pasaron por la infame y penosa acción de la banca, de ser 
castigados por pagar anticipadamente la obligación, hartos de una deuda onerosa.   
 
Al Estado colombiano parecía no importarle el dolor que esta enfermedad 
financiera le causó a los usuarios, hasta la expedición de la ley 1328 de (2009) en 
la que prohibió estos abusos hacia los consumidores. 
 
Al consumidor no financiero, analizando ahora su rol como inversionista, la 
empresa negociadora de las libranzas, por cancelar anticipadamente su inversión, 
realiza deducciones soportadas en que “la compañía compra y vende cartera de 
créditos pagare-libranzas a descuento, lo cual significa que cuando el cliente 
compra a descuento genera ganancia y cuando vende a descuento genera una 
perdida sobre el saldo de capital” (Elite, 2015. p. 1)., condiciones éstas que no 
contiene el contrato de compra-venta en el cual se “indicará las condiciones de 
la nueva negociación incluyendo el valor ofrecido por la transacción sobre 
los saldos de capital existentes”. (Negrillas fuera de texto). (Elite, 2015b, p. 2) 
 
Realmente lo que está ocurriendo en la práctica, es un manejo de flujos de caja 
libres, adquiriendo nuevas libranzas con los recaudos de las ya puestas entre los 
inversionistas, que las compran en busca de una rentabilidad mayor a la que el 
mercado les ofrece. 
 
El jineteo de fondos realmente puede estar escondiendo una nueva falla de 
mercado, conocida mundialmente como el Esquema Ponzi, que afecta 
severamente el ahorro privado y que obliga, como hasta ahora ha ocurrido a la 
intervención de la Superintendencia Financiera de Colombia. 
 



  Ç 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

RESUMEN ANALÍTICO EN EDUCACIÓN - RAE – 
 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 5 

De acuerdo con Zuckoff  (2005)  el Esquema Ponzi, es una operación fraudulenta 
de inversión que implica el pago de intereses a los inversores de su propio dinero 
invertido, o del dinero de nuevos inversores. Esta estafa consiste en un proceso 
en el que las ganancias que obtienen los primeros inversionistas son generadas 
gracias al dinero aportado por ellos mismos o por otros nuevos inversores que 
caen engañados por las promesas de obtener, en algunos casos, grandes 
beneficios. El sistema funciona solamente si crece la cantidad de nuevas víctimas. 
Esta falla de mercado está operando, según las investigaciones de la 
Superintendencia Financiera de Colombia, entre los consumidores no financieros 
por ausencia de normatividad reguladora,  ya que ello no es posible, para los 
consumidores financieros, a la luz de lo previsto en la ley 1328 de 2009. 
 
Siendo objetivos y ante la ausencia de regulación, el mercado de la banca en la 
sombra es altamente riesgoso, y ante la ausencia de regulación podría enfrentar 
situaciones que llevarían a la “declaración de inexistencia del negocio al incumplir 
las condiciones de un negocio jurídico, como aquella en la que una parte entienda, 
descuento y, la otra, crédito” Valencia (2011, p. 635) o también, en la que el cobro 
de gastos administrativos se realice sin el consentimiento del consumidor no 
financiero; y la más común, que se disminuya el valor de la libranza, 
desfigurándola, pues por sí misma, es un todo, indeleble e indestructible.    
 
Así las cosas, y contraviniendo al legislador, la libranza no es una autorización de 
descuento, la libranza en realidad es un título valor no regulado.  La ausencia de 
legislación y vigilancia del Estado en la negociación de la libranza en la sombra, 
ha desdibujado su condición de alternativa de consumo, convirtiéndola en un 
portafolio de inversión especulativa, tan difundido y sin control, que puede 
conducir a una crisis financiera sistémica de incalculables proporciones, 
cuantiosas pérdidas económicas y una significativa disminución de la confianza, 
que desalentará el ahorro, el consumo y la inversión, peligroso escenario para una 
economía inestable de un país, que tiene la imperiosa necesidad de recaudar 
fondos, para implementar su nueva política de paz. 
 
En este desarrollo normativo, desarticulado los que se ven afectados son los 
consumidores no financieros, por lo que esta investigación plantea interrogantes 
que un consumidor ingenuo no alcanza a vislumbrar: ¿Sabe el consumidor no 
financiero cuáles son las competencias de las diferentes Superintendencias 
Financiera, de Sociedades, Solidaria, de Industria y Comercio, para acudir en caso 
de que surja alguna situación que no pueda resolver?  ¿Cuál es el respaldo 
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económico exigido, sólo por dejarlo enunciado, que las empresas en la sombra 
deberían tener para respaldar sus operaciones?  
 
Si el consumidor no financiero desconoce si el capital de las empresas dedicadas 
a la compra y venta de libranzas, es suficiente para cubrir el riesgo de todos sus 
inversionistas, debe recordarse, que ante la ausencia de normalización, el 
consumidor no financiero, ante las intervenciones realizadas por la 
Superintendencia Financiera de Colombia, no puede contar con el seguro de 
FOGAFIN, que se aplica exclusivamente para favorecer a los consumidores 
financieros. 
 
No son estas las únicas dudas que asaltan esta investigación.  Nos referimos a las 
formas de extinguirse las obligaciones contenidas en los títulos valores, 
específicamente hablando sobre la prescripción que se presenta “al vencimiento 
de ciertos plazos, sin que el legítimo tenedor o poseedor del título haya ejercitado 
la acción correspondiente” (Andrade, 2011, p. 20). ¿Qué sucede si al verdadero 
dueño de la libranza-pagaré, es decir el inversor que compró la libranza, no se le 
ha hecho el endoso respectivo del pagaré, correrán normalmente los términos de 
caducidad del título valor por no haber sido presentado o protestado para cobrarse 
dentro de los términos establecidos por la ley, por quien es el verdadero titular del 
derecho?  (Andrade, 2011).  ¿Aplican para la libranza estas dos formas de 
extinción?  ¿Tiene la libranza como documento que contiene la obligación, la 
característica de ser clara, expresa y exigible para que preste mérito ejecutivo? 
 
Las consecuencias de haber sustraído enigmáticamente la libranza de la 
legislación y regulación específica de dicho instrumento, la ambigüedad en el 
control de la negociación de las mismas, la indefensión del consumidor no 
financiero, el desconocimiento del negocio por parte de los inversionistas y el 
agresivo avance del negocio por parte de la banca en la sombra, pueden ser el 
preludio de una crisis financiera de incalculables consecuencias, repitiendo bajo 
otra mascara, los desafortunados, eventos de robo masivo de ahorro privado, 
como los ocurridos en las tres últimas décadas del siglo XX y en la primera XXI. 
 
Como observación final, no hay nada nuevo bajo el sol, en materia de atentar 
contra el ahorro privado, la forma de atentar contra el mismo, es cíclico, cambian 
las modalidades, pero el efecto esperado es el mismo. 
 
Como bien señaló Hernández Gamarra (2000) “Úrsula Iguarán tuvo razón cuando 
proclamó que en Macondo el tiempo da vueltas en redondo y es como si hubiesen 
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vuelto al principio, y que por lo tanto, sentarse en la puerta de su casa a ver pasar, 
entre otros acontecimientos” (p. 2) a viejos conocidos pero tratando de ocultarse a 
través de vestidos nuevos 
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