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INTRODUCCION

A partir de 1980, las condiciones econdmicas, politicas y sociales
prevalecientes a nivel mundial, derivadas de la globalizacién y la aplicacion
generalizada del modelo econémico neoliberal, replanteé en la mayor parte
de los paises el papel que debe de jugar el Estado en la economia.

Como parte de este cuestionamiento, se propuso la desregulacion
bancaria y financiera, traducida en la eliminacidn de las barreras geograficas
a la operacién bancaria, la eliminacion de topes a las tasas de interés
pasivas, el crecimiento de los servicios financieros no bancarios, reduccion
en el margen de intermediacién financiera, manejo mds conservador de los
activos y pasivos, tendencia a la reduccién de riesgos, e incremento en el
grado de solvencia mediante la capitalizacion progresiva.®

Fue precisamente esta desregulaciéon bancaria y financiera, llevada a
niveles minimos, la que dio al traste con un aparente boom en los mercados
de valores y que culmind con la crisis financiera mundial iniciada en el
mercado de valores inmobiliarios en los Estados Unidos de América en el
afilo 2008, con repercusiones en la inmensa mayoria de los paises.
Actualmente, los gobiernos de las economias mas avanzadas han revivido
los sistemas de regulacidn financiera para frenar el desorden econémico
propiciado por la laxitud de los drganos encargados de la regulacion.

Independientemente de la necesidad de que los gobiernos participen
mas activamente en la regulacién y supervisién financiera; han vuelto a
revivir las teorias de John Maynard Keynes con la aplicacidn de politicas de
gasto publico para reactivar la economia de los paises, trayendo a la
discusion la conveniencia de que los Bancos Centrales participen no sélo
como vigilantes de la estabilidad monetaria, sino que se involucren en
tareas de promocion al crecimiento econdmico y a la generacién de
empleos; posturas que, en teoria, cuestionan la amplia autonomia otorgada
a los Bancos Centrales.

En consecuencia, nos encontramos por un lado a los defensores de la
independencia total de los Bancos Centrales que consideran que la politica
monetaria debe ser absolutamente técnica, y, por tanto, estar alejada de las
decisiones politicas de los Gobiernos nacionales; en la otra vertiente, se
sitian los que se oponen a la plena autonomia de los Bancos Centrales, v,
por el contrario, demandan que éstos se involucren conjuntamente con las
autoridades en la estrategia y conduccién econdmica del pais; es decir, se

'ACOSTA ROMERO, Miguel, Nuevo Derecho Bancario, octava edicion, Editorial Porrua,
México 2000, p. 13.



obligan a actuar de manera coordinada y proactiva con las politicas
econdmicas de los Gobiernos, en la tarea de promover el crecimiento
econdémico, la busqueda del pleno empleo, en lugar de constrefiir sus
funciones a preservar la estabilidad monetaria.

Algunos economistas monetaristas, siguiendo a Friedman (1960), han
propuesto reducir las funciones de la Banca Central a un simple ejercicio de
expansion de la base monetaria en un porcentaje constante, con el objeto
de mantener las condiciones legales y operativas para el funcionamiento del
sistema financiero. Por otro lado, existen posturas mas radicales, siguiendo
a Hayek (1976), que pugnan por un sistema de “banca libre”; y consideran
gue el gobierno no debe interferir en la politica monetaria, ni en la
supervisién de los bancos, y mucho menos actuar como prestamista de
dltima instancia.’

Actualmente, muchos de los Bancos Centrales son auténomos vy
desarrollan las siguientes funciones: sirven de agente fiscal al gobierno;
actuan como prestamista de uUltima instancia de las instituciones financieras
privadas, en tiempos de emergencia; y son un agente regulador y supervisor
del sistema financiero. Sin embargo, al ser la principal agencia del sector
publico encargada de la ejecucion de la politica monetaria de un pais, el
Banco Central puede enfrentarse a una serie de objetivos que lo
conflictuan; por ejemplo, debe ponderar su participacién en el crecimiento
econdmico en un futuro cercano, frente al control de la inflacidn, la balanza
exterior y el crecimiento econémico a largo plazo. Lo anterior, lo coloca casi
siempre bajo presiones econdmicas y politicas que lo obligan a priorizar
algunos objetivos a costa de otros, cuando formula y dirige la politica
monetaria. De su independencia institucional puede depender en gran
medida hasta qué punto el Banco Central esquiva o enfrenta estas
presiones.?

Con el objeto de dilucidar estas posturas encontradas, se realizd el
presente trabajo comparado de investigacion, para conocer los objetivos y
operacién de los Bancos Centrales, o sus equivalentes de: Estados Unidos de
América; Unién Europea; y China, comparandolos con el Banco de México.

Por cuestién de método, esta indagacion se inicia con el estudio del
Banco de México dentro del Capitulo I; se continla con el examen del
Sistema de la Reserva Federal de los Estados Unidos de América (Fed) en el

2CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS, La Banca Central y su papel
en la economia, CEFP/046/2009, julio de 2009, pp. 3-4.

SBENDESKY, Ledn, (comp.), El papel de la Banca Central en la actualidad, CEMLA/Banco
de Espafia, 1991, p. 85.



Capitulo 1I; se prosigue con el andlisis del Bundesbank de Alemania en el
Capitulo lll; se explora el funcionamiento del Banco Central Europeo en el
Capitulo 1V; y finalmente se concluye con la investigacion del Banco Central
de China en el Capitulo V.






CAPITULO I. EL BANCO DE MEXICO,
SUS CARACTERISTICAS

SUMARIO: |. EL BANCO DE MEXICO, I. 1 Antecedentes, I. 2.
Mecanismos de regulacion monetaria, I. 3. Reformas al Articulo 28
Constitucional, relativas al Banco de México, a) La Primera Reforma al
articulo 28 (1982), b) La Segunda Reforma al articulo 28 (1983), c) La
Tercera Reforma al articulo 28 (1990, d) La Cuarta Reforma al articulo
28 (1993), I. 4 La Ley del Banco de México, I. 5. Andlisis de la Ley del
Banco de México.

I. EL BANCO DE MEXICO.

El Banco de México es el Banco Central del Estado Mexicano; a partir de
la reforma al articulo 28 Constitucional, de 20 de agosto de 1993, se
constituye como un Organo Auténomo Constitucional con plena
independencia del Gobierno Federal en sus funciones y administracién;
cuya finalidad es proveer a la economia del pais de moneda nacional. En el
desempefio de sus funciones tiene como objetivo prioritario procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional. Adicionalmente, le
corresponde promover el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar
el buen funcionamiento de los sistemas de pagos.

I. 1 Antecedentes.

El antecedente primario del Banco Central lo encontramos en 1822, en el
proyecto del imperio de Agustin de Iturbide, para crear una institucidon con
la facultad de emitir billetes y que se denominaria Gran Banco del Imperio
Mexicano.® Proyecto que no llegd a concretarse por el efimero Imperio.®

Jesus de la Fuente Rodriguez, localiza los antecedentes en las Ordenanzas
para el Prior y Consules de la Universidad de los Mercados de la Ciudad de
Sevilla, aprobadas por Carlos | en 1554, y la Ley de Ordenanzas de Minas de
1783, que reguld la primera institucion de crédito denominada Banco de
Avio de Minas, que canalizaba el crédito a la actividad minera.®

Las legislaciones mercantil y civil, normaron durante un buen tiempo las

*Http://www.banxico.org.mx/acerca-del-banco-de-mexico/semblanza-historica.html
SMENENDEZ ROMERO, Fernando, EI Banco de México y la Reserva Federal de
Estados Unidos de América (FED), Editorial Porrua, México, 2005, p. 2.

°DE LA FUENTE RODRiGUEZ; Jesus, Tratado de Derecho Bancario y Bursatil, Seguros,
Fianzas, Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito, Ahorro y Crédito Popular,
Grupos Financieros, Editorial Porriia, México, 1999, p. 26,
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entidades financieras, debido a que las condiciones politicas y econdmicas
de la época no requirieron de una rama especial que se ocupara de la
actividad financiera. Los bancos establecidos entre 1810 y 1883, no se
encontraban sujetos a reglamentacidon alguna; actuaban con amplia
libertad, realizaban sus operaciones en forma anarquica y sin control, sin
responsabilidad ante los usuarios del servicio bancario. Ante tal situacion, el
Gobierno decidid regularlas en el Cédigo de Comercio de 1884, en su Titulo
Décimo Tercero, denominado “De los Bancos”, con siguientes lineamientos:’

-La necesidad de autorizacion del Gobierno Federal para ejercer la
funcidn bancaria; y

-Vigilancia a través de la Secretaria de Hacienda.

Normatividad que perdid vigencia ante el Cédigo de Comercio de 1889,
que estipulaba en su Titulo XIV, del Libro Segundo, “De las Instituciones de
Crédito”:

Articulo 640.- Las instituciones de crédito se regirdn por una ley especial y
mientras ésta se expide, ninguna de dichas instituciones podrd establecerse
en la Republica sin previa autorizacion de la Secretaria de Hacienda y sin el
contrato respectivo aprobado, en cada caso, por el Congreso de la Union.

Durante la Colonia y aun en los primeros afios del México independiente,
se aplicé la legislacion espafiola; las Ordenanzas de Bilbao, de 1857,
continuaron usandose hasta 1884 cuando se expidié el Cdédigo de Comercio
mencionado.?

Vale la pena subrayar que con la expedicion del “Acta Constitutiva de la
Federacion” de 1824, no obstante no haberse puesto en vigor, se
pretendieron establecer facultades monetarias al Congreso General en el
articulo 13 que dice:

Articulo 13.- Pertenece exclusivamente al congreso general dar leyes y
decretos:

XVIII. Para arreglar y uniformar el peso, valor, tipo, ley y denominacion de
las monedas en todos los estados de la federacion, y adoptar un sistema

general de pesos y medidas.

Es decir, expedir la politica monetaria le correspondia al Congreso
General.

Miguel Acosta Romero, encuentra los origenes de la Banca a partir de la
consumacién de la independencia -27 de septiembre de 1821-y hace un

"Ibidem, pp. 25-26.
SMENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 2.



ejercicio de distribucion histérica en las ocho etapas siguientes:®

12 Etapa. De 1821 a 1867. Se caracterizd por multiples disturbios y
grandes problemas sociales, politicos y econdmicos; se promulgaron 4
Constituciones: la de 1824, la de 1836, la de 1843 y la de 1857; y no hubo
actividad bancaria formal.

22 Etapa. De 1857 a 1889. Se expidieron los dos primeros Cdédigos de
Comercio en la Republica Mexicana.

32 Etapa. De 1889 a 1897. Se emite la primera Ley General de
Instituciones de Crédito en 1897, cuyo objeto era: regular en toda la
Republica, la autorizacién, el establecimiento y las operaciones de los
bancos de emisién, hipotecarios y refaccionarios; empero, el sistema
bancario no pudo desarrollarse debido: a la existencia de una economia
carente de recursos financieros; una ineficaz vigilancia de las autoridades; la
proliferacién de bancos de emisidn; incipientes instituciones financieras de
apoyo a actividades agricolas e industriales; la aplicacién de regimenes
privativos; un arbitrario uso de los recursos publicos; la falta de exigencias
metdlicas que respaldaran las emisiones y los depdsitos; asi como la
constante congelacién de la cartera.™

42 Etapa. De 1897 a 1913. Hubo un caos financiero, derivado de la
Revolucién de 1910. Algunos caudillos de la Revolucion emitieron billetes de
aceptacion en su area de influencia bélica; por ejemplo el General Francisco
Villa, como Gobernador del Estado de Chihuahua, cred el 12 de diciembre
de 1913 el Banco del Estado de Chihuahua para: apoyar la reforma agraria
en ese Estado, prestar dinero a los agricultores, rancheros y pequefios
empresarios, a tasas de interés bajo. El Banco garantizd la compra de
armamento y otorgd el servicio para el pago a las milicias villistas, y se hizo
cargo de la administracion de las propiedades confiscadas por Villa. La
etapa revolucionaria, provocé serios desajustes financieros y monetarios,
debido a que todos los grupos revolucionarios emitian su propio dinero de
forma descontrolada, causando una creciente desconfianza del publico
sobre el dinero impreso.™

52 Etapa. De 1913 a 1925. Se creé la Comisidon Reguladora e Inspectora
de Instituciones de Crédito; a partir de septiembre de 1915 se declararon
caducas las concesiones del: Banco Peninsular Mexicano de Yucatan, Banco
de Hidalgo, Banco de Guerrero, Banco de Querétaro, Banco de San Luis
Potosi, Banco de Coahuila, Banco Oriental de México, Banco de lJalisco,

’ACOSTA ROMERO, Op. cit., pp. 67-87.
"DE LA FUENTE RODRIGUEZ, Op. cit., pp. 30-31.
"ibidem, p. 31.



Banco de Aguascalientes, Banco de Morelos, Banco de Durango y Banco de
Tamaulipas; quedando vigentes sélo las concesiones de los Bancos de:
Ciudad de Meéxico, Estado de Meéxico, Nuevo Ledn, Sonora, Tabasco,
Veracruz y Zacatecas; ademas del Banco de Londres y México y el Banco
Nacional de México. La Comisién Reguladora quedd insubsistente el 10 de
marzo de 1916, delegando sus funciones a la Comisién Monetaria.*?

En este periodo desaparecid, practicamente, el sistema bancario anterior
a la Revolucion; y a partir de la Constitucién de 1917 se cred un Banco
Central dependiente del Gobierno Federal; con fundamento en su articulo
28; y que incorpord la emisién de billetes y la acufiacién de moneda como
una facultad expresa exclusiva del Estado.*

Los Constituyentes de Querétaro discutieron entre proponer el
establecimiento de un banco privado y la creacién de un Banco Central bajo
el control gubernamental, que se encargara de la emision de moneda; los
constituyentes determinaron crear al Banco de México dependiente del
Gobierno Federal, consagrado en el articulo 28 Constitucional.

Articulo 28.- En los Estados Unidos Mexicanos no habré monopolios ni
estancos de ninguna clase; ni exencion de impuestos; ni prohibiciones a
titulo de proteccion a la industria; exceptudndose tunicamente los relativos a
la acufiacién de moneda, a los correos, telégrafos y radiotelegrafia, a la_
emision de billetes por medio de un solo Banco que controlard el Gobierno
Federal, y a los privilegios que por determinado tiempo se concedan a los
autores y artistas para la reproduccion de sus obras, y a los que, para el uso
exclusivo de sus inventos, se otorguen a los inventores y perfeccionadores de
alguna mejora. (Texto original)

De 1921 a 1925, las principales leyes del sistema bancario mexicano
fueron: la Ley Moratoria para los deudores de Bancos Hipotecarios y Ley
Moratoria para los Bancos Refaccionarios, ambas del 31 de mayo de 1924;
la Ley sobre Bancos Refaccionarios de 30 de octubre de 1924; la Ley de
Suspension de Pagos a Establecimientos Bancarios de 21 de agosto de 1924;
la creacidn de la Comisién Nacional Bancaria el 29 de diciembre de 1924, la
Ley de Reorganizacién de la Comisién Monetaria de 30 de diciembre de
1924, la Ley General de Instituciones de Crédito y Establecimientos
Bancarios de 21 de mayo de 1925; asi como la Ley del Banco de México de
28 de agosto de 1925, que empezd a operar el 1 de septiembre del mismo
afio."

ZACOSTA ROMERO, Op. cit., p. 75.
BIbidem, p. 75.
“Ibidem, pp. 75-76.



La tesis sobre la necesidad de que todos los paises contasen con un
banco central, fue el mensaje emitido en 1920 por la Sociedad de las
Naciones, durante la Conferencia Financiera Internacional celebrada en
Bruselas.

El Banco de México (BANXICO) se cred a propuesta del Secretario de
Hacienda, Alberto J. Pani, siendo Presidente Plutarco Elias Calles, con las
economias del Ejército, siendo Secretario de la Defensa Nacional el General
Joaquin Amaro; por lo que era llamado coloquialmente el “Banco Amaro”."

Se le dio al Banco de México la naturaleza juridica de érgano del Estado,
otorgandole la facultad exclusiva de acufiar moneda y la emisién de billetes;
encargarse de la regulacién de la circulacién monetaria, de los tipos de
interés y de la paridad del peso con otras monedas. Asimismo, se convirtié
en agente, asesor financiero y banquero del Gobierno Federal, aunque se
dejé en libertad a los bancos comerciales para asociarse o no con el
BANXICO. Su creacion devino de la necesidad de contar con una institucion
gubernamental, que propiciara el surgimiento de un nuevo sistema
bancario, promoviera el crédito en el pais y recuperara la confianza de la
poblacién en el uso del papel moneda; después de la mala experiencia
derivada de la expedicidn de los bilimbiques en el periodo revolucionario.
Ademas de los atributos propios de un banco de emisidn, se le otorgaron al
Banco de México facultades para operar como institucion ordinaria de
crédito y de descuento.’® Durante sus primeros seis afios de vida, el
BANXICO logré un éxito razonable en el resurgimiento del crédito en el pais.
Empero, pocos bancos comerciales aceptaron asociarse con él, mediante la
compra de acciones.

62 Etapa. De 1925 a 1985. Expedida la nueva Ley Monetaria, a la par que se
iniciaba un periodo de libre fluctuacion para que el tipo de cambio tomara
su nivel de equilibrio, se autorizd al Banco Central a comprar oro a precios
de mercado. Con esta accidén se aumenté la reserva monetaria y se
consolidé uno de los principales canales para la emisién de moneda.
Conseguida la aceptacidn del nuevo papel moneda, se implementan las
funciones de: regular la circulacién monetaria, la tasa de interés y los
cambios sobre el exterior; encargarse del servicio de la Tesoreria del
Gobierno Federal; centralizar las reservas bancarias y convertirse en Banco
de los Bancos y en prestamista de Ultima instancia.”’

En 1936 se promulgd una nueva Ley Organica del Banco de México, que

Phitp://www.banxico.org.mx/acerca-del-banco-de-mexico/semblanza-historica.html
Ibidem.
Y Ibidem.



pretendié librar a la operacion del BANXICO de toda "nota inflacionista"
mediante la adopcidn de reglas muy estrictas para la emisién de medios de
pago. Destaca el énfasis que se puso en limitar el crédito que el Banco
Central pudiese otorgar al gobierno. Sin embargo, debido a su extrema
rigidez, la Ley nunca entrd en vigor, y 1938 se derogaron las disposiciones
mas restrictivas, tanto en lo referente a los limites del crédito que el Banco
pudiese otorgar al Gobierno, como al tipo de papel que el mismo pudiese
adquirir en sus operaciones con los bancos comerciales.'®

Como consecuencia del deterioro que venia sufriendo la balanza de
pagos de México desde 1936 y de las fugas de capital causadas por la
expropiacion petrolera en 1938, el Banco de México se habia retirado del
mercado y el tipo de cambio pasé de 3.60 pesos por délar a niveles
superiores al de 5 pesos por ddlar. A fines de 1939, el entorno de la
economia mexicana se modificd drasticamente con el inicio de la Segunda
Guerra Mundial. Muchos inversionistas emigraron sus capitales hacia los
paises fuera del conflicto armado, entre ellos México, que se vio inundado
por capitales flotantes o "golondrinos". Es en este contexto, que en junio de
1941 se promulgaron: una nueva Ley Bancaria, asi como otra Ley Organica
del Banco de México.

Durante la segunda guerra mundial (1940 a 1945), debido a la gran
afluencia de capitales indirectos, el BANXICO se vio obligado a aplicar una
politica de contencién monetaria. Fue asi que se inicid la aplicaciéon de
mecanismos de regulacion. Se intentd realizar operaciones de mercado
abierto y se buscd influir en la composicién de las carteras de los bancos
para evitar transacciones y créditos especulativos. Se experimentd con la
manipulacion de la tasa de redescuento y la "persuasion moral", aunque el
instrumento que mejores resultados dio fue el de los "encajes"; es decir,
depdsitos obligatorios que la banca tenia que abonar en el Banco Central.
Este ultimo recurso se llevd a un extremo y el coeficiente de encaje alcanzo
el 50% de los depdsitos para los bancos del Distrito Federal, y hasta el 45%
para los bancos de provincia.*

En 1941 se expidié la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares. En esta sexta etapa, se expropié la Banca por el
Presidente José Ldpez Portillo en septiembre de 1982; expidiendo los
Decretos de Nacionalizacidn de la Banca Privada y del Control General de
Cambios; la congelacion de las cuentas en ddlares origind una gran fuga de
capitales con severas implicaciones econdmicas y politicas; de igual manera,

81bidem.
PIbidem.
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se reformd la Constitucion agregando un parrafo quinto al articulo 28
Constitucional, referido a la expropiacién bancaria; se expidieron dos Leyes
Reglamentarias del Servicio Publico de Banca y Crédito, una en 1982 y otra
en 1985; con vigencias de tres afios, la primera, y cinco, la segunda; la Ley
Organica del Banco de México que cambié su naturaleza juridica de
Sociedad Andnima a Organismo Publico Descentralizado y una nueva Ley de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.?

72 Etapa. De 1982 a 1990. Operan los Bancos expropiados como
Sociedades Nacionales de Crédito (SNC). Se deroga el 27 de junio de 1990 el
parrafo quinto del articulo 28 Constitucional, adicionado el 17 de noviembre
de 1982, que estatizé la banca. Se inicia la privatizacion de la Banca,
regresando al sistema mixto de operacién de los bancos, existente antes de
la reforma de 1982.

82 Etapa. De 1990 en adelante. Se inicia una etapa de grandes reformas a
las leyes bancarias y financieras; derivadas de la politica de privatizaciones
se expide una nueva Ley de Instituciones de Crédito y se regresa al sistema
mixto en la prestacion del servicio de banca y crédito; cuyos objetivos se
resumen en: permitir la propiedad privada mayoritaria en la prestacién del
servicio de Banca y Crédito; la sustitucidn de la actividad de Banca y Crédito
por una autorizacién; asi como se organizan la Banca Multiple como
Sociedades Andnimas de Capital Fijo.?* Las reformas y adiciones a la Ley de
Instituciones de Crédito, permitieron incorporar nuevas entidades
financieras, adicionando a la Ley el Capitulo XIV aplicable a las filiales de las
instituciones financieras extranjeras y que sirvié de fundamento para
instrumentacion del TLCAN, ratificado por el Senado de la Republica el 22
de noviembre de 1993 que abre a la inversién extranjera la Banca privada.*

Aln cuando podra caber en la etapa anterior, vale la pena agregar una
novena etapa por considerarlo de relevancia.

92 Etapa. La autonomia constitucional del Banco de México. Por decreto
publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 20 de agosto de 1993, se
reformaron y adicionaron los articulos 28 y 123 Apartado “B”, fraccion Xlll
Bis, de la Constitucidn; estableciéndose en el articulo 28 (parrafos sexto y
séptimo):

El Estado tendrd un banco central que serd autonomo en el ejercicio de .
sus funciones y en su administracion. Su objetivo prioritario serd procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciendo con

Y ACOSTA ROMERO, Op. cit., pp. 76-77.
2'DE LA FUENTE RODRIGUEZ, Op. cit., p. 36.
2Ibidem, p. 38.
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ello la rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado. Ninguna
autoridad podrd ordenar al banco conceder financiamiento.

No constituyen monopolios las funciones que el Estado ejerza de manera
exclusiva, a través del banco central en las dreas estratégicas de acufiacion
de moneda y emision de billetes. El banco central, en los términos que
establezcan las leyes y con la _intervencion que corresponda a las
autoridades competentes, requlard los cambios, asi como la intermediacion
y los servicios financieros, contando con las atribuciones de autoridad
necesarias para llevar a cabo dicha requlacion y proveer a su observancia.
La conduccion del banco estard a cargo de personas cuya designacion serd
hecha por el Presidente de la Republica con la aprobacion de la Cdmara de
Senadores o de la Comision Permanente, en su caso; desempefiardn su
encargo por periodos cuya duracion y escalonamiento provean al ejercicio
auténomo de sus funciones; sélo podrdn ser removidas por causa grave y no
podrdn tener ningin otro empleo, cargo o comision, con excepcion de
aquéllos en que actuen en representacion del banco y de los no
remunerados en asociaciones docentes, cientificas, culturales o de
beneficencia. Las personas encargadas de la conduccion del banco central,
podrdn ser sujetos de juicio politico conforme a lo dispuesto por el articulo
110 de esta Constitucion. (Enfasis afiadido).

Con esta reforma, se le otorgd la plena autonomia al BANXICO,
convirtiéndolo en un érgano constitucional auténomo.

I. 2. Mecanismos de regulacién monetaria.

Por muchos afios, el BANXICO recurrio al uso del “encaje legal” y el
requisito de reserva obligatoria para fines de regulacidn monetaria; asi
como método de financiamiento para el déficit del Gobierno y para fines de
"control selectivo del crédito". En 1949, ante una preocupante entrada de
divisas, se reformd la Ley Bancaria y se otorgd al Banco Central la facultad
de elevar el encaje de la banca comercial hasta el 100% sobre el crecimiento
de sus pasivos. Sin embargo, esta obligacion se gradud en funcién de la
forma en que las instituciones integrasen sus carteras de crédito o de
acuerdo a la manera en que canalizaran su financiamiento a los distintos
sectores de la economia. En 1948 y 1949, México sufrié dos crisis severas de
la balanza de pagos atribuibles, en muy buena medida, a los reacomodos y
ajustes de la economia mundial después de la postguerra. En junio de 1944,
Meéxico suscribié el convenio de Bretton Woods, mediante el cual se acordg,
entre otras cosas, un sistema de tipo de cambio fijo para las monedas del
mundo. No obstante que dicho convenio no aceptaba los tipos de cambio

| " III
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fluctuantes, en 1948 México decidié dejar en flotacion la tasa de cambio del
peso; y en 1949 determind establecer una nueva paridad al nivel de 8.65
por ddlar. Esta fue la tasa de cambio que prevalecié hasta 1954, cuando el
pais tuvo que efectuar un nuevo ajuste cambiario.?

Rodrigo Gémez junto con Antonio Ortiz Mena, fueron los artifices de un
largo periodo de progreso y estabilidad que se extendié de 1954 a 1970, y
gue se conoce como el "desarrollo estabilizador". En este lapso, el Producto
Interno Bruto (PIB) crecidé a un ritmo muy superior al de la poblacién, lo cual
hizo posible que se incrementaran ininterrumpidamente tanto el ingreso
per-capita como los salarios reales. El sector financiero experimentd un
progreso formidable, en buena medida, resultado de la aplicacién de una
politica monetaria prudente, la cual coadyuvd a obtener una estabilidad de
precios semejante a la de Estados Unidos de América en igual periodo. De
ahi que también pudiese conservarse un tipo de cambio fijo (12.50 por
ddlar) dentro un régimen de irrestricta libertad carnbiaria, y que la reserva
monetaria mostrase una tendencia creciente a lo largo del periodo.*

Durante el denominado "desarrollo estabilizador" el BANXICO coadyuvd
al progreso de la economia nacional, brindando apoyo a otras estrategias de
promocién mediante el manejo de la politica de encaje legal. Con ello no
solo se proporciond crédito no inflacionario a las actividades prioritarias,
sino también a compensar las fluctuaciones de la economia mundial que
afectaron durante esos anos a la balanza de pagos. En 1958, a fin de darle
mayor fuerza a ese instrumento de regulacién, se decidid incorporar a las
sociedades financieras al régimen del encaje legal.”

Durante los afios setentas y parte de los ochentas, se presentd una época
de grandes dificultades para el Banco de México. Los problemas tuvieron su
origen en la aplicacién de politicas econdmicas excesivamente expansivas, y
en la obligacidn que se impuso al Banco Central de extender un amplio
crédito para financiar el déficit fiscal en que incurrié el Gobierno Federal.
Todo ello dio lugar al deterioro de la estabilidad de los precios y fue la causa
de que ocurrieran dos severas crisis de la balanza de pagos en 1976 y 1982.
A partir de 1983, los esfuerzos del BANXICO han estado dirigidos
fundamentalmente, a controlar la inflacién, a corregir los desequilibrios de
la economia y a procurar la recuperacion de la confianza de los agentes
econémicos.”

Bhttp://www.banxico.org. mx/acerca-del-banco-de-mexico/semblanza-historica. html
*Ibidem.
SIbidem.
Ibidem.
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En las décadas recientes, se han presentado importantes transformaciones
institucionales que le han permitido al Banco Central hacer aportaciones
técnicas a la economia del pais. En 1974 se introdujo el concepto de costo
porcentual promedio de captacion para la banca multiple (CPP). Esta tasa
promedio, al hacer las veces de tipo de referencia para los créditos
bancarios, evitd6 muchas dificultades a los bancos cuando las tasas de
interés se empezaron a elevar por efecto de la inflacién. Entre otras
aportaciones del Banco Central, esta la de reglamentar la capitalizacién de
los bancos no sdélo en funcién de su captacion, sino de ciertos activos y de
otros conceptos expuestos a riesgo. lIgualmente merece mencién la
concepcion y el establecimiento de un sistema de proteccidon para los
depdsitos del publico en la banca.”’

Otra de las iniciativas mas sobresalientes del Banco de México, fue la
creacién de la llamada "banca multiple" en 1976. Una vez consumada la
conversién de la banca especializada a multiple, se promovié un programa
de fusiones de instituciones pequefias, orientado a fortalecer su solidez y a
procurar una mayor competitividad en el sistema financiero. También
resulté importante la creacién, en 1978, de los Certificados de la Tesoreria
(Cetes). Estos titulos, previa promulgacion en 1975 de una nueva Ley
Reglamentaria del Mercado de Valores, representaron la base para el
desarrollo de un mercado de bonos y valores de renta fija. La creacién y la
madurez del mercado de bonos dieron lugar a que se consolidasen en
nuestro medio y se establecieran las condiciones para llevar a cabo la
regulacidon monetaria a través de operaciones de mercado abierto.”®

La aplicacién del encaje legal a los depdsitos de liquidez, como
instrumento de regulacion monetaria, fue utilizado por el Banco Central
mexicano hasta 1978, cuando se sustituyd por las operaciones de mercado
abierto aplicables hasta esta fecha. La creacién de los titulos de crédito
gubernamental, le permitieron al Banco Central intervenir e influir en la
liguidez monetaria a través de la compraventa de valores; teniendo como
antecedente la Ley del Mercado de Valores de 1975, que permitié a las
instituciones financieras operar en dicho mercado.

En esta evolucion operativa, el BANXICO adoptd el esquema de politica
monetaria denominado Objetivos de Inflacidon (Ol), que consiste es darle
mayor eficacia a la politica monetaria y minimizar los costos de la lucha
contra la inflacién. Con este esquema, el BANXICO ha procurado mantener

2 Ibidem.
2 bidem.
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una mayor credibilidad por parte de los agentes econdmicos, tanto en las
operaciones de la Banca Central como en la politica monetaria en general,
en la lucha permanente contra la inflacién y la estabilidad econédmica.?

Durante la administracion de Miguel de la Madrid (1983-1988), se cre¢ el
FICORCA (Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios). Este
instrumento no sdélo permitié que, en su momento, las empresas mexicanas
con pasivos denominados en divisas pudieran renegociar sus adeudos
externos sino que quedasen protegidas contra el riesgo eventual de futuros
ajustes del tipo de cambio. En 1985, se expide una nueva Ley Orgdanica para
el Banco de Meéxico; la que incorpord la facultad de fijar limites al
financiamiento que pudiese otorgar la Institucién. Igualmente, le otorgd al
BANXICO la facultad de emitir titulos de deuda con fines de regulacién
monetaria, asi como liberd a la reserva monetaria de restricciones, a fin de
ser usada a juicio de las autoridades monetarias.*

Alcanzada la estabilidad macroeconémica y el mayor desarrollo de los
mercados financieros, el siguiente paso era establecer un objetivo
operacional sobre las tasas de interés. De esta manera, la adopcion de la
tasa de fondeo interbancario, a un dia, como objetivo operacional en
sustitucion del “corto” concluyd la transicion iniciada en 2003. La politica
monetaria, a partir de abril de 2004, ha establecido tasas de interés
minimas, por lo que el mercado ha operado “de facto” siguiendo una tasa
sefialada por el Banco de México. Es de destacar que el ultimo movimiento
de las tasas de fondeo interbancario relacionado con un cambio en el
“corto” fue en febrero de 2005. En este sentido, la migracién formal a un
objetivo operacional de tasas de interés se instrumentara sin alterar la
forma en que el BANXICO lleva a cabo sus operaciones. El cambio facilitara
la comprension de las acciones de politica monetaria y homologara su
instrumentacién, semejante a la que siguen varios bancos centrales del
mundo.**

I. 3. Reformas al Articulo 28 Constitucional, relativas al Banco de México.

El fundamento legal del BANXICO lo es el articulo 28 Constitucional,
mismo que se ha reformado tres veces desde el 5 de febrero de 1917, con el
objeto de modificar la naturaleza juridica del Banco de México, siendo éstas
las siguientes:

Ibidem.
1bidem.
3 bidem.

2



a) La Primera Reforma al articulo 28 (1982).

La primera reforma, publicada en el Diario Oficial de la Federacién (DOF)
el 17 de noviembre de 1982, estatuye que el servicio de banca y crédito sera
publico y prestado exclusivamente por el Estado; la reforma le otorga al
BANXICO la caracteristica de drgano desconcentrado del gobierno federal,
es necesario aclarar que tal disposicién se derivd de la accion de
expropiacion de la banca privada promovida por José Ldpez Portillo, y
presentd el texto siguiente:

Articulo 28.- ...

Se exceptua también de lo previsto en la primera parte del primer pdrrafo
de este Articulo, la prestacion del servicio publico de banca y crédito. Este.
servicio serd prestado exclusivamente por el Estado a través de
instituciones, en los términos que establezca la correspondiente ley
reglamentaria, la que también determinard las garantias que protejan los
intereses del publico y el funcionamiento de aquellas en apoyo de las
politicas de desarrollo nacional. El servicio publico de banca y crédito no.
serd objeto de concesién a particulares. (Enfasis afiadido).

b) La Segunda Reforma al articulo 28 (1983).

La segunda reforma se realizd a instancias de Miguel de la Madrid
Hurtado, el 3 de febrero de 1983, en menos de tres meses de la reforma de
Lépez Portillo, e iniciado su periodo presidencial, modificando la naturaleza
juridica del Banco de México de drgano desconcentrado del Gobierno
Federal a un organismo descentralizado, reiterando el caracter publico del
servicio de banca y crédito; ademds de darle el caracter de area estratégica
a la acuiacion de moneda y a la emisiéon de billetes; reiterando que el
servicio de banca y crédito serd publico y no objeto de concesion a
particulares; quedando redactado de la siguiente manera:

Articulo 28. ...

No constituirdn monopolios las funciones que el Estado ejerza de manera
exclusiva en las dreas estratégicas a que se refiere este precepto: Acufiacion
de moneda, correos, telégrafos, radiotelegrafia y la comunicacion via
satélite; emision de billetes por medio de un solo banco, organismo _
descentralizado del gobierno federal; petrdleo y los demds hidrocarburos;
petroquimica bdsica; minerales radioactivos y generacion de energia
nuclear; electricidad; ferrocarriles y las actividades que expresamente
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sefialen las leyes que expida el Congreso de la Union.

Se exceptua también de lo previsto en la primera parte del primer pdrrafo
de este articulo la prestacion del servicio publico de banca y de crédito. Este
servicio serd prestado exclusivamente por el Estado a través de

instituciones, en los términos que establezca la correspondiente ley
reglamentaria, la que también determinard las garantias que protejan los
intereses del publico y el funcionamiento de aquellas en apoyo de las _
politicas de desarrollo nacional. El servicio publico de banca y crédito no
serd objeto de concesidn a particulares. (Enfasis afiadido).

c¢) La Tercera Reforma al articulo 28 (1990).

La tercera modificacion se dio con la reforma del 27 de junio de 1990, por
Carlos Salinas de Gortari, que derogd el parrafo quinto, mismo que habia
sido adicionado el 3 de febrero de 1983, y que indicaba que el servicio
publico de banca y de crédito serd prestado exclusivamente por el Estado a
través de sus instituciones; con esta reforma, se eliminé el monopolio de
este servicio por parte del Gobierno Federal y se regresd al sistema mixto,
previo a la expropiacion de la banca privada por José Lopez Portillo. La
reforma adiciond los parrafos sexto y séptimo, recorriéndose los anteriores
para ser octavo y noveno; modificando de nuevo la naturaleza juridica de
organismo descentralizado que tenia el Banco Central a partir de la reforma
de Miguel de la Madrid, para convertirse en un drgano auténomo
constitucional; fijdndole como objetivo prioritario procurar la estabilidad del
poder adquisitivo de la moneda nacional y sefalando expresamente que,
dada su autonomia, ninguna autoridad podra ordenar al banco le conceda
financiamiento:

Articulo 28. ...

(..)

El Estado tendrd un banco central que serd autdnomo en el ejercicio de
sus funciones y en su administracion. Su objetivo prioritario serd procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciendo con
ello la rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado. Ninguna
autoridad podrd ordenar al banco conceder financiamiento.

No constituyen monopolios las funciones que el Estado ejerza de manera
exclusiva, a través del banco central en las dreas estratégicas de acuniacion
de moneda y emision de billetes. El banco central, en los términos que
establezcan las leyes y con la intervencion que corresponda a las
autoridades competentes, requlard los cambios, asi como la intermediacion .
y los servicios financieros, contando con las atribuciones de autoridad
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necesarias para llevar a cabo dicha regulacién y proveer a su observancia.
La conduccion del banco estard a cargo de personas cuya designacion serd
hecha por el Presidente de la Republica con la aprobacion de la Cdmara de
Senadores o de la Comision Permanente, en su caso;, desempeifiardn su
encargo por periodos cuya duracion y escalonamiento provean al ejercicio
auténomo de sus funciones; sélo podrdn ser removidas por causa grave y no
podrdn tener ningun otro empleo, cargo o comision, con excepcion de
aquéllos en que actuen en representacion del banco y de los no
remunerados en asociaciones docentes, cientificas, culturales o de
beneficencia. Las personas encargadas de la conduccion del banco central,
podrdn ser sujetos de juicio politico conforme a lo dispuesto por el articulo
110 de esta Constitucion. (Enfasis afiadido).

Se presenta en el texto una redaccidén poco clara, que se confunde con
una politica de control de la paridad respecto a otras monedas; mas que su
intervencidn para combatir la inflacién, y menos, como se dice, previa coma
en el texto; fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo nacional que
corresponde al Estado. Lo real ha sido, que a través de regular la oferta
monetaria en la economia, se han usado, hasta fechas recientes,
mecanismos como el conocido “corto” con el propdsito de reducir la masa
monetaria e incidir en el costo del dinero, encareciéndolo, para contraer la
“demanda agregada” de los bienes y servicios en la economia en general;
mecanismo que repercute, sin duda, en contra de la produccion de los
mismos, redundando en una caida o disminucion del Producto Interno
Bruto (PIB); opuesto a las principios constitucionales de crecimiento
econdmico, estatuidos en los articulos 25 y 26 Constitucionales.

d) La Cuarta Reforma al articulo 28 (1993).

La cuarta reforma, indicaba en su Exposicion de Motivos la necesidad de
reconocer la naturaleza juridica de autoridad y su plena autonomia al
BANXICO vy establece el procedimiento para el nombramiento de sus
funcionarios por el Presidente de la Republica, con la aprobacién del
Senado o de la Comisidon Permanente:

EXPOSICION DE MOTIVOS DE LA INICIATIVA DE DECRETO POR EL QUE SE
REFORMAN LOS ARTICULOS 28, 73 Y 123 DE LA CONSTITUCION POLITICA DE
LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS, ENVIADA AL H. CONGRESO DE LA
UNION POR EL EJECUTIVO FEDERAL.

El Banco de Meéxico, nuestro banco central, se creé cumpliendo un
mandato contenido en la Constitucion Politica de 1917. En efecto, uno de los
propdsitos de la Revolucion fue terminar con la pluralidad de instituciones
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privadas emisoras de billetes, reservando la facultad de emision a un banco
estatal, en beneficio y proteccion de los intereses nacionales.

Para determinar en la Carta Magna la naturaleza juridica del banco tnico
de emision, se considerd si convenia crear un banco de Estado, o bien,
constituir un banco controlado por éste en el que hubiese participacion
privada. En virtud de las dificultades para pronunciarse entonces de manera
categorica frente a esa disyuntiva, se optd por establecer en la Constitucion
que el banco emisor debia estar controlado por el Gobierno Federal,
dejando a la legislacion secundaria determinar la naturaleza y el alcance de
dicho control.

Después de largas polémicas, en 1925 se expidio la ley que cred el Banco
de México a iniciativa del presidente de la Republica Plutarco Elias Calles,
forjador de grandes instituciones nacionales. En su propuesta, segun lo
manifestaba en forma reiterada la correspondiente exposicion de motivos,
se hacia patente el propdsito de armonizar el control ordenado por la
Constitucion con una conveniente autonomia del Banco de Meéxico. Al
respecto, la referida exposicion de motivos sefialaba: "Hay efectivamente,
en un banco controlado por el Gobierno, el gravisimo peligro de que el
interés politico pueda predominar en un momento dado sobre el interés
publico".

Con el fin de armonizar control con autonomia, la ley establecié un
sistema conforme al cual, si bien se daba alguna participacion en la
institucion al sector privado, el control del Gobierno Federal se lograba:
ddndole mayoria en el capital del banco; confiriendo al Ejecutivo Federal la
facultad de nombrar a la mayor parte de los miembros del consejo de
administracion, y otorgando al Secretario de Hacienda y Crédito Publico
derecho de veto sobre determinadas resoluciones del citado drgano de
Gobierno.

Por otra parte, la ley en comentario sefialaba que en ningun caso podrian
ser consejeros o comisarios, funcionarios y empleados publicos. Ello, segun
la citada exposicion de motivos, para salvaguardar la necesaria
independencia de la institucion, evitando que su consejo de administracion
pudiere quedar sujeto a las ordenes o a las instrucciones del Gobierno
Federal. Asimismo, para la debida proteccion del interés publico, dicha ley
establecia severas restricciones tanto para la emision de billetes, como para
el financiamiento del banco al Gobierno, cuyo monto no podia exceder del
10% del capital pagado de la institucion.

En el afio de 1928 se adiciond la mencionada ley para hacer explicito que
el Banco de México no estaba obligado a prestar al Gobierno Federal mds
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servicios que los que establecia la propia ley, agregdndose que las leyes
locales no podian imponerle la obligacion de prestarlos a los estados. Estas
disposiciones reforzaron la capacidad del banco para enfrentar demandas
de crédito cuya atencion podria ser inconveniente para la economia
nacional.

La Ley Orgdnica del Banco de México de 1936, que sustituyo a la primera,
reafirmd el criterio de conferir al banco central amplia autonomia e hizo
mds severos los requisitos para la emision de sus billetes. También prohibid
al banco, de manera total, conceder créditos al Gobierno Federal,
reiterando que la institucion debia ser autonoma, pues esto era necesario
para que pudiera cumplir con su funcion de servir intereses nacionales
permanentes, sin que se le utilizara como instrumento para atender
necesidades politicas o financieras extraordinarias del Gobierno.

En 1938 se llevaron a cabo reformas de importancia en la ley orgdnica del
banco central. Las restricciones para emitir billetes y dar apoyo financiero al
Gobierno se redujeron de manera significativa al considerarse
excesivamente rigidas, como posiblemente le eran en lo tocante al primer
aspecto. Esta nueva orientacion se mantuvo en la Ley Orgdnica del Banco de
Meéxico que se expidio en el afio de 1941. Desafortunadamente, la limitacion
indirecta que se establecio en este ultimo ordenamiento para la emision de
moneda era susceptible de eludirse. La limitacion consistia en que la suma
de los billetes en circulacion mds las obligaciones a la vista y en moneda
nacional de la institucion, no deberian exceder de cuatro veces el valor de su
reserva de oro, plata y divisas. Sin embargo, cuando ocurria la depreciacion
del peso se hacia nugatoria tal restriccion, toda vez que dicha accién hacia
posible incrementar el valor en moneda nacional de la citada reserva.

Estas disposiciones se prestaron a que en ciertas épocas se abusara del
financiamiento del banco central al Gobierno Federal. Para ello no habia
obstdculo, toda vez que el Gobierno, controlaba al banco al estar facultado
para nombrar y remover, de manera discrecional, a la mayoria de los
miembros de su consejo de administracion, asi como al director general, a
través de resoluciones del propio consejo.

Desde su fundacion, el cardcter de entidad mercantil del Banco de México
era muy limitado. Ademds, en el transcurso de los afios se fueron
acrecentando sus funciones de autoridad. Por consiguiente, la figura de
sociedad andnima resultaba cada vez menos apropiada para la institucion.
Tras la estatizacion de la banca en 1982, al quedar la casi totalidad del
capital del Banco de México directa o indirectamente en poder del Gobierno
Federal, se hizo mds patente la conveniencia de cambiar su naturaleza juridica,
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transformdndosele en organismo descentralizado del propio Gobierno.

La actual Ley Orgdnica del Banco de México, vigente a partir del 1o. de
enero de 1985, volvié en gran medida a los criterios iniciales. Establecid
normas que procuraron evitar incrementos inconvenientes en el monto del
crédito primario, fijando, asimismo, un régimen mds claro para el
financiamiento que el banco puede conceder al Gobierno Federal, pero sin
poner a este financiamiento un limite definitivo.

En este breve repaso histdrico, se manifiesta en forma constante la
preocupacion de moderar de alguna manera el flujo de crédito del banco
central. Ello, seguramente por dos razones. Una, que por largo tiempo se ha
percibido la existencia de un vinculo entre dicho flujo y la evolucion de los
precios. Otra, que la laxitud en el control del crédito del instituto central, ha
resultado en experiencias inflacionarias por demds amargas. Al respecto,
conviene recordar los innumerables males que la inflacion ha traido consigo,
todavia muy vivos en nuestra memoria.

En primer lugar, ese fenémeno causa una redistribucion regresiva del
ingreso y de la riqueza. Dafla mds a quien menos tiene. En épocas de
inflacion, en especial cuando ésta es aguda, los precios tienden a subir con
mds rapidez que los salarios, como ha sido observado lo mismo en nuestro
pais que en el resto del mundo. A la vez, la erosion del poder adquisitivo del
dinero afecta de manera particularmente severa a las personas de recursos
modestos, quienes suelen mantener un alto porcentaje de sus ingresos en
billetes y monedas, y usualmente no tienen a su alcance las formulas de
inversion que les permitan protegerse contra esa erosion. Al ocasionar una
injusta transferencia de recursos de unas personas a otras, la inflacion tiene
perniciosos efectos sobre el tejido social. Por ello, evitar su recurrencia no es
nada mds un objetivo econdmico; también es una obligacion que mi
Gobierno ha contraido con la sociedad.

No sélo respecto de la equidad la inflacion es por demds indeseable;
también lo es por cuanto se refiere al crecimiento econdmico. No es casual
que el periodo de inflacion de la década de los ochenta, uno de los mds
agudos de nuestra historia, haya coincidido con un prolongado
estancamiento de la economia.

En efecto, como pudimos constatar en aquellos afios, la inflacion
incrementd la volatilidad de los precios relativos, reduciendo asi la eficiencia
del mercado como mecanismo de asignacion de recursos. Ademds, al
generar un ambiente de incertidumbre, inhibid la inversion, en especial la de
largo plazo, pues la evaluacion de los costos y beneficios de los distintos
proyectos se torné sumamente dificil.
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También el proceso de ahorro sufre graves dafios, como se manifesto en
la época de aguda inflacion en nuestro pais. Asi, al inicio de un primer
episodio inflacionario, las tasas de interés reales frecuentemente se vuelven
negativas. Durante algun lapso esto no suele desalentar al ahorro, pues es
dificil aprender de inmediato a distinguir entre tasas de interés reales y
nominales. No obstante, con el paso del tiempo, los ahorradores se
percatan de esa diferencia y dejan de demandar activos financieros, a
menos que prevean obtener un rendimiento positivo y satisfactorio. Pero tal
prevision resulta particularmente dificil, ya que las tasas de interés reales,
como los demds precios, se vuelven muy impredecibles. En este entorno, las
tasas de interés reales tienden a ser sumamente elevadas. De otra manera,
el publico no estd dispuesto a correr el riesgo de invertir sus ahorros en
instrumentos representativos de créditos.

Por otra parte, las amplias y abruptas fluctuaciones de los precios
relativos propiciadas por la inflacion determinan que los resultados
economicos de los contratos difieran significativamente, en términos reales,
de las expectativas de las partes; mds aun por cuanto toca a contratos en
los cuales se pactan prestaciones pagaderas a plazos extensos o durante
periodos prolongados. Dicho fendmeno produce ganancias inesperadas
para una de las partes a expensas de la otra. Esta situacion es inequitativa
para las personas que resultan perjudicadas en las transacciones, asi como
preocupante para quienes se proponen celebrar contratos o los tienen
vigentes y aun no producen todos sus efectos. No es de extrafiar que, en
estas circunstancias, tal como ocurrié en nuestro pais, mucho tiempo y
esfuerzo que podrian dedicarse con fruto a la produccion de bienes y
servicios, se destinen a disefiar mecanismos tendientes a mantener
constante el valor real de las prestaciones pactadas.

La inflacion produce otra indeseable consecuencia. Para reducir la
incertidumbre a que da lugar, los contratos tienden a celebrarse de manera
que rijan por plazos mds cortos. Asi, la actividad econdmica se realiza en
una atmdsfera de gran inseguridad. Evidentemente esto tiene un efecto
adverso para el desarrollo.

Por ultimo, no debe olvidarse que las inflaciones en sus distintos grados
tienden a reducir y, en el extremo, a casi eliminar el uso de la moneda
nacional, al erosionarse las cualidades que ésta debe tener para cumplir sus
funciones de medida y reserva de valor. Esto constituye la pérdida, por lo
menos parcial, de las economias que un régimen de moneda fiduciaria hace
posibles.

Todos estos efectos adversos de la inflacion se han observado en los
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paises que la han padecido. También los mexicanos hemos sufrido sus
consecuencias duramente comprobadas en nuestra experiencia reciente.
Por ello, hemos perseverado en el cumplimiento de uno de los compromisos
fundamentales de mi Gobierno: procurar la estabilizacion del nivel general
de los precios. En esta tarea, ha sido propdsito de la presente
administracion fortalecer el "Pacto"”, eficaz instrumento para romper la
inercia inflacionaria. En 1992, gracias al esfuerzo de toda la poblacion, la
inflacion bajé a una tasa anual que hace poco mds de un lustro se
alcanzaba en un sdélo mes. Este aflo, nuestra meta, que ya estd por
alcanzarse, es reducir la tasa de inflacion anual a un digito, nivel no
conocido por mds de la mitad de la poblacion. Recordemos que alrededor de
45 millones de mexicanos han nacido desde que comenzamos a sufrir
inflaciones de dos o mds digitos.

Gracias a estos progresos en materia de estabilizacion, la caida de los
salarios reales observada en el periodo de aguda inflacion de los afios
ochenta, ha comenzado a revertirse. Asi, por ejemplo, durante mi
administracion, los salarios en la industria manufacturera han aumentado
29% en términos reales, si bien partiendo de una base muy baja. El
deterioro del salario minimo, que percibe una proporcion decreciente de los
trabajadores, todavia continua; pero a ritmo mds lento, y esperamos que en
un futuro no muy lejano pueda también revertirse.

Hemos logrado construir en los ultimos 10 afios sdlidas bases que nos
apoyan en el combate permanente de la inflacion. En México contamos hoy
con finanzas publicas sanas. En 1982 teniamos un déficit de 17% del
producto interno bruto. En 1992, sin considerar los ingresos derivados de la
desincorporacion de bancos y empresas, las finanzas publicas mostraron
superdvit por primera vez en décadas, el cual fue de 0.5% del citado
producto. No ha sido tarea fdcil. Ha costado muchos afios de esfuerzo. Pero,
bien sabido es que sin un prudente manejo fiscal no puede haber estabilidad
duradera. Por este motivo se volvié a programar superavit de las finanzas
publicas para 1993, demostrando la continuidad de la politica en la materia.

En mi cuarto informe de Gobierno sefialé que ahora podemos y debemos
consolidar estos avances. Las medidas deben trascender a los individuos y
transformarse en instituciones. Asi procuraremos a la nacién proteccion
permanente contra politicas econdmicas inflacionarias. Asi habremos de
salvaguardar a la poblacion de nuevos episodios inflacionarios y de los
sacrificios necesarios para superarlos, y garantizar crecimiento con
generacion de empleos.

Indudablemente, las inflaciones agudas y prolongadas han estado
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estrechamente vinculadas tanto en México, como en el resto del mundo, con
déficit fiscales considerables financiados mediante el crédito del banco
central. Por ello, si se ha de tener una politica permanente de lucha contra
las fuerzas inflacionarias, resulta clara la conveniencia de separar la funcion
de crear dinero, de otras tareas del Estado, en las que continuamente se
enfrentan reiteradas demandas para aumentar el gasto. Pero esta
separacion es factible hasta ahora, cuando se ha logrado el saneamiento de
las finanzas publicas. Antes, tal medida no hubiese sido consecuente con la
realidad.

Por todo ello me permito someter a la consideracion del Constituyente
Permanente la presente iniciativa de reformas a la Constitucion Politica de
los Estados Unidos Mexicanos. En primer término, se propone consignar en
el articulo 28 la autonomia del banco central, asi como dar a la institucion
un claro mandato de procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la
moneda nacional, como objetivo prioritario en el ejercicio de sus funciones.

Como es natural, la administracion publica persigue un amplio espectro
de fines, tales como el aumento del empleo y el incremento en los ingresos
de la poblacion, particularmente de los grupos mds necesitados. También
actua sobre la pobreza extrema mediante programas como "Solidaridad" y
promueve el desarrollo integral mediante el gasto social y para la
infraestructura. Todos ellos son objetivos deseables en extremo. Para
alcanzarlos, las acciones emprendidas por mi Gobierno se han financiado
sobre bases sanas, pues la consecucion eficaz y sostenible de aquéllos no
puede fincarse sdlidamente sobre el uso de recursos inflacionarios. La
utilizacion de éstos puede a veces dar resultados positivos, pero siempre
efimeros. No sdlo; cuanto mds frecuentemente se recurra al financiamiento
inflacionario y mds cuantioso sea éste, mds breves serdn sus efectos
positivos y mds prolongadas sus negativas secuelas.

Por ello, durante mi administracion, el Gobierno no ha recurrido al crédito
del banco central para financiar sus programas. Por el contrario, la enorme
disminucion de la cartera del banco central de valores gubernamentales,
ocurrida en los ultimos afios, es atribuible no sélo a las operaciones de
esterilizacion monetaria de éste ultimo, sino también a la amortizacion de
deuda que mi Gobierno ha venido efectuando. Al respecto, es de recordar
que el saldo de la deuda interna del Gobierno Federal se ha reducido como
proporcion del producto interno bruto de 28% en 1988 a 12% en 1992. Por
otra parte, también cabe sefialar que la combinacion de operaciones de
esterilizacion monetaria y de pago de deuda interna, ha hecho posible que
hoy en dia la suma de los billetes y monedas en circulacion mds las
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obligaciones a la vista del banco central esté respaldada por divisas en mds
de ciento por ciento.

La existencia de un banco central con el mandato de procurar, sobre
cualquier otra finalidad, la estabilidad de los precios, permite contar con
una institucion dentro del Estado comprometida en el largo plazo con ese
objetivo. En este sentido, el banco central podria actuar como contrapeso de
la administracion publica, respecto de actos que puedan propiciar
situaciones inflacionarias. Pero también podria actuar como contrapeso de
los particulares, cuando éstos consideren emprender acciones conducentes
al aumento de los precios o de los costos, con la expectativa de que las
autoridades llevardn a cabo una expansion monetaria suficiente para
acomodar tal aumento.

La definicion del criterio prioritario conforme al cual el banco deba
realizar sus operaciones presenta varias ventajas, ademds de las ya
sefialadas. En primer lugar, ofrece una medida clara para evaluar su
desempeifio: el ritmo de la inflacién. En tanto que si el banco central debiera
cumplir con varios objetivos de igual rango, podria justificar el
insatisfactorio cumplimiento de algunos de ellos aduciendo los esfuerzos
realizados para satisfacer otra finalidad. De ser aprobada la reforma
constitucional propuesta, no resultaria procedente que la estadistica en
materia de indices de precios continuara a cargo del banco central. Su
produccion seria encomendada al Instituto Nacional de Estadistica,
Geografia e Informdtica, drgano desconcentrado de la administracion
publica federal con autonomia técnica, para realizarla con la objetividad y
alta calidad que hasta ahora la han caracterizado.

En segundo término, al fijar como objetivo primordial del banco central la
estabilidad de los precios, la politica monetaria se torna mds predecible,
facilitando asi las decisiones de los participantes en la economia. Si el banco
persiguiera diversas finalidades podria cambiar bruscamente su actuacion
en funcion del fin que en determinado momento considerara prioritario.
Como ya se sefiald, un ambiente de incertidumbre no favorece al desarrollo
econdmico.

La Iniciativa que hoy someto al Constituyente Permanente supone un
paso mds en la Reforma del Estado. Propone un nuevo arreglo entre las
instituciones que lo componen para mejor proveer a la elevacion del nivel de
vida de los mexicanos y a una mds justa y adecuada distribucion de la
riqueza. Implica una importante transferencia de atribuciones del Ejecutivo
al banco central con vistas a consolidar y mantener la estabilidad de
precios. Estabilidad que, conviene enfatizarlo, no se persigue como un
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objetivo en si mismo, sino como una condicion necesaria, si bien, no
suficiente, para lograr en forma sostenible la equidad social y el desarrollo
economico.

Los argumentos expuestos en favor de la autonomia del banco central se
ven reforzados por diversos estudios comparativos, llevados a cabo
particularmente durante la ultima década. Sus resultados muestran que los
paises dotados con bancos centrales auténomos, Alemania, Suiza y Estados
Unidos, entre otros, suelen gozar de las tasas de inflacion mds bajas.

No es de sorprender, entonces, que en los ultimos afios se hayan sumado
a los bancos centrales reconocidamente autonomos los de otros paises,
como Chile y Nueva Zelanda; ni que el otorgamiento de autonomia a estos
ultimos haya venido acompafiado del mandato legal de procurar la
estabilidad monetaria.

Tampoco resulta extrafio que, en la accion legislativa que tiene lugar hoy
en dia en varios paises europeos para reformar los estatutos de sus bancos
centrales, también haya prevalecido el criterio de darles autonomia, asf
como el mandato de procurar la estabilidad de los precios.

Dentro de las funciones que el Estado ejerce de manera exclusiva en las
dreas estratégicas a las que se refiere el cuarto pdrrafo del articulo 28
constitucional, estdn las relativas a la acufiacion de moneda y a la emision
de billetes, las cuales se propone reubicar.

Al efecto, en un nuevo pdrrafo séptimo del articulo 28 se mantendria
explicitamente el cardcter estratégico de dichas dreas y por tanto la
exclusividad del Estado sobre las mismas; pero sefialando que las funciones
respectivas corresponderian al banco central, el que, a diferencia de los
organismos que atienden las demds dreas estratégicas gozaria de
autonomia reconocida por la propia Constitucion en un anterior pdrrafo
sexto propuesto en esta misma Iniciativa.

Cabe sefalar que la acufiacion de moneda se continuaria efectuando,
conforme a las drdenes del banco central, por la Casa de Moneda de
Meéxico, cuyo cardcter de organismo descentralizado de la administracion
publica federal se conservaria.

La efectiva autonomia del banco central requiere de ciertos presupuestos
que se propone consignar en el articulo 28 constitucional. Elemento esencial
de la autonomia de un banco central es la facultad exclusiva que debe tener
para determinar el monto y manejo de su propio crédito, definido en el
sentido mds amplio. Por ello es necesario establecer en nuestra Constitucion
Politica que ninguna autoridad podrd ordenar al banco central conceder
financiamiento, es decir, otorgar crédito por cualquier medio o adquirir
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valores. De otra manera, la consecucion de la estabilidad de precios, criterio
rector para la actuacion del banco central, se pondria en grave riesgo.

En el propio articulo 28 se estableceria que el banco central, en los
términos que establezcan las leyes, y con la intervencion que corresponda a
otras autoridades competentes en estas materias, regulard el crédito, los
cambios y la prestacion de servicios financieros. Esos ordenamientos
asignarian a las autoridades gubernamentales y al banco central las
facultades de regulacion en estas materias. Ademds, establecerian los
mecanismos que garanticen una adecuada coordinacidn de las politicas del
banco con la politica econdmica general del Gobierno.

La Iniciativa establece que el banco contard con las facultades de
autoridad que se requieran para el ejercicio de sus funciones. Sobre el
particular, conviene destacar que hoy en dia la politica monetaria, lo mismo
en México que en los llamados paises industrializados y en otras naciones,
se ejecuta fundamentalmente a través de operaciones de mercado. Sin
embargo, la expedicion de normas es necesaria para la mejor organizacion
de los mercados y para la superacion o disminucion de sus diferencias.
Evidentemente, para asegurar la eficacia de tales normas, el banco
auténomo debe estar en posibilidad de constatar su observancia y de
sancionar su incumplimiento.

Con el establecimiento de estas facultades quedaria previsto en nuestra
Constitucion un concepto moderno de banco central, actualizando asi la
nocion prevaleciente en 1917, mantenida hasta hoy en dia en el texto
constitucional, la cual, por cuanto a las facultades del banco central, sélo se
referia al monopolio de la emision de los billetes.

Factor determinante de la efectiva autonomia del banco central es el
procedimiento para nombrar y, en su caso, remover a las personas a cuyo
cargo esté su conduccion. Al efecto, la Iniciativa propone que esas personas
sean designadas por el Presidente de la Republica con la aprobacion del
Senado o, en sus recesos, de la Comision Permanente. Asimismo, como una
significativa salvaguarda de la autonomia de la institucion, se sefiala que
tales personas no podrdn ser removidas sino por la comision de faltas
graves.

En la Iniciativa se establece, adicionalmente, que las personas a cuyo
cargo esté la conduccion del banco sean designadas por los periodos
escalonados que provean a su autonomia. Al respecto, es preciso considerar
que la combinacion de periodos relativamente largos de inicio y conclusion
escalonados es indispensable para salvaguardar la autonomia de la
institucion; pues de estar el Ejecutivo en posibilidades de nombrar dentro de

37



un breve periodo a la totalidad o a la mayoria de las personas encargadas
de la conduccidon del banco, se podria comprometer la autonomia de la
institucion.

Los periodos extensos, ademds de contribuir a la autonomia del banco
central, permitirian que, al adoptar sus decisiones, las citadas personas
tuvieran en cuenta los efectos que tales decisiones surtirian en el mediano y
largo plazos y no sdlo en la coyuntura inmediata.

Esta Iniciativa propone, asimismo, diversas modificaciones a la fraccion X
del articulo 73 constitucional. Los servicios que prestan tanto las
instituciones de crédito, como los intermediarios financieros no bancarios,
hoy son denominados de manera general servicios financieros. Por tal
razon, se propone sustituir la expresion servicios de banca y crédito por
servicios financieros.

Por otra parte, al quedar previstas las caracteristicas y atribuciones del
banco central en los pdrrafos que se adicionarian al articulo 28
constitucional, corresponderia al Congreso expedir la Ley del banco central
reglamentaria de este precepto. Por tal razdn, se propone suprimir la
mencidn en la citada fraccién X de "establecer el Banco de Emisién Unico".

La reforma al articulo 123 apartado B, fraccion XllI-bis, tiene el propdsito
de establecer que las relaciones laborales entre el banco y sus trabajadores
continden regidas por lo dispuesto en tal precepto. Este sefialamiento es
necesario ya que, de no hacerse, el banco central, al no ser ya una entidad
de la Administracion Publica Federal, no estaria en el supuesto a que se
refiere el texto vigente de la citada fraccion.

En consecuencia, la reforma al articulo 28 Constitucional, en la parte
conducente al BANXICO, quedd con la siguiente redaccion:

Articulo 28. ...

(...)

El Estado tendrd un banco central que serd auténomo en el ejercicio de
sus funciones y en su administracion. Su objetivo prioritario serd procurar la
estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciendo con
ello la rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado. Ninguna .
autoridad podrd ordenar al banco conceder financiamiento.

No constituyen monopolios las funciones que el Estado ejerza de manera
exclusiva, a través del banco central en las dreas estratégicas de acufiacion
de moneda y emision de billetes. El banco central, en los términos que
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establezcan las leyes y con la intervencion que corresponda a las__
autoridades competentes, requlard los cambios, asi como la intermediacion
y los servicios financieros, contando con las atribuciones de autoridad
necesarias para llevar a cabo dicha requlacidn y proveer a su observancia.
La conduccidn del banco estard a cargo de personas cuya designacion serd .
hecha por el Presidente de la Republica con la aprobacion de la Cdmara de
Senadores o de la Comisidon Permanente, en su caso; desempefardn su
encargo por periodos cuya duracion y escalonamiento provean al ejercicio
auténomo de sus funciones; sélo podrdn ser removidas por causa grave y no
podrdn tener ningun otro empleo, cargo o comision, con excepcion de
aquéllos en que actuen en representacion del banco y de los no
remunerados en asociaciones docentes, cientificas, culturales o de
beneficencia Las personas encargadas de la conduccion del banco central,
podrdn ser sujetos de juicio politico conforme a lo dispuesto por el articulo
110 de esta Constitucion.

Si bien se sefala que el Banco Central procurara la estabilidad del poder
adquisitivo de la moneda nacional, y que con ello se fortalecera la rectoria
del desarrollo nacional, que corresponde al Estado, fundado en el articulo
25 Constitucional; no se indica como el BANXICO fortalecera la rectoria del
Estado, en la parte del fomento del crecimiento econémico y el empleo;
como si sucede con otros Bancos Centrales.

l. 4 La Ley del Banco de México.

El Congreso aprobé la Ley del Banco de México el 23 de diciembre de
1993; la que otorga la autonomia constitucional del BANXICO y establece
como objetivo prioritario la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda;
de igual manera, indica las funciones a desempefar por el Banco Central. La
Exposicion de Motivos de la Iniciativa de la Ley del Banco de México, nos
sefiala los objetivos de este Organo Constitucional Auténomo.

EXPOSICION DE MOTIVOS DE LA INICIATIVA DE LEY ENVIADA AL H.
CONGRESO DE LA UNION POR EL EJECUTIVO FEDERAL.

En los dltimos afios, los mexicanos hemos venido realizando grandes
esfuerzos en la lucha contra la inflacion. Gracias a ello, a partir del pasado
mes de junio la tasa de inflacion anual ha sido inferior a diez por ciento, y se
pronostica su reduccion a menos del ocho por ciento para diciembre
proximo. Ademds, en el contexto de la ultima renovacion del Pacto para la
Estabilidad, la Competitividad y el Empleo, se estd haciendo todo lo posible
para que la tasa de inflacion en 1994 decline al cinco por ciento.

En este empefio hemos tenido claros nuestros propdsitos. La estabilidad
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de precios no se ha perseguido como un fin en si mismo, sino como una
condicion necesaria, aunque no suficiente, para lograr en forma sostenible
la equidad social y el desarrollo econémico. Asi lo expliqué ampliamente en
la exposicion de motivos de la iniciativa de reforma constitucional en la que,
como una salvaguarda contra el resurgimiento de la inflacion, propuse
dotar de autonomia al banco central. Tras de un cuidadoso andlisis en el
Constituyente Permanente, dicha propuesta fue aprobada, reformdndose
los articulos 28, 73 y 123 de nuestra Carta Magna.

La presente iniciativa contiene mi propuesta de Ley reglamentaria del
articulo 28 Constitucional, para regular al banco central en congruencia con
las nuevas disposiciones constitucionales. En ella quedan plasmadas las
finalidades del Banco de México y las facultades de que dispondria para su
consecucion, asi como los preceptos que permitirian poner en prdctica los
elementos esenciales de la autonomia del banco central consignados ya en
el Cédigo Politico.

Hoy en dia, la finalidad primordial, mds no Unica, de todo banco central
es proveer a la economia del pais de moneda de curso legal. Asi lo prevé la
Ley que se propone, la cual reitera, en congruencia con la norma
constitucional, que en la consecucion de dicha finalidad el Banco de México
deberd ante todo procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la citada
moneda. En el proyecto de Ley se proponen dos finalidades adicionales
relacionadas con dicho objetivo, que son promover el sano desarrollo del
sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de
pagos.

En lo tocante a las funciones que el Banco Central ejerce en las dreas
estratégicas de emision de billetes y acuiiacion de moneda, se mantiene en
lo sustancial el régimen de la Ley vigente. Sin embargo, existe una adicion
respecto de la obligacion de canje de signos monetarios. Se dispone que, al
cumplir la citada obligacion con las instituciones de crédito, el Banco les
podrd entregar billetes y monedas metdlicas de las denominaciones cuya
mayor circulacion considere conveniente para facilitar los pagos. Sobre el
particular, es de sefialarse que al solicitar retiros de billetes y monedas del
Banco de Meéxico, las instituciones no siempre reflejan la demanda del
publico por las distintas denominaciones.

Atributo esencial de un banco central autonomo es la facultad exclusiva
que debe tener para determinar el monto y manejo de su propio crédito.
Esta facultad del Banco de México quedd consignada en el articulo 28 de
nuestra Constitucion Politica, al sefialar que ninguna autoridad podrd
ordenar al Banco conceder financiamiento.
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En el capitulo relativo a las operaciones de la institucion se propone
delimitar claramente los posibles sujetos de crédito del Banco de México y
los términos en que éste podria otorgar financiamiento. Al respecto y en
concordancia con la prdctica generalizada de los bancos centrales en la
actualidad, se prevé que la institucion sdlo otorgue crédito al Gobierno
Federal, a las instituciones bancarias del pais, a otros bancos centrales y
autoridades financieras del exterior, a organismos de cooperacion
financiera internacional o que agrupen a bancos centrales, asi como a los
fondos de proteccion al ahorro y de apoyo al mercado de valores.

Respecto del crédito al Gobierno Federal, se propone que éste sdélo pueda
otorgarse por monto limitado mediante el ejercicio de la cuenta corriente
que el Banco le lleve. De esta manera, dicho Gobierno dispondrd de un
medio para compensar, en forma expedita, desequilibrios transitorios entre
ingresos y egresos presupuestales. Pero, a fin de evitar que el referido
financiamiento pueda traducirse en expansion monetaria excesiva, se
propone también que, si el saldo deudor de esa cuenta rebasa el limite
fijado, el Banco coloque valores a cargo y por cuenta de aquél. Como podrd
observarse, esta formula facilita el manejo de la Tesoreria del Gobierno
Federal, pero impide que el crédito del Banco Central se constituya en
instrumento para financiar de manera inflacionaria los déficit de las
finanzas publicas.

Por otra parte, el proyecto mantiene el régimen previsto en la Ley
vigente, conforme al cual el Banco tiene prohibido adquirir directamente del
Gobierno Federal valores a cargo de éste. Se exceptuan los casos en que
tales adquisiciones no conducen a expansion monetaria y si facilitan la
operacion del Banco en el mercado de dinero.

Adicionalmente, el proyecto contiene una serie de disposiciones que
buscan evitar que se presenten situaciones en las que el Banco pudiere
verse con frecuencia en el caso de tener que colocar valores a cargo y por
cuenta del Gobierno Federal. Asi, se establece que con cargo a la cuenta de
la Tesoreria de la Federacion no podrdn librarse cheques u otros
documentos a favor de terceros, instrumentos de pago que, por cierto,
tienden a ser reemplazados por las transferencias electrénicas de fondos,
las cuales ofrecen sefialadas ventajas por su rapidez y seguridad. Con el
objeto de facilitar la transicion en tanto se elimina por completo el uso de
los referidos documentos por el Gobierno Federal, se propone que puedan
continuar librandose durante un plazo de tres afios contado a partir de la
entrada en vigor de la Ley.

Por lo que hace a los financiamientos que el Banco conceda a las
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instituciones de crédito, sea mediante el otorgamiento de crédito o a través
de la adquisicion de valores, éstos sdlo podrian tener propdsitos de
regulacion monetaria. De esta manera, se protege al Banco contra
presiones de solicitantes de crédito, las cuales eventualmente pudieren
llevarlo a expandir excesivamente la base monetaria, es decir, la suma de
los billetes y monedas en circulacion mds las obligaciones a la vista del
Banco a favor de las instituciones de crédito.

Se establece que los citados financiamientos y, en general, las
operaciones que el Banco de Meéxico realice, se efectuen en términos
congruentes con las condiciones del mercado y conforme a disposiciones de
cardcter general. Con ello se provee a la imparcialidad de la institucion y a
la eliminacion de subsidios.

Los financiamientos del Banco a las instituciones de crédito, en su funcion
de acreditante de ultima instancia o para evitar trastornos en el sistema de
pagos se ajustarian también a las condiciones de mercado, pero no tendrian
que efectuarse conforme a las referidas disposiciones generales. Ello dado el
cardcter de urgencia o especifico de los financiamientos de que se trata.

El proyecto mantiene bdsicamente sin modificaciones las normas en vigor
relativas a la integracion y cdmputo de la reserva de activos internacionales
del Banco de Meéxico, si bien reordendndolas y haciéndolas mds claras y
precisas.

La politica cambiaria es uno de los factores determinantes de la evolucion
del nivel general de los precios. Por esta razon, para poder cumplir con el
mandato de procurar la estabilidad monetaria, el Banco debe participar en
la formulacion y ejecucion de dicha politica. Por otra parte, dada la estrecha
relacion entre la politica cambiaria y otros aspectos de la politica economica
a cargo de los gobiernos, en el panorama internacional se observa que éstos
ultimos son los que, generalmente, tienen la facultad de fijar el marco
dentro del cual la banca central interviene en el mercado de divisas para
regular los cambios.

Por tanto, advierto que en esta drea debe haber una muy cercana
colaboracion entre el Instituto Central y el Gobierno Federal, la cual se
propone lograr con el proyecto de Ley que se presenta.

Sobre este particular, se sefiala que el Banco deberd actuar en materia
cambiaria de acuerdo con las directrices que determine una Comision de
Cambios integrada por altos funcionarios de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico y por miembros de la Junta de Gobierno del Banco Central,
esquema sustancialmente similar al vigente hoy en dia.

Es conveniente hacer notar que las resoluciones de la citada Comision
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requeririan contar con el voto favorable de por lo menos uno de los
representantes de la citada Secretaria. Por tal motivo, se puede afirmar que
en ultima instancia las decisiones fundamentales de politica cambiaria
corresponderian al Gobierno Federal.

Ahora bien, con objeto de que las resoluciones que se adopten en materia
cambiaria no impidan al Banco Central cumplir con su objetivo prioritario, la
institucion podria compensar el aumento en la base monetaria, resultante
de las adquisiciones de divisas que efectuara en cumplimiento de las
directrices de la Comision de Cambios, mediante la colocacion y, en su caso,
emision de valores a cargo del Gobierno Federal. Se establece, asimismo, un
mecanismo para revertir el efecto de estas operaciones en caso de que el
Banco enajene posteriormente las citadas divisas.

El articulo 28 de nuestra Constitucion Politica prevé que el Banco Central,
en los términos que establezcan las leyes y con la intervencion que
corresponda a las autoridades competentes, regulard los cambios, asi como
la intermediacion y los servicios financieros, contando con las atribuciones
de autoridad necesarias para llevar a cabo dicha regulacion y proveer a su
observancia.

La Ley Orgdnica vigente comprende sdlo parcialmente las disposiciones
relativas a las facultades que corresponden al Banco Central para regular
los cambios y la intermediacion y los servicios financieros. Ello en razon de
que numerosas normas se encuentran previstas en las diversas leyes que
rigen al sistema financiero, habiéndose incorporado a éstas después de la
expedicion de la primera. La iniciativa propone recoger en la nueva Ley las
disposiciones hoy dispersas, conformando un catdlogo completo de las
facultades normativas de la institucion a fin de facilitar su conocimiento y
observancia. Salvo por las precisiones que se comentan mds adelante, las
facultades que se proponen para el Banco de México son bdsicamente las
mismas que hoy en dia tiene la Institucion.

Con el fin de procurar una adecuada coordinacion del Banco con otras
autoridades financieras, se facultaria a los representantes de la institucion
en las juntas de Gobierno de las comisiones supervisoras, para suspender,
por un plazo no mayor de cinco dias hdbiles, la ejecucion de las resoluciones
de dichas comisiones que afecten la politica monetaria. En el plazo
mencionado el Banco presentaria sus puntos de vista a la junta de Gobierno
respectiva, para que ésta resuelva en definitiva. Con ello se acotaria, tanto
en sus propdsitos como en el procedimiento para su ejercicio, la facultad
que actualmente tiene el Banco de aprobar las resoluciones de las citadas
autoridades que afecten sus funciones.
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Con este mismo propdsito, se establece un precepto conforme al cual las
resoluciones de las autoridades competentes sobre la adquisicion de valores
a cargo del Gobierno Federal o del Banco de México, por sociedades de
inversion, deberdn someterse a la aprobacion del Banco Central antes de
proceder a su ejecucion.

Para facilitar la consecucion de la finalidad del Banco, de promover el
buen funcionamiento del sistema de pagos, se amplia el alcance de la
facultad del Instituto Central, hoy confinada al dmbito de las cdmaras de
compensacion, para que pueda regular, en general, el servicio de
transferencias de fondos a través de instituciones de crédito y de otras
empresas que lo presten de manera profesional.

En beneficio de la sequridad juridica se propone que en la Ley se sefiale
claramente que las disposiciones del Banco sélo puedan tener por motivo la
regulacion monetaria o cambiaria, el sano desarrollo del sistema financiero,
el buen funcionamiento del sistema de pagos, o bien, la proteccion de los
intereses del publico.

Importa destacar que, en el ejercicio de las atribuciones de autoridad que
la Constitucion confiere al Banco, éste tendria la facultad de imponer multas
a los intermediarios que infringieran sus disposiciones. Ademds, las
comisiones supervisoras del sistema financiero, a solicitud del Banco de
Meéxico, realizarian visitas a los intermediarios con el objeto de revisar,
verificar y evaluar, la informacion que éstos le presenten. En tales visitas
podria participar personal del Banco.

Uno de los pilares fundamentales de la autonomia de la Institucion lo
constituyen las disposiciones tendientes a procurar la independencia de
criterio de las personas encargadas de su conduccion.

Conforme a la propuesta de Ley que se somete a la consideracion de esa
Soberania, el ejercicio de las funciones y la administracion del Banco
estarian encomendados, en el dmbito de sus respectivas competencias, a
una Junta de Gobierno y a un Gobernador.

La Junta se integraria por cinco miembros designados de acuerdo con el
procedimiento sefialado en la Constitucion, de entre los cuales el Ejecutivo
Federal nombraria al Gobernador del Banco, quien presidiria la Junta de
Gobierno. Los demds integrantes se denominarian Subgobernadores.

El nimero de miembros de la Junta de Gobierno se considera adecuado
porque uno menor no daria suficientes puntos de vista para el andlisis de
materias tan complejas como las encomendadas al Banco Central, en tanto
que uno mayor dificultaria la toma de decisiones. Por otra parte, cabe
sefialar que las denominaciones de Gobernador y Subgobernador son
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propias de la tradicion de os bancos centrales.

En el proyecto de Ley se establece una serie de requisitos para ser
designado miembro de la Junta de Gobierno, que tienen como propdsito
lograr un elevado nivel técnico y profesional de sus integrantes. Tales
personas deberdn gozar de reconocida competencia en materia monetaria
asi como haber ocupado, por lo menos durante cinco afios, cargos de alto
nivel en el sistema financiero mexicano o en las dependencias, organismos o
instituciones que ejerzan funciones de autoridad en materia financiera.

Para la designacion de dos de los cinco miembros no seria necesario
cumplir con los requisitos mencionados en el pdrrafo anterior, siempre y
cuando se tratare de profesionales distinguidos en materia econdmica,
financiera o juridica. Con ello se permitiria la participacion de personas que,
como algunos académicos distinguidos, podrian aportar un considerable
caudal de valiosos conocimientos, aun sin experiencia ejecutiva. De
cualquier manera, ninguno de estos dos integrantes tendria posibilidad de
ocupar el puesto de Gobernador antes de haber cumplido tres afios en su
cargo. Asi, adquiririan experiencia en las tareas cotidianas del Banco
Central, antes de poder asumir el referido puesto.

En cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 28 de nuestro Cédigo
Politico y en vista de las consideraciones que hice en la iniciativa de reforma
constitucional relativa al Banco de México, respecto de los periodos durante
los cuales desempafardn sus cargos las personas encargadas de conducir a
la institucion, propongo que éstos sean de seis y ocho afios para el
gobernador y los subgobernadores, respectivamente, y que estén
escalonados conforme se sefiala enseguida.

El periodo del gobernador comenzaria al inicio del cuarto afio calendario
de cada administracion presidencial, en la cual podrian ser sustituidos tres
subgobernadores, al inicio del primero, tercero y quinto afio calendario de
aquélla. Por otra parte, se establece un régimen especial para la cobertura
de vacantes, con objeto de que en ningun caso se interrumpa la secuencia
de los periodos referidos.

El articulo 28 de nuestra Constitucion sefiala que las personas encargadas
de la conduccion del Banco Central sélo podrdn ser removidas por causa
grave. En el proyecto se consideran causas de remocion de un miembro de
la Junta de Gobierno la incapacidad mental, asi como la fisica que impida el
correcto ejercicio de sus funciones durante un periodo de mds de seis meses,
el incumplimiento de sus obligaciones, asi como el dejar de reunir alguno de
los requisitos que se exigen para ser designado miembro de dicha Junta.

Dado que la inamovilidad en el cargo es una de las mayores salvaguardas
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de la independencia de criterio de los miembros de la Junta de Gobierno, se
establece un procedimiento estricto para la remocion de éstos. En dicho
procedimiento participaria el Presidente de la Republica y la propia Junta de
Gobierno, correspondiendo al Senado resolver en caso de diferencia de
opinion.

En vista de la complejidad de los fendmenos monetarios y de la
importancia de tomar medidas acertadas en la materia, es conveniente que
las acciones sustantivas del Banco queden a decision de la Junta de
Gobierno. Procede también que las resoluciones de mayor importancia en
materia administrativa correspondan a dicho drgano.

En atencidon a lo anterior, las principales facultades del referido organo
serian resolver sobre el otorgamiento de crédito al Gobierno Federal, asi
como determinar las politicas y criterios conforme a los cuales el Banco
realice sus operaciones, pudiendo incluso sefialar las caracteristicas que
éstas deban tener.

Asimismo, corresponderia a la citada junta dictar las politicas a las que
deba ajustarse la institucion en el ejercicio de las facultades normativas que
competen al Banco Central, con excepcion de las relativas a la materia
cambiaria que serian asignadas a la Comision de Cambios.

A fin de propiciar el indispensable didlogo institucional entre el Gobierno
y el Banco de México, el secretario y el subsecretario de Hacienda y Crédito
Publico serian invitados a todas las sesiones de la Junta de Gobierno, a la
vez que podrian convocar a tales reuniones y proponer asuntos a ser
tratados en ellas.

El Gobernador tendria a su cargo la administracion, la representacion
legal y el ejercicio de las funciones del Banco, sin perjuicio de las
atribuciones de la Junta de Gobierno. También le competeria ejecutar los
acuerdos de ésta y de la Comision de Cambios.

En lo que toca a la fijacion de las remuneraciones de los miembros de la
Junta de Gobierno, es necesario conciliar dos objetivos. Por una parte,
conviene evitar que la determinacion de dichas remuneraciones sea
eventualmente usada como medio de presion sobre la conduccion de la
politica monetaria. Por la otra, dicha determinacion no puede dejarse en
manos de los encargados de gobernar el Banco, dado el conflicto de
intereses consiguiente.

Buscando un adecuado equilibrio en esta materia, en la iniciativa se
propone que las aludidas remuneraciones sean fijadas por un comité. Este
seria integrado por el Presidente de la Comision Nacional Bancaria y por dos
personas de reconocida experiencia en el mercado laboral bancario que
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designe el Secretario de Hacienda y Crédito Publico.

Se prevé que el Banco informe en enero de cada afo al Ejecutivo Federal
y al Congreso de la Unidn sobre el presupuesto de gasto corriente e
inversion fisica de la Institucion, el cual deberd ser elaborado en
concordancia con la evolucidn del Presupuesto de Egresos de la Federacion y
en funcion de las remuneraciones de los miembros de la Junta de Gobierno
determinadas conforme al régimen sefialado, y de las limitaciones que, para
las remuneraciones del personal, resultan por consecuencia.

Se propone también que el Secretario de Hacienda y Crédito Publico
designe y contrate al auditor externo de la Institucidn, a cuyo fin solicitaria a
un colegio o instituto de contadores ampliamente representativo de la
profesion presentar una terna de firmas de reconocido prestigio.

Para proveer a una adecuada transparencia en lo tocante a la
administracion del Banco de México, el auditor estaria obligado a enviar al
Congreso de la Unidn copia de los dictdmenes de su auditoria, incluso la que
habrad de hacer sobre el ejercicio del presupuesto.

En el capitulo de las disposiciones generales se contienen algunos
preceptos que corresponden a las normas vigentes, los cuales se acotan
para efectos de precision. Por otra parte, se adicionan ciertas disposiciones
cuyo objetivo es conciliar la autonomia del Banco Central con la
conveniencia de que rinda cuentas sobre su gestion.

Al efecto, la formula que se considera mds apropiada, y que es utilizada
en una gran variedad de paises es la presentacion por el banco central, a un
organo parlamentario, de informes sobre sus politicas y actividades.

En tal virtud, se propone que el Banco envie anualmente al Ejecutivo
Federal y al Congreso de la Unidn y, en los recesos de este ultimo a su
Comision Permanente, dos informes distintos sobre sus funciones
sustantivas. En enero, un documento en el que se exponga la politica
monetaria a sequir por la institucion en el ejercicio respectivo y en abril un
informe sobre la ejecucion de la politica monetaria durante el ejercicio
inmediato anterior y, en general, sobre las actividades del Banco en dicho
ejercicio, en el contexto de la situacion econdmica nacional e internacional.
Por otra parte, cualquiera de las Cdmaras del Congreso Federal podria citar
al gobernador para que rinda informes sobre las politicas y actividades de la
institucion.

Por lo que hace a la responsabilidad de los miembros de la Junta de
Gobierno y del personal del Banco, les seria aplicable la Ley Federal de
Responsabilidades de los Servidores Publicos. Sin embargo, de manera
congruente con la autonomia que la Constitucion Politica otorga al Banco
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en su administracion, se prevé que la aplicacion de dicha Ley y el proveer a
su observancia competerian a un drgano interno de la institucion, sin
perjuicio de que las personas encargadas de la conduccion del Banco
puedan ser sujetos de juicio politico seqgun lo establece la Constitucion.

En el proyecto se establece que contra las resoluciones mediante las
cuales el Banco imponga multas a los intermediarios financieros, procederd
el recurso de reconsideracion ante la propia institucion, previéndose al
efecto un procedimiento expedito.

La iniciativa propone que la Ley entre en vigor el 1o. de abril de 1994, a
fin de contar con un plazo razonable para que se lleve a cabo la designacion
de los primeros miembros de la Junta de Gobierno. Por esta razon, las
disposiciones relativas a la citada designacion entrarian en vigor el dia
siguiente al de la publicacion de la Ley.

Por ultimo, la propuesta contiene disposiciones para facilitar la transicion
del régimen actual al previsto en esta iniciativa.

En virtud de lo anterior, y con base en lo dispuesto en la fraccion | del
articulo 71 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, me
permito someter a la consideracion del honorable Congreso de la Union, la
presente iniciativa de LEY DEL BANCO DE MEXICO

I. 5. Analisis de la Ley del Banco de México.

En los primeros tres articulos se determina: la naturaleza juridica del
BANXICO (Art.19); el objetivo prioritario (Art. 22) y sus funciones (Art. 39).

ARTICULO 1o0.- El banco central serd persona de derecho publico con
cardcter autonomo y se denominard Banco de México. En el ejercicio de sus
funciones y en su administracion se regird por las disposiciones de esta Ley,
reglamentaria de los pdrrafos sexto y séptimo del articulo 28 de la
Constitucidn Politica de los Estados Unidos Mexicanos.

ARTICULO 20.- El Banco de Meéxico tendrd por finalidad proveer a la
economia del pais de moneda nacional. En la consecucion de esta finalidad
tendrd como objetivo prioritario procurar la estabilidad del poder _
adquisitivo _de dicha moneda. Serdn también finalidades del Banco
promover el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen
funcionamiento de los sistemas de pagos.

ARTICULO 3o0.- El Banco desempeiiard las funciones siguientes:

I. Regular la emision y circulacion de la moneda, los cambios, la
intermediacidn y los servicios financieros, asi como los sistemas de pagos;

Il. Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y _
acreditante de ultima instancia;
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lll. Prestar servicios de tesoreria al Gobierno Federal y actuar como
agente financiero del mismo;

IV. Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia_econdmica y,
particularmente, financiera;

V. Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos
de cooperacion financiera internacional o que agrupen a bancos centrales, y

VI. Operar con los organismos a que se refiere la fraccidn V anterior, con .
bancos centrales y con otras personas morales extranjeras que ejerzan _
funciones de autoridad en materia financiera.

Los articulos 42 al 62 se refieren a la emisién y circulacidn monetaria,
como facultad exclusiva del BANXICO, sefialando las caracteristicas de los
billetes emitidos y las monedas acufiadas.

ARTICULO 4o.- Corresponderd privativamente al Banco de México emitir
billetes y ordenar la acufiacion de moneda metdlica, asi como poner ambos
signos en circulacion a través de las operaciones que esta Ley le autoriza
realizar.

ARTICULO 50.- Los billetes que emita el Banco de México deberdn
contener: la denominacion con numero y letra; la serie y numero; la fecha
del acuerdo de emision; las firmas en facsimile de un miembro de la Junta
de Gobierno y del Cajero Principal; la leyenda "Banco de México", y las
demds caracteristicas que sefiale el propio Banco.

El Banco podrd fabricar sus billetes o encargar la fabricacion de éstos a
terceros.

ARTICULO 60.- El Banco, directamente o a través de sus corresponsales,
deberd cambiar a la vista los billetes y las monedas metdlicas que ponga en
circulacion, por otros de la misma o de distinta denominacion, sin limitacion
alguna y a voluntad del tenedor.

Si el Banco o sus corresponsales no dispusieren de billetes o monedas
metdlicas de las denominaciones solicitadas, la obligacion de canje podrad
cumplirse entregando billetes o monedas metdlicas de las denominaciones
de que dispongan, mds proximas a las demandadas.

Se exceptuan de lo dispuesto en este articulo las monedas metdlicas a
que se refiere la fraccion Il del articulo 62.

En el cumplimiento de su obligacion de canje con las instituciones de
crédito, el Banco podrd entregarles billetes y monedas metdlicas de las
denominaciones cuya mayor circulacion considere conveniente para facilitar
los pagos.

El BANXICO tendrd la responsabilidad ineludible de velar por la
estabilidad de la moneda; que significa evitar que el valor de la moneda se
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deprecie por efectos de la inflacidn. Es tarea del Banco Central procurar que
la inflacién sea baja y estable. A fin de cumplir con las funciones antes
sefialadas, la Ley del Banco de México le otorgan facultades operativas en
los articulos 72 y 82:

ARTICULO 70.- El Banco de Meéxico podrd llevar a cabo los actos
siguientes:

I. Operar con valores;

Il.- Otorgar crédito al Gobierno Federal, a las instituciones de crédito, asi
como al organismo descentralizado denominado Instituto para la Proteccion
al Ahorro Bancario;

Ill. Otorgar crédito a las personas a que se refiere la fraccion VI del
articulo 3o.

IV. Constituir depdsitos en instituciones de crédito o depositarias de
valores, del pais o del extranjero;

V. Adquirir valores emitidos por organismos financieros internacionales o
personas morales domiciliadas en el exterior, de los previstos en la fraccion
Il del articulo 20;

VI. Emitir bonos de regulacion monetaria;

VII. Recibir depdsitos bancarios de dinero del Gobierno Federal, de
entidades financieras del pais y del exterior, de fideicomisos publicos de
fomento econdmico y de los referidos en la fraccion XI siguiente, de
instituciones para el depdsito de valores, asi como de entidades de la
administracion publica federal cuando las leyes asi lo dispongan;

VIII. Recibir depdsitos bancarios de dinero de las personas a que se refiere
la fraccién VI del articulo 3o0.;

IX. Obtener créditos de las personas a que se refiere la fraccion VI del
articulo 3o0. y de entidades financieras del exterior, exclusivamente con
propdsitos de regulacion cambiaria;

X. Efectuar operaciones con divisas, oro y plata, incluyendo reportos;

XlI. Actuar como fiduciario cuando por ley se le asigne esa encomienda, o
bien tratdndose de fideicomisos cuyos fines coadyuven al desemperio de sus
funciones o de los que el propio Banco constituya para cumplir obligaciones
laborales a su cargo, y

Xll. Recibir depdsitos de titulos o valores, en custodia o en
administracion, de las personas sefialadas en las fracciones VII y Vil
anteriores. También podrd recibir depdsitos de otros efectos del Gobierno
Federal.

El Banco no podrd realizar sino los actos expresamente previstos en las
disposiciones de esta Ley o los conexos a ellos.
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ARTICULO 8o.- Las operaciones a que se refiere el articulo 70. deberdn
contratarse en términos que guarden congruencia con las condiciones de
mercado al tiempo de su celebracion, exceptuando aquéllas que por su
naturaleza no tengan cotizacion en el mercado.

Ademds, las operaciones con valores que realice el Banco Central, salvo
las sefialadas en las fracciones IV, V y Xll del articulo 70. y en la fraccion | del
articulo 90., se hardn exclusivamente mediante subasta, cuyo objeto sean
titulos a cargo del Gobierno Federal, de instituciones de crédito o del propio
Banco.

En cuanto al otorgamiento de créditos, el articulo 92 de la Ley del Banco
de México estatuye la prohibicidon de conceder financiamiento al Gobierno
Federal, en congruencia con el sexto parrafo del articulo 28 Constitucional;
empero, sefiala algunas excepciones en los articulos 92 al 11.

ARTICULO 90.- El Banco de México no deberd prestar valores al Gobierno
Federal ni adquirirlos de éste, excepto cuando se trate de adquisiciones de
valores a cargo del propio Gobierno y se cumpla una de las dos condiciones
siguientes:

I. Las adquisiciones queden correspondidas con depdsitos en efectivo no
retirables antes del vencimiento, que dicho Gobierno constituya en el Banco
con el producto de la colocacion de los valores referidos, cuyos montos,
plazos y rendimientos sean iguales a los de los valores objeto de la
operacion respectiva; o bien,

Il. Las adquisiciones correspondan a posturas presentadas por el Banco
en las subastas primarias de dichos valores. Estas adquisiciones en ningun
caso deberdn ser por monto mayor al de los titulos a cargo del propio
Gobierno propiedad del Banco que venzan el dia de colocacion de los
valores objeto de la subasta.

ARTICULO 10.- La funcion de agente del Gobierno Federal para la
emision, colocacion, compra y venta, de valores representativos de la deuda
interna del citado Gobierno y, en general, para el servicio de dicha deuda,
serd privativa del Banco Central.

ARTICULO 11.- El Banco de México sélo podrd dar crédito al Gobierno
Federal mediante el ejercicio de la cuenta corriente que lleve a la Tesoreria
de la Federacion y con sujecion a lo que se dispone en el articulo 12. Para
efectos de la presente Ley, no se consideran crédito al Gobierno Federal los
valores a cargo de éste propiedad del Banco Central.

El procedimiento para el manejo de la deuda del Gobierno Federal, por
parte del BANXICO, se encuentra establecido en el articulo 12 de la Ley
respectiva.
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ARTICULO 12.- E|l Banco llevard una cuenta corriente a la Tesoreria de la
Federacion que se ajustard a lo que convengan las partes, pero en todo caso
a lo siguiente:

I. Sélo podrdn hacerse cargos o abonos a esta cuenta mediante
instruccion directa del Tesorero de la Federacion al Banco, que este ultimo
reciba con una antelacion de por lo menos un dia habil bancario a la fecha
en que deba efectuarse el respectivo cargo o abono;

Il. El Banco de Meéxico podrd, sin autorizacion del Tesorero de la
Federacion, cargar la cuenta para atender el servicio de la deuda interna del
Gobierno Federal;

lll. Con cargo a esta cuenta no podrdn librarse cheques u otros
documentos a favor de terceros, y

IV. El saldo que, en su caso, obre a cargo del Gobierno Federal no deberd
exceder de un limite equivalente al 1.5 por ciento de las erogaciones del
propio Gobierno previstas en el Presupuesto de Egresos de la Federacion
para el ejercicio de que se trate, sin considerar las sefialadas para la
amortizacion de la deuda de dicho Gobierno; salvo que, por circunstancias
extraordinarias, aumenten considerablemente las diferencias temporales
entre los ingresos y los gastos publicos.

En el evento de que el saldo deudor de la cuenta exceda del limite
referido, el Banco deberd proceder a la colocacion de valores a cargo del
Gobierno Federal, por cuenta de éste y por el importe del excedente. De ser
necesario o conveniente, el Banco, también por cuenta del Gobierno
Federal, emitird valores a cargo de éste para realizar la colocacion
respectiva. Al determinar las caracteristicas de la colocacion y, en su caso,
emision, el Banco procurard las mejores condiciones para el Gobierno
dentro de lo que el mercado permita.

El Banco deberd efectuar la colocacion de los valores mencionados en un
plazo no mayor de quince dias habiles, contado a partir de la fecha en que
se exceda el limite sefalado, liquidando el excedente de crédito con el
producto de la colocacion correspondiente. Excepcionalmente, la Junta de
Gobierno del Banco podrd ampliar este plazo una o mds veces por un plazo
conjunto no mayor de tres meses, si ello resulta conveniente para evitar
trastornos en el mercado financiero.

El Banco de México, con fundamento en el articulo 13 de la Ley, serd el
conducto para efectuar las aportaciones a los organismos financieros
internacionales con cargo al Gobierno Federal, excepto el pago de las cuotas
al Fondo Monetario Internacional (FMI) que seran con sus propiosrecursos.

ARTICULO 13.- Cuando las leyes establezcan que el Banco de México deba
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efectuar aportaciones a organismos financieros internacionales, el Gobierno
Federal, salvo por lo que enseguida se sefiala, proveerd oportunamente al
propio Banco de los recursos respectivos. El pago de las cuotas al Fondo
Monetario Internacional, se efectuard con recursos del Banco de México.

Las operaciones financieras que BANXICO realice con particulares, a
través del otorgamiento de créditos o adquisicion de valores, tendran por
objeto la regulacion monetaria, con base en el articulo 14 de la Ley del
Banco de México.

ARTICULO 14.- Las operaciones que el Banco de México realice con las
instituciones de crédito se efectuardn mediante subasta o de conformidad
con disposiciones de cardcter general que expida el propio Banco.

Los financiamientos que el Banco Central conceda a las instituciones de
crédito, sea mediante el otorgamiento de crédito o a través de la
adquisicion de valores, sélo podrdn tener por finalidad la regulacion _
monetaria. El mecanismo de subasta para las operaciones con valores que
realice el Banco Central, no sera aplicable a los financiamientos que éste
otorgue a las instituciones de crédito; sin embargo, deberan estar
garantizadas por los depodsitos de dinero y de valores que dichas
instituciones tengan en BANXICO, facultdndolo para realizar cargos a los
mismos, a partir de sus vencimientos.

ARTICULO 15.- Lo previsto en los articulos 8o., segundo pdrrafo y 14, no
serd aplicable a los financiamientos que el Banco Central conceda a las
instituciones de crédito para evitar trastornos en los sistemas de pagos, ni a
las operaciones que el Banco realice como acreditante de ultima instancia.

ARTICULO 16.- Los financiamientos que el Banco de México conceda a las
instituciones de crédito, estardn garantizados por los depdsitos de dinero y
de valores que dichas instituciones tengan en el propio Banco. Al vencer los
mencionados financiamientos, el Banco estard facultado para cargar su
importe a las cuentas en que se registren dichos depdsitos de dinero.

Para efectos del cumplimiento de su objetivo prioritario de regulacion
monetaria, el Banco Central podra emitir los bonos respectivos.

ARTICULO 17.- Los bonos de regulacion monetaria que emita el Banco de
Meéxico, serdn titulos de crédito nominativos o al portador y tendrdn las
demds caracteristicas que el Banco fije, debiendo mantenerse depositados
en administracion en el propio Banco, cuando éste asi lo determine.

La Ley se compone por 68 articulos divididos en siete Capitulos, habiendo
hecho referencia sélo a los que el autor consideré mas sobresalientes en
cuanto a las facultades y operacion del BANXICO, considerando importante
hacer referencia a ciertas disposiciones generales insertas en los articulos
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51 al 56 de la Ley objetiva, referidos a la obligacion de rendir informes al
Congreso de la Unidn; asi como de la constitucidn de reservas.

ARTICULO 51.- El Banco enviard al Ejecutivo Federal y al Congreso de la
Unidén y, en los recesos de este ultimo, a su Comision Permanente, lo
siguiente:

I. En enero de cada afio, una exposicion sobre la politica monetaria a
sequir por la Institucion en el ejercicio respectivo, asi como un informe
sobre el presupuesto de gasto corriente e inversion fisica de la Institucion,
correspondiente a dicho ejercicio;

Il. En septiembre de cada afio, un informe sobre la ejecucion de la
politica monetaria durante el primer semestre del ejercicio de que se
trate, y

lll. En abril de cada afio, un informe sobre la ejecucion de la politica
monetaria durante el sequndo semestre del ejercicio inmediato anterior y,
en general, sobre las actividades del Banco en el conjunto de dicho
ejercicio, en el contexto de la situacion econdémica nacional e
internacional.

Adicionalmente, el Banco enviard un informe trimestral al Congreso de
la Unidn, sobre la inflacion, la evolucion econémica y el comportamiento
de los indicadores econémicos del pais.

ARTICULO 52.- Cualquiera de las Camaras del Congreso de la Union
podrd citar al Gobernador del Banco para que rinda informes sobre las
politicas y actividades de la Institucion.

ARTICULO 53.- El Banco de México deberd, siempre que sea posible,
preservar el valor real de la suma de su capital mds sus reservas e
incrementar dicho valor conforme aumente el producto interno bruto en
términos reales. El Banco de Meéxico solo podrd constituir reservas en
adicion a lo que dispone este articulo, cuando resulten de la revaluacion de
activos o asi lo acuerde con la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

ARTICULO 54.- El ejercicio financiero del Banco se iniciard el primero de
enero y terminard el treinta y uno de diciembre de cada afo, la Institucion
estard obligada a publicar el balance general de fin de ejercicio, asi como un
estado de cuentas consolidado al dia ultimo de cada mes.

ARTICULO 55.- El Banco serd Institucion sin propdsito de lucro y deberd
entregar al Gobierno Federal el importe integro de su remanente de
operacion una vez constituidas las reservas previstas en esta Ley, siempre
que ello no implique la reduccion de reservas provenientes de la revaluacion
de activos. Dicha entrega se efectuard a mds tardar en el mes de abril del
ejercicio inmediato siguiente al que corresponda el remanente.

a4



ARTICULO 56.- Los billetes y las monedas metdlicas que el Banco de
Meéxico ponga en circulacion deberdn quedar registrados como pasivos en el
balance de la Institucion a su valor nominal. En tanto dichas piezas no sean
puestas en circulacion figurardn en el activo del Banco a su costo de
fabricacion o a su valor de adquisicion, segun corresponda, debiendo
ajustarse los importes respectivos conforme evolucione el costo de reponer
las piezas referidas. Al ser puestas en circulacion por primera vez se dardn
de baja en el activo con cargo a resultados. El Banco registrard en su activo
con abono a resultados, el importe obtenible de la enajenacion del metal de
las monedas que retire de la circulacion.

Las monedas sefialadas en el inciso c) del articulo 20. de la Ley Monetaria
de los Estados Unidos Mexicanos que no estén destinadas a fungir como
medios generales de pago, y las del articulo 2o. bis de dicha Ley, serdn
contabilizadas en los términos que acuerde la Junta de Gobierno.

Los partidarios de la autonomia del BANXICO, argumentan que ha
evitado el uso excesivo del crédito por parte del instituto emisor,
disminuyendo las presiones inflacionarias que el mismo ocasiona; ademas
implica que ninguna autoridad pueda exigirle el otorgamiento de créditos.
Su objeto primordial consiste, en la conservacion del poder adquisitivo de la
moneda nacional; es decir, que los precios de los bienes y servicios, en el
mercado, se mantengan estables a lo largo del tiempo. La autonomia se
sustenta en tres pilares fundamentales: El primero, de naturaleza legal; se
fundamenta en el mandato constitucional, que establece que la mision
prioritaria de la institucién es la procuracion del mantenimiento del poder
adquisitivo de la moneda nacional. Este objetivo se retomd en la Ley del
Banco de México promulgada a finales de 1993. El segundo, reside en la
integracion de la Junta de Gobierno y las normas que sujetan su
funcionamiento; el Gobernador y los cuatro Subgobernadores son
designados por el Ejecutivo y no pueden ser destituidos discrecionalmente.
Para garantizar la continuidad de las politicas monetarias, la renovacion de
los cargos se realiza en forma alternada. El Gobernador dura 6 afios y
empieza en la mitad de un sexenio gubernamental para concluir al cierre de
los tres primeros anos del siguiente. Los periodos de los Subgobernadores
es de 8 afos y su reemplazo esta alternado cada 2. El tercero, corresponde a
la independencia administrativa. A menos de 5 afios de haber alcanzado su
autonomia, el Banco de México tuvo que colaborar con la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico en el enfrentamiento de las crisis de la balanza
de pagos y bancaria, durante los primeros meses de 1995 y que dieron lugar
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al inicio de los programas de estabilizacién para controlar la inflacién.

La crisis financiera se resolvio, principalmente, mediante la utilizaciéon de
mecanismos fiscales, pero el Banco Central coadyuvdé a la solucion,
actuando preventivamente en su calidad de prestamista de ultima instancia.
La crisis de la balanza de pagos y las sucesivas devaluaciones que provocé, a
lo largo de 1995, dieron lugar a un esfuerzo de estabilizacién para erradicar
la inflaciéon descontrolada en forma definitiva. El Banco de México ha
logrado desarrollar un nuevo instrumento de intervencién y avanza hacia la
adopcion de la férmula de politica monetaria que se considera la mas
moderna llamada Objetivos de Inflacion (Ol).

21bidem.
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CAPITULO Il. LA RESERVA FEDERAL (FED)
EN LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

SUMARIO: Il. 1. Antecedentes de la Reserva Federal (Fed), II. 2
Disposiciones de la Constitucion de Estados Unidos de América en
materia monetaria, Il. 2 Disposiciones de la Constitucion de Estados
Unidos de América en materia monetaria, Il. 3 Creacion del Sistema
de la Reserva Federal, Il. 4. El marco juridico de la Reserva Federal, II.
4. 1. Otros ordenamientos juridicos referidos al SRF, Il. 5. Estructura
del Sistema de la Reserva Federal, Il. 5. 1 La Junta de Gobernadores
de la Reserva Federal (JGRF), Il. 6. Cuestionamientos sobre la total
independencia de la Fed, Il. 7. Mecanismos de operacion del Fed y sus
consecuencias.

Il. 1. Antecedentes de la Reserva Federal (Fed).

Antes de la creacién del Banco de Inglaterra, en 1694, las colonias
inglesas en América del Norte, realizaron emisiones de papel moneda para
solventar gastos extraordinarios de sus gobiernos. Situacidon que se repitio
durante la guerra de independencia para sufragar los gastos bélicos.
Concluida la guerra e instalado el Congreso, los congresistas se plantearon
financiar los gastos promoviendo cuatro instrumentos principales:*

1. Certificados de la Oficina de Empréstitos (bonos emitidos por el
Estado);

2. Requisiciones de dinero a cada uno de los Estados de la Unién;

3. Empréstitos del exterior; y

4. Emision de papel moneda.

En papel moneda sirvié para cubrir el 75% de los gastos de la guerra de
independencia.

No es posible identificar un proceso claro de evolucidn hacia la creacién
de un Banco Central en la segunda mitad del siglo XIX y principios del siglo
XX, periodo en que se presentan cambios notables en la organizacion
bancaria de los Estados Unidos de América, producto de coyunturas
politicas y econdmicas. A fines del siglo XIX, no existia en los Estados Unidos
de América ningln Banco de Gobierno ni, por supuesto, un Banco Central,
pese a contar con el sistema bancario mas grande del mundo, con
aproximadamente 18,000 bancos distintos en 1914, Por lo que el sistema
bancario estadounidense fue demandando una mayor regulacion,

MENENDEZ ROMERO, Op. cit., pp. 33-34.
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supervisiéon y control, tanto de las politicas bancarias como de las
monetarias. Asi, a raiz del crack bancario en la crisis financiera de 1907, se
hizo manifiesta la necesidad de efectuar una reforma global del sistema
bancario. Se considera que los informes de la National Monetary Comission,
qgue trabajé entre 1908 y 1913, sentaron las bases para la creacién del
Federal Reserve Bank (Fed) en 1913.*

Il. 2 Disposiciones de la Constitucidon de Estados Unidos de América en
materia monetaria.

La Constitucion de Estados Unidos de América expedida en Filadelfia, en
1787, El Articulo Uno, Octava Seccion, de la Constitucion de Estados Unidos
de América expedida en Filadelfia, en 1787, establece las facultades del
Congreso, destacando el numeral 5, que se refiere a: acufacion de
monedas, la determinacién de su valor, asi como su paridad con las
monedas extranjeras; y en el numeral 6, prevé legislar sobre los castigos a
quienes falsifiquen los titulos y la moneda corriente americana.

Octava Seccion

1. El Congreso tendrd facultad: Para establecer y recaudar

contribuciones, impuestos, derechos y consumos; para pagar las deudas

y proveer a la defensa comun y bienestar general de los Estados Unidos;

pero todos los derechos, impuestos y consumos serdn uniformes en todos

los Estados Unidos.

2. Para contraer empréstitos a cargo de créditos de los Estados Unidos.

3. Para reglamentar el comercio con las naciones extranjeras, entre los

diferentes Estados y con las tribus indias.

4. Para establecer un régimen uniforme de naturalizacion y leyes

uniformes en materia de quiebra en todos los Estados Unidos.

5. Para acufiar monedas y determinar su valor, asi como el de la moneda

extranjera. Fijar los patrones de las pesas y medidas.

6. Para proveer lo necesario al castigo de quienes falsifiquen los titulos y .

la moneda corriente de los Estados Unidos.

7. Para establecer oficinas de correos y caminos de posta.

8. Para fomentar el progreso de la ciencia y las artes utiles, asequrando a

los autores e inventores, por un tiempo limitado, el derecho exclusivo

sobre sus respectivos escritos y descubrimientos.

9. Para crear tribunales inferiores al Tribunal Supremo.

SYLLA (1999), citado por MARICHAL, Carlos eh.net/XIII Congress/cd/papers/28
Marichal 104.
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10. Para definir y castigar la pirateria y otros delitos graves cometidos
en alta mar y violaciones al derecho internacional.

11. Para declarar la guerra, otorgar patentes de corzo y represalias y
para dictar reglas con relacion a las presas de mar y tierra.

12. Para reclutar y sostener ejércitos, pero ninguna autorizacion
presupuestaria de fondos que tengan ese destino serd por un plazo
superior a dos afos.

13. Para habilitar y mantener una armada.

14. Para dictar reglas para el gobierno y ordenanza de las fuerzas
navales y terrestres.

15. Para disponer cuando debe convocarse a la milicia nacional con el
fin de hacer cumplir las leyes de la Union, sofocar las insurrecciones y
rechazar las invasiones.

16. Para proveer lo necesario para organizar, armar y disciplinar a la
milicia nacional y para gobernar aquella parte de esta que se utilice en
servicio de los Estados Unidos; reservindose a los Estados
correspondientes el nombramiento de los oficiales y la facultad de
instruir conforme a la disciplina prescrita por el Congreso.

17. Para legislar en forma exclusiva en todo lo referente al Distrito (que
no podrd ser mayor que un cuadrado de 10 millas por lado) que se
convierta en sede del gobierno de los Estados Unidos, como consecuencia
de la cesion de algunos Estados en que se encuentren situados, para la
construccion de fuertes, almacenes, arsenales, astilleros y otros edificios
necesarios.

18. Para expedir todas las leyes que sean necesarias y convenientes
para llevar a efecto los poderes anteriores y todos los demds que esta
Constitucion confiere al gobierno de los Estados Unidos o cualquiera de
sus departamentos o funcionarios.

El maestro José Humberto Zarate Pérez, citado por Menéndez Romero,

menciona que “la autoridad basica de toda estructura juridica de Estados
Unidos descansa en la Constitucién federal, documento tal que se califica a

si mismo como la Ley Suprema del pais” (Supreme Law of the Land

).35

Debido a que la Constitucién de Estados Unidos de América no menciona

la creacion del Sistema de la Reserva Federal (Fed), muchos de sus
detractores opinan que es inconstitucional, argumentando que la facultad

de acufar y emitir moneda corresponde al Congreso.*

35Z ARATE PEREZ, José Humberto. Sistemas Juridicos Contempordneos. Ed. MacGraw-Hill,
1* edicion, México, 1997, citado por MENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 87.
3MENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 87.
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Empero, haciendo una interpretacion de las facultades del Congreso,
expresadas en el numeral 18, de la Octava Seccion del Articulo Uno, de la
Constitucién, el Congreso tiene la facultad de expedir todas las leyes que
sean necesarias y convenientes para llevar a efecto los poderes anteriores y
todos los demds que esta Constitucion confiere al gobierno de los Estados
Unidos o cualquiera de sus departamentos o funcionarios.

De igual manera, la propia Constitucion americana, en el multicitado
Articulo Uno, Décima Seccion, numeral 1, prohibe a los Estados de la
Federacion la acufiacién de moneda y la emisién de papel moneda; de lo
que se deriva que se trata de funcién exclusiva del gobierno federal.

1. Ningun Estado celebrard tratado, alianza o confederacion algunos;

otorgard patentes de corso y represalias; acufiara moneda, emitird papel

moneda, legalizard cualquier cosa que no sea la moneda de oro y plata
como medio de pago de las deudas; aprobard decretos por los que se
castigue a determinadas personas sin que preceda juicio ante los
tribunales, leyes ex post facto o leyes que menoscaben las obligaciones
que derivan de los contratos, ni concederd titulo alguno de nobleza.

Il. 3 Creacién del Sistema de la Reserva Federal.

No es posible identificar un proceso claro de evolucion hacia la creacién
del Sistema de la Reserva Federal, que actia como un Banco Central;
empero, los estudiosos coinciden en que puede situarse en la segunda
mitad del siglo XIX y principios del siglo XX, periodo en que se presentaron
cambios notables en la organizacién bancaria de los Estados Unidos de
América, producto de las politicas econdmicas y monetarias
implementadas, tendentes a corregir el fracaso del sistema bancario que se
tradujo en las quiebras de bancos y de empresas.

Después de una grave crisis econdmica, en 1907, el Congreso americano
decidid crear la Comision Nacional Monetaria (National Monetary
Commission), para que se encargara de formular propuestas que
permitieran la creacidn de una institucion que ayudara a prevenir y
contener las perturbaciones financieras. Como resultado de lo anterior, y
después de un gran debate, el Congreso determind la creacion del Banco de
la Reserva Federal (Fed), que se encargara de suministrar moneda al sistema
financiero y mantener la estabilidad de la moneda; asi como: permitir el uso de
medios de redescuento de los papeles comerciales; establecer una supervisidon
mas eficaz del funcionamiento de la banca americana; y desempenfar las demas
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funciones que apoyaran a dichos propdsitos. ¥

El 23 de Diciembre de 1913 el presidente de los EE.UU. Woodrow Wilson,
aprobé la Ley de la Reserva Federal que establece como meta de la Banca
Central proporcionar a la economia una moneda elastica y establecer una
efectiva supervision al sistema bancario. Ley que sufrié una enmienda en
1977 y que cambid la obligaciéon del Fed de desempeiar sus facultades
tendentes a conseguir el maximo producto sostenible y el mayor nivel de
empleo posible, asi como mantener la estabilidad de precios.*®

El Sistema de la Reserva Federal (Fed) esta considerado como un Banco
Central independiente, porque sus decisiones no tienen que ser ratificadas
por el Presidente o cualquier otra persona en la rama ejecutiva del gobierno
federal. Sin embargo, el Fed si se encuentra sujeto a la supervisién del
Congreso de los Estados Unidos de América (EE.UU.).

No obstante su cardcter auténomo, el Fed debe trabajar dentro del marco
de los objetivos generales de politica econdmica y financiera establecida por
el gobierno federal, por lo tanto, se le considera como un sistema
"independiente dentro del gobierno", lo cual es mas preciso.

El Sistema de la Reserva Federal dio origen al Banco Central
estadounidense, el que a través de la Ley de la Reserva Federal de 1913,
obtuvo la responsabilidad dual de promover un sistema bancario sdlido y
una economia prdspera. Dicha ley, establece un sistema de frenos y
contrapesos como resultado de la composicién e integracidon del Fed. Al
igual que aquellos que guiaron la creacion del gobierno norteamericano, los
artifices del Sistema de la Reserva Federal estaban preocupados por la
posibilidad de investir mucho poder en las manos de unos pocos,
especialmente el poder monetario. Por esta razon, la Reserva Federal se le
ha considerado como hija del proceso politico americano.*

El Sistema creado por el Congreso en 1913, tuvo como propdsito responder
a las crecientes necesidades de la economia de los Estados Unidos de América,
y evitar el modelo ciclico que pasaba del auge a la depresidén, que habia
caracterizado la economia en parte del siglo XIX. Asi en los inicios del siglo XX,
todo mundo coincidia en la necesidad de contar con un banco central, aun
cuando diferian acerca de cdmo estructurarlo; ello derivé en un estira y afloja
legislativo, pero al final terminé como un compromiso asumido por la mayoria

3"Publications Committee, The Federal Reserve System, Purposes and Functions, Ninth
Edition, June 2005, Board of Governors of the Federal Reserve System, Washington, D.C.
Library of Congress Control Number 39026719, pp.1-2.

3CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS, Op. cit.,6/2009, JULIO DE
2009, p. 20.

MENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 85.
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de los legisladores.*

La Reserva Federal es el Banco Central de los Estados Unidos de América;
fue creado para proporcionar a la Nacidn un sistema monetario y financiero
mas seguro, flexible y estable. Con el paso del tiempo, su papel en la banca
y la economia estadounidense se ha ampliado y actualmente la Reserva
Federal desarrolla cuatro grandes funciones fundamentales:

1. Conducir la politica monetaria de la Nacidén, influyendo en las
condiciones monetarias y crediticias de la economia en busqueda del pleno
empleo; mantener la estabilidad de los precios, asi como un moderado
interés de las tasas bancarias a largo plazo. 2. Supervisar y regular a las
instituciones bancarias, para garantizar la seguridad y la solidez del sistema
bancario y financiero de la nacién; de igual manera, proteger el crédito y los
derechos de los usuarios. 3. Mantener la estabilidad del sistema financiero y
contener el riesgo sistémico que pueda surgir en los mercados financieros. Y
4. Prestar los servicios financieros a las instituciones depositarias, al
gobierno de Estados Unidos de América, asi como a las instituciones
oficiales extranjeras; de igual manera, la Fed juega un importante papel en
el funcionamiento del sistema de pagos de la nacion.

En 1914 se establecidé una Banca Central federalizada, compuesta por una
agencia central gubernamental (la Junta de Gobernadores del Fed) con sede
en Washington, D. C., e integrada por doce bancos regionales de la Reserva
Federal para atender las necesidades de la Nacién. La Junta y los Bancos de
la Reserva Federal tienen por ley, la responsabilidad compartida de:

i) Supervisar y regular a las instituciones financieras y sus actividades;

ii) Proveer servicios de banca a las instituciones depositantes y al
gobierno federal; y

iii) Asegurar que los usuarios de los servicios financieros reciban la
informacion adecuada y un trato justo en el sistema bancario.*

Por largo tiempo, el sistema bancario norteamericano se encontrd
regulado por la Ley Bancaria conocida como Glass-Steagall Act,
implementada por Roosevelt en 1933 y por la Ley de Grupos Bancarios de
1956 (Bank Holding Company Act) aprobada durante la presidencia de
Eisenhower. Mismas que tuvieron como objeto regular la actividad bancaria,
después de que la crisis de 1929 mostrara que habian sobrepasado su rol

lbidem, p. 85.

*'CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS, La Banca Central y su papel
en la Economia, Camara de Diputados de la LX Legislatura, México, Julio de 2009, p. 20.
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tradicional de intermediarios financieros.*

Tales leyes separaron a la actividad bancaria de la bursatil y del negocio
de seguros, y, por tanto la volvia menos riesgosa; le otorgaba mayor
confianza a sus clientes. Los bancos podian obtener sélo 18.0% de sus
ingresos de la actividad bursatil, siempre y cuando lo hicieran a través de
casas de bolsa que no estuvieran bajo su control. Ademas, con la finalidad
de evitar la competencia desleal, se aplicd la Ley Anti-monopolio y se
prohibié a los bancos la participacion en el manejo de los fondos de
pensiones.®”

Durante esta época se crearon importantes instituciones como la
Securities and Exchange Comission (SEC), -equivalente en México a la
Comision Nacional Bancaria de Valores (CNBV)-, para vigilar que las
actividades bancarias se alejaran de las destinadas a la especulacion, y el
Federal Insurance Deposit Corportion (FDIC), -semejante en Meéxico al
Instituto para la Proteccidn del Ahorro Bancario (IPAB)-, para vigilar los
depdsitos del publico en los bancos.*

La Glass-Steagall Act, aunada al establecimiento del seguro de depdsito
gubernamental, en 1934; logré frenar las amenazas de panicos bancarios
por los retiros masivos de los depdsitos, que acontecieron desde 1870 hasta
1933, y que no pudieron ser contenidos a pesar de la creacién de la Reserva
Federal en 1914, para que fungiera como prestamista de ultima instancia.

En la actualidad, los paises mas desarrollados tienen un banco central
cuyas funciones son similares a los de la Reserva Federal.

La Banca Central mas antigua que se conoce es la de Suecia, denominada
Riksbank que funciona desde 1668 y el Banco de Inglaterra que opera desde
1694. Napoledn |, establecié la Banque de France en 1800; el Banco de
Canada comenzo sus operaciones en 1935. El Bundesbank fue restablecido
tras la Segunda Guerra Mundial y esta inspirado en cierta manera en la
Reserva Federal.

En fechas recientes, algunas de las funciones de la Banque de France y del
Bundesbank de Alemania han sido asumidas por el Banco Central Europeo,
constituido en 1998.

El Fed tiene una operacién descentralizada, se encuentra compuesta por
12 Bancos, donde cada uno atiende a una regién especifica del pais; la
autoridad superior del Fed, estd conformada por una Junta de
Gobernadores con sede en Washington, D. C., creado para supervisar el

2Ibidem, p. 21.
BIbidem, p. 21.
“Ibidem, p. 22.
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funcionamiento del Sistema de |la Reserva Federal.* Su actual presidente es
Ben S. Bernanke*

Il. 4. El marco juridico de la Reserva Federal.

Poco después de la creacion del Fed, quedé claro que la Ley que lo cred
habia tenido amplias implicaciones econdmicas y de politica financiera
nacionales.

Con el transcurso del tiempo, la legislacién posterior en el campo
financiero ha contribuido a complementar y aclarar los propésitos originales
de la Ley que cred al Fed. De esta manera, se han promulgado Leyes que
afectan a la Reserva Federal, por ejemplo la Ley de la Banca, de 1935; la Ley
de Empleo, de 1946; la Bank Holding Company Act, de 1956; y sus
enmiendas, de 1970; la Ley Bancaria, de 1978; la Ley del Pleno Empleo y
Crecimiento Equilibrado, de 1978; la Ley de Instituciones de Deposito,
Desregulacién y de Control Monetario de 1980; la Ley de Reforma a las
Instituciones Financieras, Recuperacion y Ejecucion, de 1989; la Federal
Deposit Insurance Corporation Improvement Act de 1991; y la Gramm-
Leach-Bliley Act de 1999.

El Cédigo de los Estados Unidos, (United States Code) (USC)" regula al
Sistema de la Reserva Federal de Estados Unidos de América, creado a
través de la Ley de la Reserva Federal (Federal Reserve Act) de 1913; en su
Capitulo 3, denominado “Del Sistema de la Reserva Federal”, e integrado
por 17 Subcapitulos; dicho Cddigo fue creado a raiz de la Ley de la Reserva
Federal de 1913.

El Capitulo 3, del USC, se denomina “Del Sistema de la Reserva Federal” y
se encuentra integrado por los siguientes 17 Subcapitulos.

Capitulo 3. Del Sistema de la Reserva Federal®

Subcapitulo I. Definiciones, organizacion y disposiciones generales del
Sistema.

Subcapitulo Il. Junta de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal.

Subcapitulo Ill. Consejo Federal de Asesoria.

“MENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 86.

*Ben Shalom Bernanke, nacié en Augusta, Georgia, USA el 13 de diciembre de 1953.
Descendiente de una de las pocas familias judias en el area. Bernanke se uni6 a la FED como
uno de los gobernadores en 2002. Estudié economia en la Universidad de Harvard, 1975.
Doctor en economia por el Instituto Tecnologico de Massachusetts, MIT, 1979. Ha sido
presidente del departamento de economia de la Universidad de Princeton. De 2002 a 2005
pertenecio al comité de politica monetaria del Banco Central estadounidense.
“http://www.gpoaccess.gov/uscode/

“MENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 89.
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Subcapitulo IV. Del Comité Federal de Mercado Abierto.

Subcapitulo V. De la Corporacion Federal Aseguradora de Depdsitos.

Subcapitulo VI. Del capital y reservas de los bancos de la Reserva Federal;
dividendos y ganancias.

Subcapitulo VII. De los Directores de los Bancos de la Reserva Federal;
agentes y asistentes.

Subcapitulo VIII. De los bancos estatales como miembro del Sistema.

Subcapitulo IX. De los poderes y obligaciones de los bancos de la Reserva
Federal.

Subcapitulo X. De los poderes y obligaciones de los bancos miembros del
Sistema.

Subcapitulo XI. De las agencias de depdsito y fiscales.

Subcapitulo Xll. De las notas de la Reserva Federal.

Subcapitulo Xlll. De los billetes y papeles de gobierno en circulacion.

Subcapitulo XIV. De las Reservas de los bancos.

Subcapitulo XV. De la supervision bancaria.

Subcapitulo XVI. De la Responsabilidad civil de los bancos de la Reserva
Federal, bancos miembros del Sistema, accionistas y funcionarios.

Subcapitulo XVII. De las sucursales de los bancos de la Reserva.

El subcapitulo I, del capitulo 3, establece las definiciones, organizacion y
disposiciones generales del Sistema de la Reserva Federal. Asimismo, refiere
que la Ley de la Reserva Federal fue expedida por el Congreso de los
Estados Unidos de América con el objeto de: establecer las medidas
necesarias para el funcionamiento de los Bancos de la Reserva Federal;
proveer la elasticidad de la moneda; proporcionar los instrumentos de
redescuento del papel comercial; instituir una supervisién mas eficaz de las
actividades bancarias en los Unién Americana, entre otros. Formando parte
de este mismo subcapitulo, encontramos a la seccidon 221, * que define la
acepcion de la palabra “Banco” para referirse indistintamente a: los Bancos
propiamente dichos; a las asociaciones bancarias y a las entidades
fiduciarias; excepto cuando se haga mencidon especifica a los Bancos
Nacionales o a los Bancos de la Reserva Federal. De igual manera, la seccidon
2212 establece disposiciones de caracter general, y, aclara que los términos
“Banco Nacional” y “Asociacion Bancaria Nacional” usados en la Ley Publica
63-43; (Ley de la Reserva Federal), podran ser utilizados como sinénimos;
sin que ello signifique que se refieran a elementos distintos del Sistema de
la Reserva Federal.

®Ibidem, pp. 89-90.
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Por lo que se refiere al término “miembro bancario”, éste se utilizara para
hacer alusién, indistintamente, a cualquier Banco Nacional, al Banco de
cada Estado; o a la institucién fiduciaria que haya sido reconocida
previamente como un miembro mas del Sistema. En cuanto al término
“Junta”, éste se aplicard a la Junta de la Reserva Federal; mientras que el
vocablo “Distrito” se referird al Distrito de la Reserva Federal, en donde
estén establecidos los Bancos miembros del Sistema. Cuando se haga
alusién a “Banco de la Reserva”, se entenderd que el término significa
exactamente lo mismo que Banco de la Reserva Federal.

En la seccién 222 del USC (United States Code), 12 USC Secc. 222%° se
establece la metodologia para organizar y establecer los Distritos de la
Reserva Federal, y obliga al Secretario del Tesoro a formar parte del “Comité
de Organizacion del Banco de la Reserva”; también se amplia la division de
ocho a doce Distritos del territorio estadounidense, para efectos de
organizar en las ciudades que funjan como cabecera de Distrito el
establecimiento de los Bancos de la Reserva. Los distritos serdn
identificados por nimero.

La seccidn 223 del USC, 12 USC sec. 223" establece que cada Distrito de
la Reserva Federal debera estar organizado en las ciudades nombradas
como cabecera distrital del Sistema de la Reserva Federal, a lo que
denomina “Ciudad de la Reserva Federal”.

Por cuanto a las secciones: 224, 225, 2252, 225b y 226 del USC se refiere
al cumplimiento estricto de las disposiciones de la Ley de la Reserva
Federal; la designacién de los Bancos de la Reserva, con la ciudad en la que
se encuentra organizado; la obligacién de la Junta de Gobernadores y del
Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de mantener la estabilidad en
la politica monetaria; supervisar la efectividad en las metas de pleno
empleo; la estabilidad de los precios; asi como la moderacion en las tasas
de interés bancarios de largo plazo; las comparecencias y los reportes al
Congreso de EE. UU., de los miembros de la Junta de la Reserva Federal, los
cuales haran referencia a los esfuerzos, actividades, objetivos y planes,
tanto de la Junta como del FOMC, con respecto a la conduccién de la
politica monetaria, el desarrollo y el avance de la economia y las
perspectivas para el futuro.®

La seccidén 225b del multicitado Cddigo, alude a la obligacidn, ineludible,
del Presidente de la Junta de comparecer ante la Comisién de Servicios

S bidem, p. 90.
> bidem, pp. 90-91.
2 [bidem, p. 91.
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Financieros del Senado y ante la Comisién Bancaria de la Camara de
Representantes, entre el 20 de febrero y el 20 de julio; asi como ante el Comité
de Banca, Vivienda y Asuntos Urbanos del Senado, en el mismo periodo.*

La seccidn 226 del USC, refiere que se podra denominar también a la Ley
del 23 de diciembre de 1913 como: “Federal Reserve Act”. Por su parte, las
secciones 227 y 228 del mismo Cddigo, establecen que las leyes de 16 de
junio de 1933 y 13 de agosto de 1935, podran ser conocidas también como
“Banking Act of 1933” y “Banking Act of 1935”, respectivamente.>

La seccion 242 del Cdédigo citado, establece que ningin miembro de la
Junta podra desempefiar empleo, cargo o comisidn, durante su encargo y en
dos afios posteriores al término del mismo en un Banco miembro del
Sistema. También indica esta seccién, que tanto el Presidente como el
Vicepresidente de la Junta durardn en su encargo 4 afios, y seran
designados por el Presidente de EE. UU., con la aprobacién del Senado
quien revisara si los nombrados cumplen los requisitos de ley para
desarrollar la labor encomendada. Los gobernadores de la Junta, deberan
rendir juramento dentro de los 15 dias siguientes, cubiertos los requisitos
mencionados. De igual manera prohibe, que no podra ser elegido
Gobernador de la Reserva Federal aquél que haya fungido como tal para un
periodo completo; es decir, se exceptia a quien haya sido designado
Gobernador sustituto, quien si podrd ser nombrado para un periodo
completo posterior.”

Las secciones 243, 244, 245, 246, 247 y 248, sefialan las tasas de interés
gue deberdn aplicar los Bancos de la Reserva Federal contra los créditos
otorgados; asimismo indican cudles son las principales oficinas de la Junta;
las funciones del Presidente de la Junta; los gastos, el procedimiento a
seguir en el caso de las vacantes cuando esté en receso del Senado; los
poderes del Secretario del Tesoro; sobre los reportes al Congreso; el registro
de las acciones; y la politica trazada en las operaciones de mercado que
deben ser incluidas en el reporte que se entrega al Congreso.

La seccidn 250, alude a la autonomia de las instituciones de regulacién e
inspeccion financiera; ordenando que ninguna autoridad o funcionario de
los EE. UU., podra requerir a la Comision de Valores e Intercambio
(Securities Exchange Comision, SEC); a la Junta de Gobernadores del Sistema
de la Reserva Federal (JGRF) al que nos podernos referir también como
“Junta”; a la Corporacidén Federal Aseguradora de Depdsitos (Federal

3 [bidem, p. 91.
AIbidem, p. 91.
> Ibidem, pp. 91-92.
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Deposit Insurance Corporation, FDIC,); al Director de la Casa de Moneda
(Comptroller of the Currency) y al Director de la Oficina de Supervision del
Ahorro; asi como a sus empleados y funcionarios; ni someterse a
recomendacién, testimonio o comentario alguno; estando obligados
Unicamente a comparecer ante el Congreso.*

La seccién 252, se refiere a la valoracién de la disponibilidad del crédito;
ordenando que a mas tardar el 30 de septiembre de 1997, y una vez cada
cuatro anos, la JGRF, en coordinacién con: el Director de la Oficina de
Supervisidn del Ahorro, el Director de la Casa de Moneda; el Director de la
Corporacion Federal de Seguros de Depdsito; el Administrador de las
Uniones de Crédito Nacionales; el Administrador de las Pequenas Empresas
y el secretario de Comercio, llevard a cabo un estudio pormenorizado de la
situacién crediticia del pais, entregando un reporte al Congreso.*’

El Consejo Federal de Asesoria, esta integrado por tantos miembros como
Distritos de la Reserva Federal haya. Cada Banco de la Reserva Federal, por
conducto de su Junta de Directores, seleccionard anualmente a un
representante que se integrara a dicho Consejo, el cual recibird una
compensacion, previamente determinada por la Junta de Directores y
aprobada por la JGRF. Las reuniones del Consejo se celebraran por lo menos
cuatro veces al afio en Washington, D. C.; pudiendo hacerlo con mayor
frecuencia si es requerido por la JGRF. El Consejo Federal de Asesoria, esta
facultado, por la “Junta”, para intervenir en las condiciones generales de los
negocios; efectuar presentaciones orales o escritas relativas a las materias
gue son jurisdiccion de la JGRF; asimismo, podran solicitar informacién y
emitir recomendaciones en relacién a las tasas de descuento, emisién de
billetes, letras del tesoro, condiciones de las reservas en cada uno de los
Distritos, compraventa de oro o valores de los Bancos de la Reserva,
operaciones de mercado abierto celebradas por dichos Bancos y de los
asuntos generales del Sistema Bancario de la Reserva, de acuerdo con el
subcapitulo lll, secciones 261y 262.%

Los lineamientos sobre la creacién, el numero de miembros y la
regulacién de las operaciones de mercado abierto del Comité Federal de
Mercado Abierto, las encontramos en el subcapitulo 1V, seccién 263.%

Las secciones 264, 265 y 266, pertenecientes al subcapitulo V, hacen
referencia a la Corporacion Federal de Seguros de Depdsitos (FDIC), 6rgano

SIbidem, p. 92.
T bidem, pp. 92-93.
3Ibidem, p. 93.
S bidem, p. 93.
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creado en 1933 con el objetivo de mantener la estabilidad del sistema
financiero de y la confianza del publico. Para tal efecto, la FDIC asegura los
depdsitos del publico hasta por la cantidad de cien mil délares; ademas,
promueve la solidez y seguridad de las practicas bancarias.®

La seccion 281, del subcapitulo VI, dispone que ningln Banco de la
Reserva Federal podra iniciar operaciones si su capital suscrito es inferior a
cuatro millones de ddlares. De igual manera, preceptua la suspension de
algin Banco miembro de la Reserva por el uso indebido del crédito;
asimismo, establece el nimero de miembros de la Junta de Directores, las
clases de Directores, los requisitos, las remociones, las compensaciones, asi
como el término del encargo.®

Por cuanto a las disposiciones sobre la suplencia de las vacantes en el
Sistema de la Reserva Federal, estdn establecidas en el subcapitulo VII,
secciones 301 a la 308, y se refieren a los Directores de los Bancos de la
Reserva Federal, a los Agentes de la Reserva Federal (Directores Clase C,
nombrados por la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal), asi como a
los asistentes.®

Las secciones 341 a la 361, pertenecientes al subcapitulo XVIII, enumeran
las facultades y obligaciones de los Bancos de la Reserva Federal. En tanto
que las facultades y obligaciones de los Bancos miembros se estipulan en el
subcapitulo X, secciones 371 a la 378.

Debiendo destacar las relacionadas con los créditos para bienes raices,
gue merece un comentario especial, debido a que esta facultad no fue
adecuadamente implementada en la actual crisis financiera iniciada
precisamente por la falta de supervision de los créditos hipotecarios
otorgados a partir de 1990 con la garantia de la Asociacion Federal de
Vivienda y la intervencion de las agencias estatales Fannie Mae y Freddie
Mac, quienes fueron autorizadas para comprar las hipotecas riesgosas
“conforming”; muchas de ellas otorgadas a personas con bajos ingresos. Las
tasas de interés bajas en el mercado sirvieron de pretexto para que los
inversionistas buscaran otras oportunidades con altos rendimientos; por lo
que los Bancos de inversion reinventaron este mercado, poco supervisado
por las autoridades financieras, creando paquetes de inversion con base en
las hipotecas originales que fueron colocadas una y otra vez con derechos
de cobro diferenciados, calificados por agencias privadas. La demanda de
estos créditos crecié al par que el de las viviendas, incrementando su valor;

O 1bidem, p. 93.
8! [bidem, pp. 93-94.
82 [bidem, p. 94.
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asi que poco importaba la capacidad de pago de las familias, o el importe de
la hipoteca respecto al valor de la vivienda, incluso la comprobacion de los
ingresos de los prestatarios. Al ser una actividad alejada del negocio
bancario tradicional, la supervisién de este mercado no se realizd por las
autoridades financieras federales; sino por entidades estatales, sin ninguna
0 poca experiencia en el tema y con criterios nada homogéneos entre si.%

El mecanismo de redescuento trascendio al sistema financiero de los EE.
UU., lo que hizo imposible mantener un control sobre él, e involucré incluso
a las finanzas publicas de varios paises que provocaron una crisis de gran
envergadura, tales son los casos de Islandia, Grecia, Espafia y Portugal. La
historia continda y se desconoce cudntos capitulos quedan aun por escribir.

Otras facultades comprendidas en el subcapitulo X, corresponden a las
supervisiones atribuidas al Director de la Casa de Moneda (OCC); a las
relativas al pago de intereses por parte de las instituciones bancarias contra
los depdsitos recibidos; a las tasas de interés; a las responsabilidades
interbancarias; a las afiliaciones bancarias; a las restricciones en las
transacciones bancarias con instituciones bancarias afiliadas; a las
aceptaciones bancarias; a los créditos otorgados a los funcionarios
bancarios, directores y principales accionistas de los Bancos miembros del
Sistema, entre otros; estando prohibidas las operaciones de complacencia.®

Las secciones 391 a la 395, del subcapitulo XlI, establecen la obligacion de
los Bancos de la Reserva Federal para actuar como bancos depositarios de
los recursos del Gobierno Federal. El dinero en manos del Tesorero de EE.
UU., con excepcidn del 5% que serd utilizado para la redencidon de las notas
de los Bancos Nacionales, sera depositado en las bévedas de los Bancos de
la Reserva Federal, los cuales actuaran a peticién del Secretario del Tesoro
como Agentes Fiscales del Gobierno Federal; asimismo, los réditos del
gobierno o de cualquier agencia gubernamental seran depositados en
dichos Bancos, y los desembolsos podradn realizarse por cheques girados
contra dichos depésitos.®

Las secciones 411 a la 421, del subcapitulo Xll, hacen referencia a los
papeles o bonos de la Reserva Federal, emitidos de manera discrecional por
la Junta de Gobernadores, los cuales son obligatorios en EE. UU., y, deberan
ser recibidos por los Bancos Nacionales, los Bancos miembros y los Bancos
de la Reserva Federal. Dichos documentos seran canjeados por moneda de

SRIOS CAMARENA, Alfredo, La crisis del Neoliberalismo Globalizador. Hacia un nuevo
rumbo econémico, Expediente Parlamentario 19, febrero 2009, pp. 285-286.

MENENDEZ ROMERO, Op. cit., p. 94.

5 Ibidem, pp. 94-95.
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curso legal en el Departamento del Tesoro o en cualquier banco de la
Reserva Federal.®

El requerimiento de reservas por parte del Sistema a los Bancos
miembros, es fijado por la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal
contra las transacciones que efectlen, con el objetivo de cumplir con el
propdsito en la implementacion de una sélida politica monetaria. Para tal
efecto, el subcapitulo XIV, seccién 461 del Capitulo Ill, dispone que si la
transaccion celebrada no rebasa los $25 millones de ddlares, las reservas de
las instituciones bancarias seran del 3% sobre dicha cantidad; pero si la
sobrepasan, la Junta de Gobernadores podra ordenar un requerimiento de
reservas entre el 8 y el 14%.°’

El Director de la Casa de Moneda (OCC), con la anuencia del Secretario
del Tesoro, esta facultado por el subcapitulo XV, secciones de la 481 a la
486, para nombrar a los inspectores que habran de examinar a los Bancos
Nacionales, Bancos Estatales y las instituciones fiduciarias. Los funcionarios,
directores, agentes y demds empleados de algin Banco de la Reserva
Federal o de cualquier Banco miembro del Sistema, adquieren la
responsabilidad civil de certificar que el cheque que se presenta para cobro,
cuenta con el respaldo de una cuenta bancaria; ademas, de que no podran
pagar sumas por arriba de la cantidad especificada en los manuales
expedidos por la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal, so pena de
ser destituidos de sus puestos y sujetos a penalidades y sanciones
econdmicas, que fluctian desde los S5 mil a los $25 mil ddlares, de
conformidad con lo establecido en el subcapitulo XVI, secciones 501 a 506.

Finalmente, en el subcapitulo XVII, secciones 521 y 522, se menciona que
la JGRF podrd permitir o requerir a cualquier Banco de la Reserva Federal,
para que éste ordene el establecimiento de sucursales bancarias dentro del
Distrito en el cual estda localizado, pero también podrd revocar la
autorizacién. La sucursal operara bajo la supervisién de una Junta de
Directores, integrada entre tres a siete directores, de los cuales la mayoria
son nombrados por el Banco de la Reserva Federal del Distrito
correspondiente, y el resto por la Junta de Gobernadores del Sistema de la
Reserva Federal. Ningun Banco de la Reserva Federal tendrd autoridad para
establecer sucursales; tampoco podra adquirir u ordenar la construccidn de
edificios para el asiento de las sucursales, excepto con la probacién de la

5 bidem, p. 95.
8 Ibidem, p. 95.
8 bidem, pp. 95-96.
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Junta de Gobernadores.®

Il. 4. 1. Otros ordenamientos juridicos referidos al SRF.
Las mds importantes leyes que han afectado a la industria bancaria en
Estados Unidos son las listadas a continuacién:”

1. La National Bank Act, de 1864, que establecid un sistema bancario
nacional y la constitucion de los bancos nacionales.

2. La Federal Reserve Act, de 1913, que cred el Sistema de la Reserva
Federal como el Banco Central de Estados Unidos de América.

3. La Mc Fadden Act, de 1927, enmendé las leyes bancarias nacionales y
la Ley de la Reserva Federal y prohibié la creacidn de bancos interestatales.

4. La Banking Act, de 1933, conocida también como Glass-Steagal Act,
establecid la Corporacion Federal de Seguro de Depésitos (FDIC) como una
agencia gubernamental de caracter temporal y separd los bancos
comerciales de los de inversidon, estableciendo estos ultimos en vertientes
distintas del comercio.

5. La Banking Act, de 1935, reformé a la de 1933, otorgdndole la
naturaleza juridica de agencia permanente del Gobierno Federal a la FDIC.

6. La Federal Deposit Insurance Act de1950, revisé y codifico la legislacidon
de la FDIC en un solo documento; y establecio los principios basicos para la
operacién de la misma.

7. La Bank Holding Company Act, de 1956, que requirié a la Junta de
Gobernadores de la Reserva Federal la aprobacion para establecer las
sociedades controladoras de bancos. Asimismo, prohibid a las controladoras
tuvieran sus oficinas principales en un Estado distinto al que adquirieran la
tenencia accionaria de un Banco.

8. La International Banking Act, de 1978, que incluydé a los bancos
extranjeros dentro de la estructura regulatoria federal; y requirié seguros de
depdsito a las sucursales de los bancos extranjeros comprometidos en
depdsitos efectuados en EE.UU.

9. La Financial Institutions Regulatory and Interest Rate Control Act, de
1978, conocida por como FIRIRCA, que dio la pauta para la creacién del
Consejo Federal de Supervisidon de las Instituciones Financieras; asi como
establecid los limites y requirid la entrega de reportes de las transacciones

9 bidem, p. 96.
"http:/wwwlexjuris.com/LEXMATE/lexbancaryfinanza.htm, citado por MENENDEZ
ROMERO, Op. cit., pp. 96-103.
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efectuadas por las instituciones financieras. De igual manera, establecio las
disposiciones estatutarias respecto a las transferencias electrénicas de
recursos.

10. La Depository Institutions Deregulation and Monetary Control Act,
(DIDMCA) de 1980, (Ley de Control Monetario y Desregulacion de las
Instituciones de Depdsito), establecio las “NOW Accounts”; e Inicid la fase
del establecimiento de techo o limites a las tasas de interés sobre los
depdsitos. También cred al Comité de Desregulacion de las Instituciones de
Depdsito; igualmente le concedié nuevas facultades de las Instituciones de
Depésito, y a las instituciones de Ahorro; asimismo, fijo los seguros de
depdsito como maximo en 100 mil délares.

11. La Depository Institutions Act, de 1982, esta Ley es conocida también
como Gran-St. Germain. Amplié los poderes de la FDIC para asistir los
bancos en problemas financieros; establecié el programa “Certificado de
Valor de Precio Neto”, y extendid los poderes y facultades de las
instituciones de ahorro.

12. La Competitive Equality Banking Act (CEBA), Ley Bancaria de
Competencia Equitativa de 1987, establecid nuevos patrones para la
disposicion expedita de fondos; recapitalizdé las sociedades federales de
ahorro y seguro crediticio (FSLIC); y amplié los poderes de la FDIC en las
operaciones de asistencia en el mercado abierto, incluyendo los bancos
puente.

13. La Financial Institutions Reform, Recovery, and Enforcement Act
(FIRREA), de 1989, cuyo propdsito fue restablecer la confianza del publico
en las instituciones de crédito y de ahorro; obligd a las instituciones
crediticias y de ahorro a cumplir con mayores requisitos para proteger al
publico usuario, y la FDIC asumid la responsabilidad de asegurar los
depdsitos de las instituciones de ahorro. El fondo asegurador de la FDIC fue
creado para cubrir los ahorros del denominado Fondo de Seguro de las
Asociaciones de Ahorro (SAIF); mientras que el Fondo de Seguro Bancario
(FIB) fue utilizado para proteger los depdsitos bancarios. La FIRREA abolié la
Junta Bancaria de Préstamo Federal, al tiempo que dos agencias, la Junta
Financiera de Vivienda Federal (FHFB) y la Oficina Supervisora del Ahorro
(OTS) fueron creadas para remplazarla. Finalmente, la FIRREA cred la
Resolution Trust Corporation (RTC), Corporacion Resolutiva de Confianza
como una agencia temporal del Gobierno que asumid la responsabilidad de
administrar y disponer los recursos de las instituciones con problemas
coyunturales, es decir, adquirid6 la responsabilidad de intervenir
administrativamente dichas corporaciones.
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14. La Crime Control Act de 1990, la Ley de Control del Crimen, conocida,
de igual manera, como Ley de Recuperacién de Impuestos y Persecucién de
Fraudes Bancarios de 1990, otorgd mayores facultades a las autoridades
federales en materia regulatoria con el objetivo de combatir el fraude
financiero. Esta Ley prohibe a los bancos tener menor capital del ordenado
por las disposiciones legales; también incrementa las penas y el tiempo de
prision para los delincuentes financieros; amplia las facultades de la FDIC
para adoptar medidas y acciones en contra de las instituciones que operen
en condiciones de inseguridad e inviabilidad; asi como para dictar
regulaciones procedimentales para recobrar los recursos distraidos
impropiamente de las instituciones financieras.

15. La Federal Deposit Insurance Corporation Improvement Act (FIDICIA),
de 1991, incrementd los poderes y la autoridad de la FDIC; destind un
mayor capital para el seguro bancario con lo cual permitié a la FDIC
fortalecer el fondo, a través del préstamo que realizé el Tesoro
estadounidense. La Ley ordend la instauracion de un método inmediato de
resolucidon y acercamiento al menor costo, para detectar y prevenir los
problemas, asi como las fallas de las instituciones bancarias; y, mando crear,
basado en consideraciones de riesgo, un seguro de depdsito sobre un
esquema de valoracion. La FDICIA cred un nuevo marco regulatorio y de
supervisién, requiriendo a los bancos la suscripcion de nuevos montos de
capital.

16. La Housing and Community Development Act de 1992, establecié la
estructura normativa y regulatoria de las empresas de capital
gubernamental, Government — Sponsored Enterprises, (GSE), combatid el
lavado de dinero y proveyé de alivio regulatorio a las instituciones
financieras.

17. La Resolution Trust Corporation Completion Act, requiere a la
Corporacion Resolutiva de Confianza (RTC) para que adopte reformas
administrativas e implemente disposiciones, disefiadas para mejorar los
registros de la agencia en cuanto a las oportunidades de negocios otorgadas
a las minorias y a las mujeres, cuando la RTC signe contratos o enajene
bienes. También provee lo necesario para expandir los recursos destinados
a los programas de vivienda, canalizados por la RTC y la FDIC, aprovechando
los recursos econdmicos de ambas agencias gubernamentales.

18. La Riegle Community Development and Regulatory Improvement Act,
de 1994, establecié el Fondo para el Desarrollo Comunitario de las
Instituciones Financieras, como una corporacién del Gobierno Federal
facultada para proveer asistencia técnica y financiera a las instituciones
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financieras del pais. A través de esta ley, se pretende evitar que las personas
vulnerables como los ancianos y las de escasos recursos sean objeto de
discriminacién, con lo que respecta al acceso del crédito. Laxa el
requerimiento de capital y otras regulaciones para incentivar al mercado
secundario del sector privado a contratar crédito comercial pequeio.
Contiene mas de 50 disposiciones para reducir la carga regulatoria de la
actividad bancaria, asi como los requerimientos de documentos y trdmites
innecesarios. Ordena al Departamento del Tesoro el desarrollo de caminos
para reducir substancialmente el nimero de transacciones monetarias,
archivadas por las instituciones financieras. Contiene provisiones dirigidas al
apuntalamiento del Programa Nacional de Seguro.

19. La Riegle-Neal Interstate Banking and Branching Efficiency Act, de
1994, permite la capitalizacidon adecuada, asi como autoriza a las sociedades
controladoras de bancos adquirir bancos en cualquier Estado de la Unién
Americana un aio después de haberse constituido el banco a comprar.

20. La Economic Growth and Regulatory Paperwork Reduction Act de
1996, esta Ley modifico las regulaciones dirigidas a normar la vida juridica
de las instituciones financieras, incluyendo las normas referidas a la
prohibicién del flujo crediticio de las instituciones prestamistas de negocios
y consumidores. Enmendd la Ley de Certeza en el Préstamo y la Ley
Procedimental de Pagos de Bienes Raices de 1974 con la finalidad
primigenia de racionalizar el proceso de otorgamiento de préstamos
hipotecarios. Enmendd la FDIA, con el objetivo de eliminar o revisar varias
de sus aplicaciones, avisos y requerimientos de conservacién de registros
para reducir con ello la carga regulatoria y el costo del crédito. Enmendd la
Ley de Reporte de Crédito Justo protegiendo a la vez a los consumidores de
las practicas de las instituciones crediticias.

21. La Gramm-Leach Billey Act de 1999, (Ley Publica 106-102), provee la
organizacidén de una nueva estructura financiera y promueve la competencia
de las instituciones financieras en el mercado de servicios. Asimismo,
elimina toda barrera o restricciones que impidan la afiliacién de bancos,
compafiias de seguros, casas de bolsa (securities firms) y otras empresas
que ofrecen servicios financieros. La aplicacién de estas disposiciones
legales permite que las instituciones bancarias, casas de bolsa y compaiiias
de seguros puedan afiliarse bajo una nueva estructura que anteriormente
no era permisible. La Gramm-Leach-Billey Act contempla también la
modernizacién financiera, con mayores opciones de beneficio para los
usuarios, al ofrecerles productos innovadores a precios mas competitivos en
el mercado de los servicios financieros. Esta Ley le autoriza al sector
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bancario la venta de seguros. La nueva vision de modernizacién en el
mercado de servicios financieros, ha hecho imperativo introducir
enmiendas en la Ley Num. 55 de 12 de mayo de 1933, conocida como “Ley
de Bancos”, a fin de armonizar este estatuto a la legislacién federal.
Asimismo, la implantacion de esta nueva conceptualizacidon financiera
requiere la promulgacion de normas adecuadas para garantizar a los
consumidores la igualdad en el ofrecimiento de los productos de seguros y
servicios financieros.

II. 5. Estructura del Sistema de la Reserva Federal.”

El Congreso de la Unidn Americana, disefié la estructura del Sistema de la
Reserva Federal con el objeto de darle una amplia perspectiva sobre la
economia en general y las actividades productivas en todas las partes de la
Nacidn. Se trata de un sistema federal; empero, se encuentra integrado por
un unidad central, agencia gubernamental, denominada la Junta de
Gobernadores con sede en Washington, D.C, e integrada por los
Gobernadores de los doce Bancos Regionales de la Reserva Federal.

La responsabilidad de la Junta de Gobernadores y de los Bancos que
integran el Fed, consiste en supervisar y regular las actividades de las
instituciones financieras, y proporcionar servicios bancarios a las
instituciones de depdsito y al Gobierno Federal; asi como garantizar que los
consumidores reciban una informacién adecuada y trato justo en sus
negocios con el sistema bancario americano.

Un componente importante del Sistema es el Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC), que se integra por los miembros de la Junta de
Gobernadores, el Presidente del Banco de la Reserva Federal de Nueva York,
y los Presidentes de cuatro de los Bancos de la Reserva Federal; estos
Ultimos participan en forma rotativa y la rotaciéon se realiza entre los
Presidentes de los cuatro grupos de Bancos, el primer grupo integrado por
los Bancos de: Boston, New York, Filadelfia y Richmond; el segundo grupo lo
componen los Bancos de Cleveland y Chicago; el tercer grupo se constituye
por los Bancos de Atlanta, St. Louis, y Dallas; y el cuarto grupo lo forman los
Bancos de Minneapolis, Kansas City, y San Francisco. En el doceavo Distrito,
la Sucursal de Seattle sirve a Alaska y el Banco de San Francisco atiende a
Hawai. Por su parte el Banco de New York se encarga de Puerto Rico y de las
Islas Virgenes; en tanto que el Banco de San Francisco sirve a la Samoa
americanay a las Islas Marianas del Norte.

"http://www,federalreserveonline.org/
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Por cada representante de los grupos se elige un suplente quien debe ser
Presidente o Vicepresidente de otro Banco de la Reserva quien lo
representa en ausencia.

El FOMC, supervisa las operaciones de mercado abierto, que es la
principal herramienta utilizada por la Reserva Federal para influir en las
condiciones monetarias y de crédito. La politica de operaciones de mercado
abierto es establecida por el Comité Federal de Mercado Abierto; sin
embargo, la Junta de Gobernadores es la Unica autoridad autorizada para
realizar las modificaciones a las exigencias de las reservas y por tanto debe
aprobar cualquier cambio en la tasa de descuento establecida por un Banco
de la Reserva Federal.

La Fed implementa la politica monetaria a través del control que realiza
sobre: la tasa de fondos federales; la tasa de depdsito de la banca comercial
y las instituciones de la Reserva Federal.

Se ejerce este control para influir en la demanda y la oferta de estos
saldos a través de los siguientes mecanismos de politica monetaria:”

1. Las operaciones de mercado abierto; en la compraventa de titulos,
principalmente Titulos del Tesoro de EE.UU.; influir en el mercado abierto
sobre el nivel de los saldos que las instituciones depositarias convinieron
con los Bancos de la Reserva Federal

2. La politica de tasa de descuento; la fijacién de la tasa de interés,
llamada tasa de descuento, a la que los bancos comerciales y otras
instituciones de depdsito pueden pedir prestadas reservas a un Banco
Regional de la Reserva Federal. Actuar como ventanilla de descuento; en los
préstamos de reservas y extensiones de crédito otorgados a las instituciones
depositarias a través de programas de préstamos primarios, secundarios o
estacionales.

3. La politica respecto a los requisitos de reservas; la fijacién y
modificacién de los requisitos sobre el coeficiente legal de reservas de los
depdsitos de los Bancos y de otras instituciones financieras. Contratacion
de saldos de reservas; en la cantidad que una institucién de depdsito haya
acordado celebrar con su Banco de la Reserva Federal; ademas de cualquier
otro saldo de reserva que considere necesario.

Hay otros dos tipos de entidades que desempefian papeles en el
funcionamiento del Sistema de la Reserva Federal: 1. Las instituciones
depositarias, mediante operaciones de politica monetaria, y 2. Los Comités

SAMUELSON, Paul, A., NORHAUS, William D., DIECK, Lourdes, SALAZAR, José¢ de
Jesus, Macroeconomia con aplicaciones a México, décima sexta edicion, McGraw-Hill,
México, 2003, p.223.
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consultivos, que hacen recomendaciones a la Junta de Gobernadores y a los
Bancos de la Reserva sobre las responsabilidades del Sistema.

Il. 5. 1 La Junta de Gobernadores de la Reserva Federal (JGRF).

Aun cuando cuenta con independencia de gestién, la Junta de
Gobernadores de la Reserva Federal estd considerada como una agencia del
gobierno federal.

La Junta esta integrada por siete miembros, que son nombrados por el
Presidente de los EE.UU. y confirmado por el Senado. Sus Integrantes al mes
de octubre de 2010 son: Ben S. Bernake (Presidente), Janet L. Yellen
(Vicepresidente), Kevin M. Warsh, Elizabeth A. Duke, Daniel K. Tarullo y
Sarah Bloom Raskin.

El periodo de ejercicio de los miembros de la Junta de Gobernadores es
de 14 aiios, y sus nombramientos se efectian de manera escalonada cada
dos afios para concluir el 31 de enero de cada afio par. Después de cumplir
su mandato, un miembro de la Junta no podra ser reelecto en el cargo,
excepto que haya sido nombrado para sustituir a otro que no haya
concluido el periodo original para el que fue designado; en tal caso, debera
concluir el primer periodo e iniciard inmediatamente el segundo.

El Presidente y el Vicepresidente de la JGRF, son nombrados por el
Presidente de EE.UU. pero deben ser confirmados por el Senado. Empero,
los candidatos a dichos puestos deben cumplir con el requisito de ser
miembros activos de la Junta o bien ser nombrados simultdneamente a la
misma. Los periodos de gestion de tales puestos son de cuatro afios.

La JGRF tiene su sede en Washington, D. C. y es apoyada en sus tareas por
personal especializado, el que a partir del aio de 2004 es de alrededor de
1,800 personas.

Las responsabilidades de la Junta requieren de un permanente trabajo de
analisis a fondo de los sistemas financieros, asi como de la evolucién
econdmica, nacional e internacional. Tales responsabilidades las realiza
conjuntamente con los integrantes del Sistema de la Reserva Federal.

La Junta de Gobernadores también supervisa y regula las operaciones de
los Bancos de la Reserva Federal, ejerce amplia responsabilidad en el
sistema de pagos de la Nacidn, y ejecuta la mayoria de las leyes de la Nacion
sobre la proteccidn de los créditos al consumo.

El Sistema de la Reserva Federal, se apoya en varios comités consultivos
para llevar a cabo sus diversas responsabilidades. Tres de estos comités
asesoran directamente a la Junta de Gobernadores:
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El Consejo Consultivo Federal. Este Consejo estd compuesto por doce
representantes de la actividad bancaria; sirve de consultor y asesor de la
Junta sobre todas las materias de jurisdiccion de la Junta. Normalmente el
Consejo se reune cuatro veces al afio, con fundamento en la Ley de la
Reserva Federal. Estas reuniones se celebran por lo general el primer
Viernes de los meses de febrero, mayo, septiembre y diciembre en la sede
de la JGRF en Washington, D. C. y los tiempos destinados a las reuniones
son determinados a conveniencia del Consejo o de la Junta. Anualmente,
cada Banco de la Reserva elige una persona que representard a su Distrito
en el Comité Consultivo Federal, y los miembros habitualmente sirven
durante tres afios pudiendo elegir su propia mesa.

El Consejo Consultivo de Usuarios. Este Consejo fue establecido en 1976 y
tiene como funcidon asesorar a la Junta en los temas previstos en la
Consumer Credit Protection Act (Ley de Proteccidon a los Usuarios de
Créditos) al igual que otros asuntos relativos los usuarios de los servicios
financieros. Los miembros del Consejo representan los intereses de los
usuarios, de las comunidades, y al sector de servicios financieros. Los
integrantes son nombrados por la Junta de Gobernadores y sirven de
manera escalonada durante tres afios. Este Consejo se reune tres veces al
afio en Washington, D. C., y las reuniones son publicas.

El Consejo Consultivo de las Instituciones de Ahorro. Después de la
aprobacién de la Depository Institutions Deregulation and Monetary Control
Act (Ley de Desregulacion de las Instituciones de Deposito y Control
Monetario, de 1980; que extendid a las instituciones de ahorro la aplicacién
de las reservas minimas de la Reserva Federal y el acceso a la ventanilla de
descuento; la Junta de Gobernadores establecid este Consejo para obtener
informacion y opiniones sobre las necesidades especiales y los problemas
de las instituciones de ahorro.

A diferencia del Consejo Consultivo Federal y el Consejo Consultivo de
Usuarios, el Consejo Consultivo de las Instituciones de Ahorro no es un
mandato estatutario, pero realiza una funcién comparables al de los otros
dos Consejos Consultivos en el asesoramiento a los representantes de las
instituciones de ahorro que tienen una importante relacidon con la Reserva
Federal. El Consejo se retne con la Junta en Washington, D. C., tres veces al
afio. Sus miembros representan a las instituciones de ahorro y préstamo,
bancos mutualistas de ahorro, cajas de ahorro, y cooperativas de crédito.
Los Miembros son nombrados por la Junta de Gobernadores vy
generalmente duran en su encargo dos afos.

Los Bancos de la Reserva Federal también utilizan Comités Consultivos.
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De los cuales, quizds los mas importantes son los Comités (uno para cada Banco
de Fed) que orienten a los bancos sobre cuestiones de la agricultura, pequefias
empresas y mano de obra. Cada dos afios la Junta de Gobernadores de la
Reserva Federal solicita a estos Comités, les hagan por escrito sus opiniones.

Il. 6. Cuestionamientos sobre la total independencia de la Fed.

Cuando se examina la estructura organica del Fed, suelen preguntarse los
estudiosos del Sistema de la Reserva Federal a cudl de los tres Poderes
Federales pertenece; la respuesta, nos dice Paul A. Samuelson, es a
ninguna, puesto que los 12 Bancos Regionales que integran el SRF tienen
naturaleza privada; lo que en esencia lo hace conducirse como un
organismo independiente, no obstante su situacién sui géneris de
organismo publico. Esta caracteristica del SRF, de ser una sociedad anénima
propiedad de los Bancos Regionales comerciales, pero actuando como
drgano oficial, lo obliga a responder al Congreso y a escuchar al Presidente
de los EE.UU., ademads de que cuando llega a presentarse un conflicto de
interés entre el beneficio privado y el publico, siempre se decide por este
altimo.”

La independencia del Fed ha sido pues un importante tema de debate.
Los criticos de las medidas institucionales existentes, acusan a la Reserva
Federal, tanto por ser demasiado sensible a las presiones externas, como de
no serlo. Empero, muchos observadores consideran que el Fed ejerce su
autonomia con respecto a los Poderes Ejecutivo y Legislativo, de lo que es
usual en los bancos centrales de la mayoria de los paises,” vy, en la
actualidad, derivada de la crisis financiera internacional, que por cierto
inicié en la jurisdiccién del Fed, la critica que prevalece es la de los que no
consideran que la independencia institucional sea una virtud, mas bien la
califican como responsable en gran medida.

La independencia del Fed garantiza que los objetivos del Banco Central
no se supediten a los objetivos politicos partidistas, como ocurre en muchos
paises donde el Ejecutivo ejerce un control sobre el Bancos Central. La
independencia del Banco Central le permite a éste tomar medidas que no
siempre son populares como cuando se lucha contra la inflacidn. Los criticos
a la autonomia del Fed sefialan que los Bancos de la Reserva Federal son
seleccionados por Juntas Regionales mas afines a los intereses privados y por
tanto no se encuentran sujetos a los del Presidente o a los del Congreso.”

SAMUELSON, Op. cit., pp.220-221.
BENDESKY, Op. cit., p. 85.
SAMUELSON, Op. cit., p.221.
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Son pocos los que arguyen que el Banco Central debe estar divorciado
completamente del Gobierno federal. Un Banco Central es una institucion
del sector publico, no sélo en el cumplimiento de sus responsabilidades de
politica monetaria y supervision financiera, sino también en el desempefio
de su funcién tradicional como banquero del Gobierno. Sin embargo, el
grado de independencia del Banco Central dentro del sector publico, puede
representar una gran diferencia en la conduccidn de la politica monetaria.”

En cuanto a la autonomia de la Banca Central, es posible distinguir ciertos
contrastes sobre la conduccidn de la politica monetaria y sobre todo en sus
efectos; asi vemos que la experiencia de los Bancos independientes ha
incidido en una menor inflacién;”” en contraste, los Bancos Centrales no
auténomos han obedecido mds a las politicas de sus gobiernos,
preocupados en mayor medida de los factores estructurales.

Los que abogan por una mayor injerencia del Ejecutivo Federal sobre el
Fed, sostienen que ese control resultaria en una politica econémica nacional
mas coordinada, lo cual seria deseable. Hay otros que sostienen que siendo
por Ley el Fed responsable ante el Presidente, quien lo nombra, también lo
es ante el Congreso, quien lo aprueba a través del Senado; por lo que este
cuerpo legislativo es el que tendria que ejercer un control mas directo sobre
el Sistema de la Reserva federal. Sin embargo, se piensa que la autonomia
del Fed le permite imponerse mayor disciplina a si mismo, que la que le
aplicarian las metas difusas de un cuerpo legislativo, por su integracion, o
las metas de un horizonte a corto plazo, limitado por el ejercicio del
Presidente. No obstante lo anterior, persiste una opinién que contempla la
responsabilidad directa del Fed ante el Ejecutivo o frente al Legislativo como
algo méas deseable que las medidas legales actuales.”

En este tenor nos encontramos, incluso, al propio Milton Friedman, uno
de los principales idedlogos de la teoria monetarista, cuyos postulados
todavia contindian imperantes en la gran mayoria de los Bancos Centrales, y
gue argumentaba: “Las Unicas dos alternativas que me parecen viables a la
larga son hacer de la Reserva Federal una oficina del Tesoro, bajo la
direccién del Secretario del Tesoro, o poner a la Reserva Federal bajo
control directo del Congreso. Ambas implican acabar con la llamada
independencia del sistema. Pero cualquiera de ellas estableceria un fuerte
incentivo para que el Fed produjera un medio monetario mas estable que el
que hemos tenido” (Monetary Policy: Theory and Practice, Journal of

SBENDESKY, Op. cit., p. 86.
" Ibidem, p. 85.
Ibidem, pp. 86-87.
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Money, Credit, and Banking 14 february 1982: 118).”°

Il. 7. Mecanismos de operacion del Fed y sus consecuencias.

El Fed implementa su politica monetaria a través del control de la tasa de
fondos federales; es decir, la tasa a la cual, las instituciones depositantes
intercambian sus balances con el Banco Central, quien ejerce su control
influyendo en la demanda y oferta de dichos balances a partir de
operaciones de mercado abierto (compra de bonos del tesoro);
requerimientos de reservas (requerimientos que las instituciones
depositantes deben conservar en efectivo o en una cuenta del Fed);
depédsitos fijos que efectian las instituciones depositantes en el Banco
Central; y préstamos de ventanilla de descuento (extensiones de crédito a
las instituciones depositantes a partir de programas de préstamo).

Este es uno de los casos mas importantes en el estudio del Fed, puesto
que fue en el sistema financiero estadounidense donde se origind la actual
crisis financiera mundial, producto, en gran medida, de la laxitud u omisidn
en la regulacién del mismo.

La Ley Glass-Steagall, junto con el establecimiento del seguro de
depdsito gubernamental en 1934, detuvo las amenazas de panicos
bancarios (retiros masivos de los depdsitos) que habian prevalecido desde
1870 hasta 1933, y que no pudieron contenerse a pesar de la creacién de la
Fed en 1914, para que fungiera como prestamista de uUltima instancia. Poco
a poco los bancos fueron evadiendo dicha ley, mediante operaciones off-
shore.®

En 1990, Alan Greenspan presidente del Fed le autorizé a J.P. Morgan
emitir papel financiero, y en 1996 concedié a las subsidiarias de los bancos
la posibilidad de participar en negocios de inversidon hasta en un 25 por
ciento. De esta manera, en 1998 se fusionaron Travelers y Citicorp para
crear Citigroup, que conjuntaba todo tipo de operaciones; y, el 12 de
noviembre de 1999 el presidente Bill Clinton aprobd la Ley Gramm-Leach-
Bliley, para dar base legal a la banca multiple que permitié a los bancos
realizar operaciones bancarias, bursatiles y de seguros (Barth, Brumbaugh y
Wilcox, 2000: 191). Con esta ley, tanto los bancos, como sus subsidiarias
podian realizar cualquier tipo de actividad considerada como financiera, por
naturaleza, o complementaria a la actividad financiera, siempre y cuando el
Fed no la considerase riesgosa para la actividad bancaria. Empero, el Fed no

" Ibidem, pp. 86-87.
9CENTRO DE ESTUDIOS DE LAS FINANZAS PUBLICAS, Op. cit., p. 22.
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es un banco regulador, excepto para el 15% de los bancos que son
miembros del sistema federal, y es al Departamento del Tesoro a quien le
corresponde determinar cudles actividades tienen la categoria de
financieras. Asimismo, a la Comisién de Valores y Cambio (Securities and
Exchange Commission), le corresponde regular otras areas del sistema
financiero vy, junto con el Fed, definen las reglas para los nuevos productos
financieros (Barth, Brumbaugh y Wilcox, 2000: 194).%

En la actualidad el Fed se enfrenta a un gran reto, derivado del manejo
de su politica monetaria y a la que el Premio Nobel de Economia Joseph E.
Stiglitz le denomina distincién cuantitativa.®

Con los tipos de interés cercanos a cero; la Reserva Federal de los Estados
Unidos y otros bancos centrales estdn esforzdandose por seguir siendo
pertinentes. La ultima flecha en su carcaj se llama distension cuantitativa y
es probable que resulte casi tan ineficaz para reactivar la economia como
cualquiera de los demds procedimientos en los que ha recurrido. Peor aun:
es probable que la distension cuantitativa cueste a los contribuyentes un
dineral y ademds, menoscabe la eficacia de la Fed en los proximos afios.

La politica de EU estd asentando un doble golpe a la devaluacion
competitiva: debilitando el ddlar y obligando a los competidores a fortalecer
sus divisas (si bien algunos estdn adoptando medidas en sentido contrario,
poniendo barreras a la afluencia a corto plazo e interviniendo mds
directamente en los mercados de divisas).

Como se observa claramente en este articulo del profesor Stiglitz, las
medidas monetarias aplicadas por el Fed en la actual crisis financiera seran
ineficaces en lo interior en la tarea de resolver el problema del crecimiento,
y por ende del empleo, y, pudiera traducirse, a mediano plazo, en
problemas para las economias emergentes inundadas de délares en busca
de mayores rendimientos en un mercado especulativo, si los Bancos
Centrales de dichos paises, entre ellos BANXICO, se mantienen pasivos y no
realizan ninguna accién preventiva.

81 bidem, p. 22.
82 Articulo publicado en el peridédico Reforma, bajo el titulo “La Reserva Federal a prueba”.
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CAPITULO lll. EL BANCO CENTRAL DE ALEMANIA (BUNDESBANK)*

SUMARIO: Ill. El Busdesbank, Ill. 1. Objetivos del Bundesbank, Ill. 2. La
estabilidad en la paridad monetaria, Ill. 3. La confrontacidon entre
estabilidad interna de precios y el crecimiento de la economia, Ill. 4.
Los principales instrumentos de la politica monetaria, Ill. 5. La
organizacion del Bundesbank, Ill. 6. El Bundesbank y la Unidad
Europea.

lil. El Busdesbank.

No obstante que los activos del Banco Central de Alemania (Bundesbank)
tienen como origen fondos publicos, el Bundesbank ha gozado en los afios
de la posguerra de una independencia esencial.

La organizacion actual del Banco Central de Alemania data de 1957,
cuando la restructuracion incrementé de hecho la influencia del gobierno
federal, pero, aun asi, el Bundesbank ha sido considerado como uno de los
Bancos Centrales mas independientes del mundo. Las autoridades del
gobierno pueden asistir a las reuniones del organismo deliberador mas alto
del Banco, el Consejo del Banco Central, pero aquéllas no tienen voto, sino
Unicamente el poder de retardar una decisién en un maximo de dos
semanas.

Aunque el Bundesbank tiene a su cargo apoyar la politica econdmica
general, esa funcion esta supeditada a la responsabilidad de salvaguardar el
valor de la moneda. El propio Gobierno es el responsable de la politica fiscal
y el Banco Central se ocupa de la politica monetaria. Si bien el gobierno es
el responsable de las decisiones acerca del régimen del tipo de cambio,
sometido en la practica a la aprobacién del Banco Central, al Bundesbank le
corresponsable la politica de intervencién en el tipo de cambio de la
moneda extranjera. El Bundesbank no es formalmente responsable ante el
Parlamento, salvo en la obligacién de presentar un informe anual.

El Presidente del Bundesbank y no mas de diez directivos, son designados
por el gobierno federal por periodos de ocho afos.

El Bundesbank tiene como autoridad mdxima al Consejo del Banco
Central Alemdn, el que esta integrado, ademds de los directivos antes
sefialados, de los Presidentes de los once Bancos Centrales de los Ldnder;
sistema que en cierta manera presenta semejanzas al Fed de los EE.UU.

Los Presidentes de los once Bancos Centrales de los Lénder constituyen la

8 www. bundesbank.de/
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representacion regional ante el organismo para la toma de decisiones; y son
propuestos por las autoridades locales ante el Parlamento por un periodo
de ocho afios, pudiendo ser sujetos a nominacién por otro periodo igual. El
Consejo, presidido por el Presidente del Bundesbank, establece la politica
monetaria por mayoria simple de votos. Debiendo aclarar que no hay
vinculacion ni intercambio de personal con el ministerio de Finanzas.

El Bundesbank tiene filiales en cada uno de los Estados Federados
(Ldnder), y en los ultimos afios ha delegado parte de sus competencias al
Banco Central Europeo (BCE), entidad de la Unién Europea (UE) de la que
Alemania es miembro. La sede del Bundesbank se encuentra en la ciudad de
Francfort, Alemania, que a la vez es también la del BCE. El Bundesbank
ofrece a los Bancos Centrales e instituciones internacionales, una variedad
de servicios para la inversion de sus reservas en la moneda Euro, incluida la
correspondencia; por ejemplo, la gestién de cuentas, el mercado monetario,
las inversiones a corto plazo, las inversiones de capital, los servicios de
custodia y el manejo de las divisas.

El enfoque de la técnica de Cooperacidon del Banco Central esta en la
capacitacion y la formacion del personal directivo de los Bancos Centrales
de los Lander, asi como la atencidon de las consultas sobre proyectos
financieros. De esta manera, el Banco Central Aleman ofrece estabilidad al
sistema de economia de mercado y al sistema financiero internacional.

El Bundesbank es responsable también de la administracion y de las
posesiones de las reservas de divisas; ademas de las tareas relativas a las
estadisticas; asi como ser el agente fiscal del gobierno. Asimismo, asesora al
gobierno federal en los temas de politica monetaria.

El Bundesbank, como la mayoria de los Bancos centrales, basa su politica
monetaria en un objetivo principal, el control de la inflacidn, que se impone
sobre cualquier otro objetivo.

Desde la creacién del Bundesbank y los Bank Deutscher Léinder, los
banqueros alemanes han definido a la proteccion de la moneda como la
tarea esencial de los Bancos Centrales modernos; por lo que su autonomia
esta considerada como el principal medio para alcanzar el fin primordial de
la politica monetaria.®

Consecuente con su objetivo fundamental, los directivos del Bundesbank

8 Las tasas de inflacion en los paises occidentales parecen confirmar esa interrelacion. Entre
1950 y 1992, los precios aumentaron en Gran Bretafia en 1.600%, en EE UU, 480%, en Suiza,
300%, pero en Alemania sélo 250%. Geoffrey Word, “Money and an independet central
bank”, Banking World, octubre de 1993, en Ausziige aus Presseartikeln, n° 71, 13 de octubre
de 1993.

86



aseguran que su tarea primordial consiste en mantener una moneda
estable, sin importar que ello limite su cooperacién con las metas politicas
del Gobierno Federal. Helmut Schlesinger, ex presidente del Bundesbank
solia decir: “no hay inflacidon pequeiia”. Su sucesor Hans Tietmeyer, en 1993,
manifestaba que “en una cosa todos estamos de acuerdo, sin una moneda
estable no puede haber a largo plazo una economia prdspera y estabilidad
politica”.

La tradicion del Bundesbank ha sido mantener baja la tasa de inflacidn,
por ejemplo entre 1948 y 1988 el promedio anual fue de 2.7%; lo que
contribuyé a consolidar su popularidad y la aceptacién publica de las
politicas monetarias, aun cuando éstas llegaron a considerarse “dolorosas”
por la poblacién en general.

Empero, la politica y la retérica no siempre convergen en el mismo punto,
lo mismo sucedid con la politica del Gobierno Federal y la del Bundesbank.

Si bien su argumentacion antiinflacionaria aparenta ser muy rigida, el
Bundesbank trabaja con una baja tasa de inflacidon, que no obstaculiza el
crecimiento del PIB y mantiene los precios reales en el mercado.

La historia del Bundesbank ha mostrado que la meta de mantener una
estabilidad monetaria como norma sustantiva del Banco Central constituye
el criterio normativo de la economia alemana.

lll. 1. Objetivos del Bundesbank.*

Los objetivos del Bundesbank estan claramente definidos en sus estatutos
y consisten en: “regular el volumen de moneda en circulacién y del crédito
puesto a disposicién de la economia, utilizando los poderes monetarios que
le son conferidos por esta ley, con el objetivo de proteger la moneda”. Al
respecto, conviene subrayar que ni el Banco de la Reserva Federal de EE UU,
ni ningun otro Banco Central de Europa, tienen objetivos definidos tan
detalladamente. No obstante que sus estatutos definen con claridad las
metas del Bundesbank, los medios para alcanzarlas han sido objeto de
grandes debates. Dos elementos han sido decisivos en la proteccién de la
moneda: el valor externo del mercado en relacién con otras monedas y el
valor interno, representado por el volumen de bienes y servicios que
pueden ser adquiridos en el pafs.

lll. 2. La estabilidad en la paridad monetaria.®

8 www. bundesbank.de/

8 1bidem.
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Sélo para efectos técnicos, se hacen los siguientes comentarios aplicables
antes de la adopcion del euro como moneda corriente en Europa,
incluyendo por supuesto a Alemania. La inestabilidad presentada en los
mercados de divisas desde los afios 60, obligaron al Bundesbank a ponderar
dos factores criticos en la politica monetaria: el valor internacional del
marco aleman y la inflacidn interna.

En un sistema de tipos de cambio fijos se presenta el peligro de “importar
la inflacidn”, que se da cuando las tasas de inflacidén en otros paises son mas
altas que en Alemania. Los componentes mds importantes aparecen en la
mayoria de los paises, incluyendo a México, por su relacidn paritaria contra
el ddlar y el valor del marco alemadn -y ahora del euro- en relacién con otras
monedas fuera de la zona del euro como el yen japonés y el yuan chino.

En la época del sistema de tipos de cambio fijos, establecidos a partir de
Bretén Woods”®, el Bundesbank se quejaba frecuentemente de su
obligacién de apoyar al délar, forzando la emisidon de marcos para reforzar a
un délar débil, incrementando asi la oferta monetaria en Alemania. Vale la
pena sefalar que actualmente se presenta una situacidon semejante entre el
ddélar y el yuan chino, donde el Gobierno de los EE.UU. ha venido
presionando al Gobierno de la Republica Popular China para que revalue el
yuan respecto al délar americano.

El colapso del sistema de Breton Woods, en 1971, fue para el
Bundesbank un alivio frente a las presiones de la inflacion importada. Con la
creacion, en 1979,% del Sistema Monetario Europeo (SME), éste agregé una
dimensidn regional a la internacional del délar. En su afan de crear una zona
de estabilidad en Europa, el SME ha reproducido los problemas asociados
con el sistema de Bretdn Woods. Como ese sistema, el del SME estd
propenso a las especulaciones con divisas que rebasan las posibilidades de
intervencidn de los Gobiernos y sus Bancos Centrales. Cuando las “bandas”
de fluctuacién fueron significativas, a partir de la crisis del franco francés de
1993, la reaccidn del Bundesbank fue de gran alivio.

Las experiencias recogidas de ambos sistemas, tanto el de Breton Woods

Con el término de Bretén Woods, se refiere al sistema monetario internacional en vigencia
de 1944 a 1971. En ese sistema, el dolar era la moneda de reserva, intervencion y medio, cuya
estabilidad estaba asegurada por su convertibilidad en oro. Ademds, el gobierno
estadounidense habia prometido permanecer neutral en relacion con el valor del dolar con
respecto a otras monedas. Luego de una serie de crisis, el Presidente Richard Nixon acabd con
la convertibilidad del dblar en oro en 1971, marcando el fin del sistema de Breton Woods.

% Antes de la unién monetaria que adopt6 al Euro como moneda Unica, el Sistema Monetario
Europeo (SME) creado en 1979, ya incluia a todos los miembros de la Comunidad Europea.
Sin embargo, no todos los miembros pertenecian al Mecanismo de Tipos de Cambio (MTC).
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como el del SME, confirman el punto de vista de/ Bundesbank de que la
intervencidon en los mercados para apoyar las monedas nacionales no es
efectiva si los indices macroecondmicos fundamentales reflejan un
desequilibrio. Asi, cuando el crecimiento de la masa monetaria estd fuera
de control o se registran desequilibrios con respecto a las actividades
econdmicas internas o contra el presupuesto, las intervenciones en los
mercados son poco efectivas.

lll. 3. La confrontacion entre la estabilidad interna de precios y el
crecimiento de la economia.®

El aspecto mas sensible de la politica del Bundesbank esta en la relacion
de su meta de estabilidad de precios frente a los demds aspectos de la
economia alemana. En el articulo 12 de sus Estatutos se indica que “en el
cumplimiento de sus responsabilidades”, el Bundesbank esta obligado a
“apoyar al Gobierno Federal”. Empero, no obstante tal disposicion, las
mayores controversias se han relacionado con las decisiones tomadas por el
Bundesbank respecto de los medios para alcanzar la estabilidad monetaria.

La estabilizacién de la moneda depende de una compleja distribucion de
varios factores que incluyen: la politica fiscal, la politica monetaria y la
politica con respecto a los mercados. En esa “politica econdmica general”
participan muchos actores con funciones e interrelaciones complejas, dado
gue aun cuando un Banco Central sea auténomo no puede controlar todos
esos factores. Las expectativas publicas con respecto al crecimiento
econdmico, el pleno empleo y el equilibrio de la balanza comercial
(cristalizadas en la Ley sobre estabilidad y crecimiento, de 1967 y los
paragrafos 3 y 12 de la Ley del Bundesbank) han colocado al Banco Central
aleman en una posicidn singular.

Los problemas econémicos de los Lédnder de la antigua Alemania del Este,
luego de la unificacién en 1990, combinados con desequilibrios ya antes
presentes en la economia y las finanzas publicas de Alemania agudizaron
ese dilema fundamental.

lll. 4. Los principales instrumentos de la politica monetaria.”

Las legislacion le proporciona al Bundesbank cuatro instrumentos de
politica monetaria: los dos primeros relacionados con los tipos de tasas de
interés (la tasa de descuento, para los créditos normales a otros bancos y la

8 www. bundesbank.de/

C1bidem,
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tasa lombarda, usada para los financiamientos de corto plazo y para los
depdsitos overnight de los bancos); el tercero relativo a la politica de
mercado abierto y el cuarto correspondiente a la politica de reservas
minimas.

Como la regulacién oficial de los mercados internacionales ha disminuido
en las ultimas dos décadas, el Bundesbank ha confiado crecientemente en
los instrumentos de mercado abierto para manejar el valor externo del
marco aleman.

La Ley del Banco Central determina qué tipo de entidades bancarias y de
crédito y ahorro deben mantener reservas liquidas en el Bundesbank, las
gue éste determina con unos limites que alcanzan al 30% de los depdsitos a
la vista, el 10% de ahorro y el 20% de los pasivos a plazo. En todos los casos,
estas reservas en el Bundesbank no devengan intereses, utilizando estas
facultades el Banco Central para controlar la liquidez del sistema y la
expansion del crédito, sin perjuicio de las operaciones de mercado abierto,
que incluyen las mencionadas anteriormente y también los titulos a largo
plazo. El Bundesbank no interviene en las operaciones de dinero entre los
Bancos, pero si realiza ofertas de bonos del tesoro o adquiere papeles
comerciales de los establecimientos de crédito para suavizar las
fluctuaciones de las tasas de interés. Cuenta ademads, con la autorizacidn
para disponer de una cantidad con limite marcado por la Ley de Bonos y
Certificados del Tesoro, que emplea igualmente en operaciones de mercado
abierto y cuyos fondos quedan bloqueados en una cuenta del Banco.
Aunque parezca una funcién no ortodoxa, el Bundesbank estd autorizado a
intervenir en el mercado de capitales, adquiriendo fondos publicos que
utiliza en el mercado y que actdan tanto sobre la liquidez como sobre las
tasas de interés o sobre alguna de ellas.

El Bundesbank no controla directamente las tasas de interés ni los techos
de créditos, como lo hacen otros Bancos Centrales, sino que tiende a usar
otros instrumentos para influir indirectamente sobre los mercados, entre
ellos los denominados: “ajustes de largo plazo” y “ajuste fino”, que son
parte de los instrumentos monetarios usados por el Bundesbank, debiendo
reconocer que entre ellos no son claramente distinguibles; por ejemplo, en
el caso de las transacciones de mercado o los acuerdos de recompra. Los
instrumentos para controlar la liquidez apuntan a satisfacer o restringir la
demanda de dinero a corto plazo de los bancos. Las tasas de descuento y
“lombarda” persiguen el objetivo de influir sobre las tasas de interés y los
mercados a largo plazo.

Los bonos de corto plazo con vencimientos que van de una semana a uno
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o dos meses, son usados por el Bundesbank para el “ajuste fino” del
mercado. Las entregas diarias de liquidez al sistema bancario, la ventas de
letras del tesoro de corto plazo, las transacciones de los acuerdos de
recompra y a veces los arbitrajes entre monedas extranjeras, ademas de las
operaciones de recompra, son usados en el mismo sentido. El uso que el
Bundesbank hace de esos instrumentos desde los afios 70 ha derivado cada
vez mas en un management del mercado y su importancia ha aumentado.
Las transacciones de mercado abierto tienen mas flexibilidad que otros
instrumentos mas tradicionales de los bancos centrales (tales como la
politica de reserva minima o las tasas de interés), pero son también mucho
mas visibles. Ese aspecto puede producir efectos politicos y econdmicos
dramdticos, tales como el colapso de la Bolsa norteamericana de 1987. Las
autoridades monetarias estadounidenses manifestaron entonces, que el
Bundesbank habia hecho estallar la crisis al aumentar el precio de los
acuerdos de recompra de 3,55% (julio) a 3,60% (agosto).

Por cuanto al control de las Entidades de Crédito, de acuerdo con la ley
sobre el Sistema crediticio, se cred una Oficina de Control Federal del
Sistema Crediticio, cuya funcidén esencial es oponerse a toda clase de abusos
que pongan en peligro la seguridad de los fondos y titulos financieros que
hubieran sido confiados a establecimientos de crédito, que perjudiquen la
practica reglamentaria de las operaciones bancarias o puedan producir
considerables perjuicios a la economia general. Esta oficina, constituida
como un organismo auténomo dependiente del Ministro Federal de
Finanzas segun la ley, realiza sus tareas en estrecha colaboracién con el
Bundesbank, luego éste no ejerce funcién de autorizacién o inspeccion, que
son usuales entre las encomendadas en otros paises a los Bancos Centrales.

En materia de divisas, el Bundesbank tiene la facultad para actuar tanto
en los mercados interiores como en los internacionales, asi como también
con los organismos de cardcter multilateral, tales como el Fondo Monetario
Internacional o los dérganos financieros de la Comunidad Econdmica
Europea, para conseguir el mejor equilibrio en los mercados monetarios
internacionales. Por lo que se refiere al movimiento de capitales, el Banco
esta autorizado a penalizar, si lo cree procedente, el incremento de
depdsitos de los no residentes mediante el incremento de reservas sin
interés en el Banco Central, pero también puede exigir a los residentes que
en caso de concertar créditos en el exterior, constituyan depdsitos de
efectivo sin interés. Finalmente, las operaciones que de acuerdo con la Ley
de transacciones exteriores deben someterse a autorizacidon previa, son
concedidas o denegadas por el Banco, a quien corresponde esta funcion.
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Ill. 5. La organizacion del Bundesbank.*

Cuando se piensa en el Bundesbank, se le identifica a menudo con la sede
en Francfort del Meno. Pero el Banco Central es una institucidon mucho mas
compleja y con una base muy amplia.

Sus drganos principales son: el Consejo del Banco Central
(Zentralbankrat), el Directorio (Direktorium) y los Presidentes de los Bancos
Centrales de los Lander (Vorstédnde der Landeszentralbanken).

La Junta Ejecutiva es el érgano supremo de decisidon del Bundesbank y se
encuentra integrado por el Presidente y el Vice-Presidente del Deutsche
Bundesbank y otros cinco miembros. El Presidente del Bundesbank es
miembro del Consejo de Administracién del Banco Central Europeo y toma
parte en el proceso decisorio mensual de la politica monetaria.

El Consejo del Banco Central. Las cuestiones de politica monetaria mas
importantes, tales como la fijacion de las tasas de interés, son decididas en
este Consejo; integrado por el Directorio, con sede en Francfort del Meno, y
los Presidentes de los Bancos Centrales de los Lander (PBCL), el Consejo del
Banco Central (CBC) se reune todos los jueves en la sede central del
Bundesbank. EI CBC es el drgano autorizado por ley a dictar la politica
monetaria, siendo el de mayor jerarquia dentro del Bundesbank.

Las decisiones del CBC son tomadas por mayoria simple. Cada uno de los
miembros del CBC vale por un voto, sin importar el tamafno ni el poderio
econdmico del Lander al que representan. Las discusiones son secretas y las
actas de las mismas no se dan a conocer hasta pasados 30 afios. De acuerdo
con todos los informes a disposicidn, en las reuniones del CBC se discuten
una amplia gama de temas, desde la economia interna e internacional,
hasta decisiones concretas de politica monetaria. Las ponencias pueden ser
presentadas por el Directorio o los Presidentes de los Bancos Centrales de
los Lander. Los miembros del Gobierno Aleman también pueden asistir a
esas reuniones. En su propio contexto, el CBC es una institucion
democratica, cuyas decisiones son discutidas y votadas por sus miembros.
La capacidad de influir sobre una decisién u otra no es diferente aqui a lo
gue sucede en otras instituciones similares, todo depende del poder de
persuasién y de los argumentos que exponga el ponente.

No obstante que las actas de las discusiones no se dan a conocer hasta
pasados 30 afios, las decisiones del CBC son anunciadas generalmente a
través de comunicados de prensa, inmediatamente después de las

Ubidem.
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reuniones. Sélo en ocasiones y en momentos sobresalientes se realizan
conferencias de prensa, por ejemplo cuando las tasas de interés se
modifican significativamente o el Bundesbank anuncia sus metas
