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1 INTROD!JCCION 

• ... se necesita pens11r radlcal111ent• 110 sólo con las c11tegorl 111 que 

u11 el econo111lst1 , sin• con llls c1t1gorl1S ~e usa el poli tito, 

aquellas que to lnd11ten a tom11r d1crs1tmes et1 mateñl de lnuenlones, 

gastos, salarlos, mercados; deslclonn que 111r11 frecuente 

tlesesperaclón del econamlst1 no corresponllen 11 sus modelos de 

desnrrollo, apartados por ro colllÍlll •e IG• pr.aiemas poli titos reares, 

111enmtes. · 

Pablo 6oozlllez casauet.10. 

El objetivo del presente trabajo, es analizar las principales :·acultades 

de regulación credlt.lcfa y cambiarla del BancG de 11éxlco a traves de su 

marco legal vigente; se sJsca resaltar la capacidad ~e negociación polltlcJ 

con que cuenta el Instituto Central, derlbaCa según esta tes;s, de la 

manera en que la racultades regi.;lator'as, tanto crediticias como 

cambiarlas, han Sido normadas. 

Aunque muc~1G se ha escrito sobre el papel que juega el Banco Central 

dentro del campo ce la economía nacfo'1al, generalmente esos estudios se 

han enfocado a la ce;crloctón y an~ltsls de sus facultades regulator1as, 

quizás per constder2· Que dichas facultades son I~ esenc'a ce S'J quehacer 

en la vida económica Sm dejar de reconocer la validez que pueda :ener 'a 

posición anto>s comentada, pretendo uemostrar aqui, que a ia pa:· de dichas 

facultac~s. el Banco Certra: ~jerce otras de indolE erninentefY'ente 



pólítica, cuya ubicación doctrinal y legal no es clara, a pesar de que su 

repercusión en la realidad es evidente. 

La tesis en si no es original, es una verdad de perogrullo. Lo que se 

pretende es resaltar cuan Importante es en el manejo de la política 

monetaria, el equilibrio entre la técnica y la polltica en su accepclón mas 

común. 

El trabajo se divide en cuatro capítulos: El primero que he llamado 

Marco Teórico del Trabajo, es el que mejor muestra el enfoque que se le 

quiere dar al anál lsis, y el que más dice acerca de las id~as y personas que 

voluntaria o involuntariamente me han orientado. 

En este capitulo se trabaja con los conceptos de estado, economía, 

derecho y polltlca; y se busca demostrar como es que el tercero oe ellos no 

deja nunca de participar de la naturaleza de Jos otros tres. 

Debe subrayarse que Ja perspectiva del traoajo pretende ser 

multid1c1pl1nari? Pese a ello. el problema ce~traJ de la tesis se analiza 

desde un ángulo jurídico, a pesar de que su naturaleza rebasa las fronteras 

de nuestra dic1pl ina. 

El segundo capitulo, Sintesis Histórica de 1821 a 1984, pretende d0r a 

conocer las ideas que circunscribieron la formación de un Banco Central en 

México, así como el q•Jehacer de éste al amparo de sus distintas leyes 

organicas. Ello, porque creo que el analis1s de cualquier Institución no 

puede alcJnzar la claridad, s1 a la doctrina nacional o 1~ternacional, por 



· más válida que sea, no se le suma un conocimiento, aunque sólo sea 

some;o,d~ la- experiencia histórica. 

El tercer capítulo denominado Modelo Teórico de Banco Central, es un 

prototipo de Instituto Central; sus fuentes son la doctrina de los 

principales publicistas en la materia, asi como las características 

encontradas con mayor frecuencia en los dispositivos legales que dan vida 

a este tipo de organismos. Su objetivo es servir com~ punto de referencia 

en el estudio de nuestro Banco Central, dándole mas seriedad al análisis de 

su capacidad de negociación política, pues la naturaleza esencialmente 

polémica de este aspecto del Banco, pudiera prestarse a discusiones poco 

fundadas que pretendo evitar. 

En el cuarto y último capitulo, se desmiembra y cuestiona la Ley 

Orgánica del Banco de México en vigor, al igual que otros ordenamientos 

relacionados con esta institución. Al hacerlo, me permito formular 

comentarios personales, pues pienso que ademas de la inves'. igación, el 

buen resultado de una tests profesional radica en ia posibilidad de conocer 

el pensamiento de su autor respecto del tema abordado. 



CAPITULO 1 

· Rl ser el fenómeno social en su coojunt1 un complejo sistema de 

sistemas -- donde 10 jurldlco se Incluye -- todo abstracción de 

elementos resulto auenturallln ·. 

Martin Diez Diaz. 

1 MARCO IEORICO DEl TRABAJO 

Tradicionalmente se enroca el problema polltico de los Bancos 

Centrales como un problema de dependencia o Independencia de éstos 

frente al Gobierno y sus necesidades de financiamiento. En este trabajo no 

se niega la validez de dicho enroque, sin embargo, se cons:dera que el 

quehacer polltlco de un Banco Central, no se limita a su margen de crlterl•l 

y de acción frentE a la política fiscal del Gobierno. 

El quehacer polltlco de un Banco Central Implica el rnar.ejo técnico de 

una serle de variables económicas. cuyo comportamiento, en un momento 

dado, es declsi\'O µara ~ue un proyecto de desarrollo dHermlnado se 

cumpla o fracase; er1 ese %ntldo su actividad esta inmersa en un marco 

poil~lco-nac;o0 <:\ cJe lo tnch;ye 

En la perspectiva del Derecho Constltuc1onal liberal, el equilibrio 

natural del mercaco requiere para SJ adecuadc funcionamiento. que los 

ámbitos de la sociedad clv!l --entiéndase rundame'ltalmente sector 

privado--, y de 1a admlr.istraclón púOilca estén clara!T'ente definidos, con 



el objeto de que Ja primera de ellas, pueda desenvolverse plenamente sin 

que el gobierno se entrometa en su esrera de actividad, particularmente en 

lo concerniente al área económica. Fue el monopol lo y 5U lnco~tenlble 

tendencia a concentrar la riqueza de las diferentes rormaclones nacionales 

en pocas manos, Jo que ocasionó que diversos ooderes estatales empezarJn 

a producir normas Jurldlcas que e>:presamente regularari la actividad 

económica de la sociedad y, al hacerlo, se reconoc1a que el runclonamlento 

natural del mercado, tiende hacia acumulaciones de riqueza que no sor. 

compat~bles con Ja convivencia social pacfrlca. es decir, que dichas 

desigualdades alcanzan tal magnitud que devienen en grandes generadoras 

de violencia social. 

Esta normatlvldad jurldlca con contenido económico, presentó 

diversos matices según las particulares necesidades que cada ec01omla 

nacional fue mostrando. Por las numerosas ri~1lfest~clone~ jurldlcas en 

las que Ja econornla fue regulándose surgió e· llamado Derecho Eccr,omlco, 

C 1) siendo de particular interés para este trabajo lo relacionado¡¡¡ .Jmtlto 

constitucional y al derecho de pJanec16n. 

Martín Díaz Olaz señala que 

· "Desde el punto de 11lst11 de las fonnaclones naclonales 

dependl1ntes, et modelo económico constitucional puede nomJn11rse 

Sin dificultad Proyecto Nacional de Desarrollo, porQue en su diseño 

normativo 11 concentran los permes de unn polltJco económica .. : 

El modelo constitucional liberal y s•.i clara división entre el espaci·, 
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DúDl 1co y privado, es remplazado por cartas runoamenta1es aue pretenden 

Inducir a sus sociedades al desarrollo, pero tratancfo de que éste no genere 

desigualdades sociales mt!s graves.que las generalmente ya exlste:ites. 

Debe subrrayarse que la inclusión de un modelo económico en el texto 

constitucional no excluye la posibilidad de la existencia de un mercado 

operante, solo que ya no se conrla en la Ilusión de aue este sea 

at 1 nadamente autocorreg 1 ble. 

En el caso mexicano, es muy claro aue la constitución de 1917 

modifica el enfoque que su antecesora tenla, en relación a la organización 

y papel que desempe~1an los diferentes factores de la producción. 

Reafirmando la tendencia a normar desde el ámbito constitucional la 

participación del Estado en el d'seño y ejecución de la polltlca económica, 

la actual carta rundamental de México ha sido adicionada y modificada en 

diversas ocasiones, algunas veces para aumentar las facultades d¿' 

Presidente de la Repébl1~2. otras para '~derallzar diversas materias, (2) e 

Incluso en 1976 para crear ~na zo~a económica exclusiva de dosc1eritas 

millas náuticas, medidas a partir de la linea Inicial de base del mar 

territorial. En 1982, es elevado a rango constltuclonal: la racultad estatal 

de planear el desarrollo. el reccnoc\mlento de la existencia de tres 

sectores sociales con Intereses económicos diversos, la reglamentación de 

los slstem~s de fomento y. rundamentalment~ la ;ectorfa economica drl 

Estado. (3) 

La plan\rlcaclón --ya Industrial ya estatal-- nace como alternativa a 

la economla de mercado, no en virtud de una oposición exclusi·•amenle 
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ideóloglca a la libre competencia, sino por una serle de circunstancias que 

llevan a la sociedad moderna a reconocer que la magnitud de la producción 

industrial, agigantada por los avances tecnológicos de las últimas décadas, 

requiere de un cierto grado de certeza en cuanto a las condiciones que 

Imperaran en el mercado, en perlódos mucho más amplios que los 

abarcados por procesos industriales de menor cuantía y sofisticación. 

El eje alrededor del cual gira la rectoría económica del Estado, tiene 

en un polo, al Proyecto Nacional de Desarrollo y en el otro, la facultad 

planificadora de sus órganos de gobierno. 

El "Proyecto Nacional de Desarrollo", delimita los espacios 

económicos que el constituyente ha querido --otorgar en unos casos 

totalmente y en otros en forma parcial--,a determinados sectores 

sociales. Señala lfmites al derecho de propiedad, buscando no sólo una 

mayor justicia distributiva, sino también procurando evitar que los medios 

económicos mas estrategicos, --siendo siempre éstos los 'de ofert11 

morglnat mas inelóstico' (4)--, se concentren en pocas manos, 

detentadoras de grandes riquezas y enorme poder de presión sobre el 

Estado, tal y como sucedió hasta el siglo XVIII con ta tierra, y desde el XIX 

con el capital; sienta las bases para la creación de un conjunto normativo, 

que reconoce el desequilibrio material entre los sujetos que integran tos 

diversos sectores sociales; atribuye al Ejecutivo Federal facultades con 

las que deviene, sin lugar a dudas, el principal elernento de la participación 

estatal en la vida económica. En resumen, proyecta en el espacio donde so: 

desenvuelve la vida económica de la sociedad, ios llneam1-.ntos rnas 

generales que desea que constituyan y distingan a ta producción, 
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dlstrltluclOn y consumo de los bienes y servicios que en su territorio se 

generen; lntentanelo de esa manera equtllbrar las naturalmente desiguales 

condiciones, de los diferentes elementos que conforman su ser social. 

La facultad planificadora del Gobierno, se Inserta en el texto 

constitucional mexicano con el adjetivo de d.emocrátlca; ello nos autoriza 

a deducir, que no se trata del mismo tipo de planlflcaclón que la aludida al 

hablar de la gigantesca prod\Jcclón Industrial. 

Este último tipo de planlrlcaclón obedece, como ya se mencionó, al 

tiempo y costo que lmpl ica la actividad Industrial moderna; plensese por 

ejemplo en la cantidad de recursos y la anticipación con la que tiene que 

actuarse, cuando se quiere lanzar al mercado un determinado producto de 

la Industria automotriz, electrónica, petroqulmlca, siderurglca, etc. Son 

casi Innumerables los detalles n~cesarlos para que productos tan 

altamente tecnificados tengan éxito en el mercado, sólo mediante una 

adecuada planeaclón es pos\ble darle coherencia a procesos de t21 

envergadura. 

La magnitud de dtctios procesos Implica de Igual rorma, enormes 

riesgos; si un proyecto falla, las consecuencias pueden rebasar en mucho la 

capacidad de respuesta de la organizarión industrial, sea ésta privada o 

pública; siendo en tal caso necesaria la intervención estatal. 

Ha hall Ido en México y en muchos o:ros rat5es del mundo, varios casos 

que Ilustran la afirmación anterior. Es por ello explicable que en la medida 
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en que la tecnologla ~a fdo avanzando, la Pconorr.ia p!anlffcadJ ha Ido 

desplazando al mercado como regulador de los p0 eclos y de la orocucclon. 

Es en virtud de los avances tecnológicos, que el Estado aparece en el 

escenario económico Independientemente ~e la ldeologla que sustente 

"lo gron compañlo moderna y el moderno aparoto de 10 

plonlOcoclón soclollsto son respuestas dluem11 o una misma 

necesldad".(5) 

El caso mexicano no es el de la nación con un mercado regido por la 

gran comñfa Industrial. ni es el caso de una nación cuya planificación sea 

dictada unilateralmente por el Gobierno. 

En México el Proyecto Nacional de Desarrollo, se ha Ido moldeando a 

través de una concertación pe 1 ftlca de muchos años, cuyas caracterfstlcas 

y modalidades son en gran medida, los elementos q~e han lograco que el 

pals haya vfvldo durante tanto tiempo en un cl1mJ de paz social y 

desarrollo económico. Son también las caracterlstlcas y modalidades de 

esta concertación política, las que han Ido generando deslgL:aldJdes 

sociales y regionales, son las responsables de crecimientos urbanos 

anárquicos y centralistas; de d>strlbuclones de •ngreéo y r:quezJ injustas. 

En el caso mexicano, e 1 Estado no se ha 11m1taJo a participar en la 

vida económica como subsidiarle del oroyh:to 1e la gran c0 ganlzac!ón 

Industrial, nf ha adop'.ado la rosicler. de pla1l~icar toda la act1v1dad 
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económica, sin dejar espacio alguno para el desenvolvimiento del sector 

privado.· 

En México, fundamentalmente a partir de los años treintas, el 

Proyecto dt: Desarrollo Económico esbosado en la constitución dei 17, se ha 

Ido desenvolviendo como consecuencia, en gran parte, de la concertación 

polittca que el Estado ha realizado y en ta cual ha utilizado diversos 

Instrumentos económicos --entre los que se incluye la planeaclón--, que 

de esa forma trasciende su naturaleza exclusivamente económica y 

devienen instrumentos de Politica Económica. 

El activo papel que el Estado ha jugado, obedece a múltiples razones, 

destacando entre ellas, la necesidad de fomentar el desarrollo mdustrial 

en el país, tarea que requiere en muchos casos de millonarias erogaciones 

que con frecuencia han rebasado los deseos o las capacidades del sector 

Industrial privado. Desafortunadamente, la participación del Estado en la 

vida económica , no sie~1pre se ha visto coronada con la consecución de sus 

ob Je ti vos en la rama industrial y en otras muchas areas; pero debe 

entenderse que asi como su part ic1pación no es la panacea, tampoco lo es 

su exclusión total. 51 el Estado mexicano ha jugado un papel activo en el 

desarrollo económico nacional de este siglo, no ha sido solamente por 

motivos ideologlcos, sino porque las clrcunstar,cias asilo han impuesto. 

He dicho que el eje de la rectorla, esto es de la participación 

económica del Estado (6); tiene como polos al Proyecto Nacional de 

Desarrollo Constitucional, y a la facultad planificadora de los órganos de 

gobierno. Pensamos que fue en esa virtud, que se rrodif1có el articulo 26 
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constitucional con el objeto de dotar a los órganos del Estado, no sólo de 

un Instrumento de polltlca económica, sino también de lagalidad oara 

concretizar, en periodos más claramente delimitados, el Proyecto Nacional 

de Desarrollo a través de una Planea.: 1ón Democrática, cuya trascendencia 

para Ja vida nacional, no parece haber sido comprendida en toda su 

magnitud por un amplio sector de la opinión púb!lca mexicana. 

La pJaneaclón Democrjtlca está expresamente supeditada, según el 

mencionado articulo 26 constitucional, a los fines del Proyecto Nacional 

contenidos en la Constitución y, se establece que mediante la participación 

de diversos sectores. se elabOrará un "Plan Nacional de Desarrollo", al cual 

se cei'\lrán los programas de la administración pública redera!. 

Se conjugan en la planeaclón deniocrjtlca: concertaclór. po!ft1ca. 

técnica económica y legalidad. Al actuarse en el campo del Proyecto 

Nacional de Desarrolle, se Incluye necesariamente en este marco legal y 

polftfco a la estrategia monetaria y cambtarta de la administración pública 

redera!, asf como a su prlncloal regulador el Banco dr México. 

Se desea enmarcar la discusión respecto a el quehacer polftico de los 

Bancos Centrales en una prespectlva global, es decir, que ni la polít 1ca 

fiscal del gobierno ni la pJaneaclón que la genera, son ajenas a; actuar del 

Bcr1co; muy por el contrario, su quehacer se inscribe en ese terrero y sólo 

en él, adquiere lógica el hablar de grados de Independencia en el desarrollo 

de su tarea. Pienso que sólo mediante una reflexión panorámica, se 

entenderá porqué el Banco Central. apesar de proceder a través de 
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Instrumentos económicos 'muy tecntncados, nó deja nunca ile actuar en 

polftlca. 

Se buscará en todo momento, mantener presente en el texto, un 

enroque global del trabajo que desarrolla el Banco de México. Por ello. al 

analizar sus diferentes facultades. no se concer.trnrá el esfuerzo en 

desentrañar. su naturaleza técnica. sino en mostrar como es que tal 

facultad participa y fortalece :a capacidad de negociación poll'.ica del 

Banco. en el terreno de 'a rectorla económica del Estado. 

Al ser creado por una ley, el Banco de México participa del fenómeno 

jurldlco; por la naturaleza de la varl~bles que maneja, participa del 

fenómeno econónlco y es en virtud de la rectorla económica del estado, 

que participa del ri:~ómeno pollttco y social. 

Por lo arriba enunciado, se considera válido analizar al Banco de 

México en u~a realidad multld1sc:pllnar~a de la que. y en la que, sin lugar a 

dudas participa. 

CONCFPílJAI IZArlON DEI FENOtíFNO .J!JRIDICO 

Se hJ dicho qu;, el eje alrededor del cual gira la rectoría económica 

del Estado, t\erie E~. u~ polo al Proyecto ~!Jclona: ae Desarrollo y, en el 

otrri, la racul'.ae olanH\cadora de sus orga~os de gobierno. El fenómenc 

Jurld:co y eccrom~co estan tnd1s0lub'2mente ligados. 
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Como dlsclpl lnas de estudio, el derecho y la eccnomla han ganado en la 

c1enc1a una Independencia Incuestionable; sin embargo, el mundo ;naterial 

no es tan diáfano. La necesidad metodológica ce secc'.onar la re211dad, no 

correspor~e con lo que en ésta sucede. Si en verdad se desea comprender la 

particular natLraleza de cada dlscipl ma, y la verdadera dimensión que 

ocupa en el mundo real, el contraste se hace 1nc!lspensable. 

Al ser este trabajo una tesis para obtener la llcenclatura en derecho, 

es en esta disciplina en la que se concentra l;, atención; pese a ello, se 

buscará en todo momento no perder de vista a los demás fenómenos· que 

actúan en el escenario de la realidad. De esta forma el peso especifico y la 

dimensión que el derecho posee, se revel~rán con una sana claridad para 

nuestro objeto de estudio. No se niegan las bondades 111et0dológicas de las 

concepciones puristas de la ciencia; no obstante, se considera que dichas 

concepciones desvirtúan el ser.ttdo del conocimiento, esto es, una 

conc2pción global de la realidad. 

El marco legéll en el que actúa el Banco de México, esta rcrmado por un 

amplio y disperso conjunto de normas jurldlcas con contenidos muy 

variados. Al analizar el conjunto no:-mDtlvo relacionado con el Banco 

Central, me ocupare de marcar las fronteras de élcho conjunto y, de 

enumerar aquel las disposiciones normativas, que prescriben facultzdes 

particularmente significativas p;;ra e: pl2:iteam:ento d.:1 ~rabajo 

La dellmlt<Jclón de las rro:iteras del conjunto r,orrralivo, se obtend~á a 

través de la mención de io~ diversos cuerpos le'JZles en los que se 1;b:can 
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las diferentes facultades monetarias, crediticias y cambiarias del Banco, 

así como por rnedio del señalamiento expreso.que en el último capitulo se 

hará, de las disposiciones legales directa o irdirectamente relacionadar 

con la actividad de la Banca Central. 

El segundo objetivo se cumplirá también en el último capitulo, cuando 

se analice la legislación apllcabl~ a nuestro instituto Central 

contrastándola con las diferentes facultades crediticias y ombiarias 

enunciadas en el "Modelo Téorico" del capitulo lll. 

Como voy a trabajar en el terrerno de las normas jurfdicas, es 

importante señalar qué concepción tengo del derecho, para en base a ello, 

justificar la reiterada intención de elaborar una an¿1isis 

multidi se ip1inar10. 

Como lo afirma Peter P. Nicholson respecto de la política, también es 

valido decir que ningún estudiante de derecho puede evitar elegir su 

defiriclón de derecho, y es importante enfrentarse a ese punto en un 

momento temprano de los estudios y continuar trabaJ3ndo en ello 

Algo que justifica ~n gran medid3 la elaborac1ón d( unJ tesis para 

obtener la l lcenclatura en derecho, es el hecho de que, al ! leva: c, cabo esta 

clase de mvestlg¡¡-: ión. el estudiante se obl .go a profurdiz1r soore 

dlve··sos aspectos de su cbjet•:- de estudio, en 1os que, por la rapidez de los 

cursos, no ha pod1dn, en muchas ucaciones, reflexionar tan profundamente 

como hubiera sido deseaole. Por otra parte, la ~laboraci0•· df •·stf 1raba_i0 

convierl~ al que i1asta en:o,1ces habi3 sido estudiante en un est•Jdioso dtl 
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derecho. 

En este sentido, al encontrarme hoy en un momento temprano de m Is 

estudios, considero oportuno et trahajar en este primer capitulo con el 

concepto de derecho, con el objeto de definir cuál es Ja concepción 

perscnal que tengo del fenómeno jurldtco. 

Debo aclarar que no pretendo discutir, respecto de ta validez 

ctentlflca de las diversas pos:clones filosóficas que en relación al derechO 

existen. Intento exclusivamente, con honradez intelectual, car mi opinión 

respecto del significado del vocablo derecho. 

El equilibrio al que et derecho as;iira, tiene como contrapesos a la 

seguridad jurldtca y a ta justicia Es decir, que para que nuestra dlsclpl lna 

logre hacer posible una convlvlenclJ social armónica, es necesario que 

encuentre un punto medio entre estos dos requerimientos de la villa en 

sociedad. 

El reto técnico, consiste en que la Idea de seguridad jurídica, tal y 

como Radbruch lo afirma, exlg~ Ja existencia de un derect10 fijo y rígido, en 

tanto que ta justlclz exige una rápida adaptación de1 sistema jurídico a las 

nuevas condiciones sociales y económlcas.(7) 

Algunos autores consideran q•Je el equilibrio arrl~a mencionado, nunca 

se da. En la realidad lo q•Je s1xede, dicen. e~ que Jos elem0 nto3 ni.is 

fuertes dentro de la sociedad de que se trate, se adueñan o al menes 
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oreslonan con gran ruerza a los Organos creadores del derecho. con e! 

objeto de hacer de éste un Instrumento de opresión hacia las clases más 

débiles. 

otros afirman que el equilibrio no se da, pues la naturaleza reguladora 

del derecho convierte a éste en un obstácu~o a la dinámica social, que sólo 

puede ser superado mediante el uso de la fuerza. 

En io personal, considero que el equilibrio entre la seguridad jurldlca 

y la dinámica social, si es posible a traves del derecho. 

Para ello, conceptuallzo al derecho como la "técnica social" 

consistente en formular normas coercibles que busquen provocar una 

conducta soc1al~ente deseada, ~enlendo como base de su crntenldo los 

requerimientos que. en un memento y espacio determinados, son necesarios 

par2 poslollltar una cmvlvier.cl~ social arrnonlca, en la G~º la segurld3é 

Jurfd!ca y la dinámica soc!al se¿~ pos;: ies, 2.::n a pesar de l~s encontrados 

Intereses que en dicha soc 'edad se den. 

Para que dlcrJ convlvlerc.J social armónica sea posible, quienes 

trabajamos con el Cerecho estamos obllgados a lrn~ed!; que el equ!llbrlo 

de éste se rompa o d0 te~ic:e. S•)lo será posi'lle ev1tar!o rnedla:·:te el 

estudio orietlvo de todos 1os fenómenos interactua~.tes en la reali~ad, y la 

m~dl!lcaclón con5ecuerte del con:enldo dfl co;ijunto normativo que 

constituye :el fenóme;io Jurfdlco. Fall3r en esta tarea puede convertir al 

cerecho en un medio de opr~sión, o permitir que su desaparici<in 
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desemboque en el anarquismo. 

La vida social es compleja y diversa, y lo es también el contenido de 

las normas que la regulan; por ello el jurista, qulzas como ningún otro, 

está obligado a tener siempre una visión global, es decir, 

lnterdlsciplinaria de la realidad. 

1 2 INTERRELACION DE ESTADO ECONOMIA DERECHO Y POLITICA 

El estado es visto frecuentemente, como la organización jurídica 

permanente en que se constituye una nación, con arreglo a la norma 

fundamental que a tal efecto ha expedido, con el propósito de regular la 

seguridad, convivienclc. y desarrol io sociales. Esta visión del Estado es 

válida, pero 1nsuf1clente, para explicar la evolución, mutuamente 

relacionada, del Estado, la Economia y el Derecho a través de la acción 

política de determinados elementos de la sociedad. 

La pc.uta para entender por qué el Estado, la Economla y el De'echc 

evolucionan rr,utuamente; (e) radica en la divi5ión social del trabaje y en Ja 

densidad y permanencia, cada vez mayor. de las relaciones de 1nterca111bio 

La ecoromia es la activida1 •1um~n3 d1r!oída a Ja p1 0ducci0n 

distribucción, circulación y consurno de la riqueza Entendiendo por ésta 

última el conjunto dt bienes y servici05 que satisfacen r.ecesidades 

humanas y tier:en v:;Jor de escaces La Jctiv1dad econór.11c;; va reqc:ir1endo 

de constanto:: carr,bios en la normat 'v1daJ ~udd1ca QUE i~ rtgula 
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Este constante reQuertmlento de cambios, ocasiona una permanente 

movilidad -a veces lenta, a veces raptda-, de las diversas ruerzas y grupos 

sociales que conviven en un mismo estado. Sólo mediante el ademado uso 

de la concertadora actlvidad pol!tlca. es entend!ble que la permanente 

movilidad social no desemboque en vlolencla. 

La polltlca al actuar, utlllza medios Jurldlcos.y económicos La ruerza 

y los medios extrajurldlcos, son utlllzados cuando la concertación ya no 

es posible; pese a el lo, 01cna acción saeta! revolucionada participa también 

de la naturaleza de la actividad pollttca, pues ooedece a un reacomodo, más 

brusco, de las fuerzas sociales y sus Intereses. 

La política es entonces, la actividad por medio de la cual los 

diferentes grupos que forman la sociedad, van pretendiendo Imponer sus 

objetivos e intereses a 1os del resto del cuerpo socl:il. 

Se podrá cat1r1car a la polltlca con e~ aCJetivu de adecu3da; ci.;ando los 

encontrados Intereses tnteractuantes de la soc1eda<J, logren un acom0do 

equll1braoo y justo, qu¡; perm1ta que, lndependie~temente ae las natura 1es 

ce:;lgualáades de todos quienes forman la sociedad, existan pos1b!l!dades 

de desarru::o digno para cada uno de eJ;os; y todo lo anterior, canalizado a 

través de tas instituciones jur1dicas que conforman 21 estado. 

La otra pol!Uca, la que se da enmedlo del uso de IJ fuerza. está l1bre 

de adjetivaciones Obedece, cuando justa, a una ne:es1daL que p~r se la 
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conval!da. En caso contrario, cuando obedece a una arnblct~n desmedida de 

poder, Ja actividad está éticamente descallílcada;no obstante, ello no 

altera su naturaleza de polftlca. 

Al ser la polltlca acción, se manlflest.a a través de medios y perslgu;; 

determinados fines; son éstos últimos Jos susceptibles de calificación. 

Los medios, por su parte, son polltlcos por natLraleza. 

La conjunción de Jos fenómenos: economlco, polltlco, jurldlcoc y 

estatal, da como resultado el fenómeno socia!. 

Visto as!. el fenómeno social es un conjunto de sistemas cuyas 

posibilidades de Interrelación son en realidad Infinitas. 

En este Infinito de posibilidades de Interrelación, es donde el Derecho 

puede por fin ser valorado en su exacta d1mens!ón, pues es gr~clas a es~a 

disciplina, que la conjunción de fenómenos ::e da de una manera ordenada y 

no caótica. 
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NOTAS Al CAPIT!l 1 O 

( 1 J En relación a Ja evolución del Derecho Económico, las ideas 

expuestas en este trabajo, han sido tomadas en su parte medular, cel 

ensayo del maestro Martfn oraz Dfaz, denominado ·oererqo Económ!co

NqPvo fepac<,o MetodoJóglco·, publicad~ por Porrúa en Ja artologfa 

"l loeamleotos MP\odclóglcos y Técnicos paca el Apreodjzajo del Derecho" 

México 1967. 

(2) Para mayor Información sobre las diversas reformas 

constitucionales habidas desde 1917 a nuestros dlas; se recomienda la 

lectura de: CARPIZO, Jorge. "Estl!dlos const1t11cjonales· U.NAM .. México 

1963; segunda Ed!c:ón. pp 303- 310. 

(3) ldem. PP. 67. 6S. 

(4) GALBRAITH, v'ohn K. • El N11evo Es;auo Industriar Edlt. Arlce. 

Barcelona, EspañJ. 19158. pp. 74, 75. 

(5) ldem. po 51. 

(5) A·Jnque pensa'10s que la rectorla económica del estado no cebe 

lmpllcJrque éste se3 el ejecJtor pr:nc!pa' de ac;uel\a; si reconocemos que 

para pod~r regir clcha act1v1020, necesariamente requiere real! zar 

m'11tlples acciones, y en tal virtud le so:i necesarios Instrumentos .~e 

diversa:; naturalezas, Incluyendo entre ellos a niültioles organismos 
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paraestatales. 

(7) RA9BRUSH, Gustavo. ::Eilo.s.ofja del derecho". 7raduccion de José 

Medina Echavarria. Madrid 1937. p 11 O. 

CBJ HELLER, Herman. "Teoría del Estaco" Fondo de Cultura Económica. 

México, 1942. pp 227. 

18 



CAPITIJI O 11 

•tos pueblos se enlozan con lo muerte el m:smo dio en que 

se dluorclan de su historio". 

Juan Uázquez de Mello. 

2 SINTESIS H!STORICA DE 1821 A 1964 

El objetivo cJe esta síntesis, es el mostrar susclntarnente en que 

momento surge la 1de3 de Banco Central en México, asl como el desarrol'o 

que tuvo, al amparo de las leyes orgánlcas anteriores a Ja vigente. 

Cabe aclar2r que en este cap~tulo ne se analizan al detalle los 

problemas de orcen técnico. SE consideró que el hacerlo dtr1cultarla el 

peder brlnd~• u~,-, µ~ .. orám1ca g1cba1 ce las carae'.erís'.1ca;, qu.; afectadas 

pcr las d\vffs:;s c1rcu~stJnc11s pol\ticas y econóntcas del pals. ti::m 

acoplado distintas modal\d<::les, expresadas en tas leyes orgánicas d¿ 

l 925, 1936 y 1941 re:;::iectivarnente. 

No se tiene n0t1cta de que du:ante la épcca colonial haya funcionado 

ninguna institución bancaria, ni de carícter oficia\ ni privado. 
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Fué la Iglesia la que, debido a la enorme riqueza ~:;e posela, poe'.la 

realizar obras de asistencia social y cumpl Ir, al mismo tiempo, funciones 

de prestamista. Generalmente Jos créditos eran garantizados con hipotecas 

sobre bienes rústicos o urbanos. Se cargatia un Interés de 5 ó 63 al año, 

porcentaje realmente módico. y el plazo siempre era largo, mcuvo por e: 

cual Jos deudores pagaban Intereses hasta e' ·:::timo de sus dla~ sin haber 

liquidado el capital, Mr lo que, en muchas ocaclon.es pasaban a poder de 

la Iglesia Jos bienes ralees que garantizaban el eré•:!\ to. 

Al concretarse el trlunro de la lucha lndependentl~.ta, la lglos\a 

empieza .1 perder poder. situación au;; se agud:za ce~ el triunfo ée lo: 

liberales, y la Implantación de las Leyes de Rero~ma En el terreno 

económico también surre ruertes reveses que 11m1tan cor.s\derablemente 

su papel de prestamista. 

El lugar que la Iglesia va dejanco vaclo, es ocupado paulat:narnente en 

el periodo comprendido de 1830 a 1860 por un grup2 de comerciantes, que 

real Izaban su~ operaciones rur~amentalmente en las c:uuades de Méxlcc y 

veracruz, y cuya actividad prlr.clpal consistía er. el control y, alr,unas 

veces, el monopolio del comercio exter··11· de' r.·~:s Esta sltuac:ór le" 

permitió contar con fondos llqu\dos. que í~verti·:~ en c~alqu\er negocio 

que resultara rentable. En un prl:;ciplc ·e1 rmanciam\ento" conslstia en 

adelantar el pago a los proveedores locales con el íln de asegurarse la 

abastecimiento de las mercancfas, pero poco despues, a! asoclJrse con 

hac&ndados y min9ros, se convlrt1erc.r, el\os mismos en ~J~es, pe~o sin 

abandonar su actividad prlnc!pal, pues era 21 comercio lo q11e les per:nltia 
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tener siempre capital para controlar a algunos de sus deudores. Es de 

destacarse que une de sus principales clientes - con el que slemp:-e 

contaron-. rué el gobierno, o mejor dicho los suces1·;os gobiernos. ya que 

jebido a la lnestabl l ldad polltica de la éooca, éstos se sur~dl 3n con 

demasiada rapldety carec1an de recursos rinancleros suficientes. 

Esta sltuaclén generó entre otros desajustes, el de que ·Lo 

producción siempre padeció escasez de copltoles, y los pocos que se 

podlon conseguir eran coros; lo competencia que les hoclo el moyor 

deudor y el mós necesitado, el gobierno, les fué fatal" ( i ). Corno 

p<.1ede verse cor. lo antes mencionado, no exlstla en México entre 1830 y 

1860 un comercio bancario especializado. A ;iesar de ello vanas casas 

fuertes, dedicadas preferentemente a giros mercar'.1ies, dieron tal 

Impulso a s~s actlvld~des como prestarr. lstas, que llegaron a poner en 

clrculaclón una especie de billetes de bance, pcr as' decirlo, que en 

realld~d eran vales G·1ercant:1es expedidos por estas persnas a s0cledaóes 

de conria01za, en los cua:es se hacia constar la exls'.enc12 de rondas 

cleterm1~ados en poder ael comerciante Oi;b1do a Ja ralta de 

reconoclmlénto y regulac:ó'l legal, dichos "Biiietes· se prestaron a malos 

manejos y r1na1r~ente se restrlnglo su circulación; hab1end1; Ce3aparecldo 

po.- comp'.eto con la aparic16r. r.e 105 prlrr.en:; bancos emisores 

Antes '.Je comenzar? '.ratar ~: tema de l·)<O ~r:,neros bancos emisores, 

haré uno t:"ev~ mención sobre dos Instituciones credltlcl~s de orácter 

oficial cuya vida fue corta, pero que marcan o! ¡:~imer intento del 'Occcor 

gcblerno por fomentar la Jctlvldad Industrial y sanear, aunque solo haya 
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sido en parte, las finanzas públicas. 

El Banco de Avío nace ei 16 de octubre de 1830 por decreto d•?I 

Presidente Bustamante. El objet1v0 de dicha institución fue ei fomento de 

la Industria nacional. Su capital de un millón de pesos nunca fué pagado, no 

obstante que se había decretado destinar para reunirlos la quinta parte de 

\os derechos que se obtuvieran de la entrada de algodón a la Repúbiica, 

habiendo reunid0 so;amente 465 mil pEsos. Poi ser un oanc0 oficial con un 

objetivo claramente definido, sus recur5cs deber;an ser prestados con un 

módico Interés del 53 anual. y los Dogos deberian hacerse en termines 

periódicos. La carericia de recursos obligó ai Bance a otorgar crédito 

escaso y caro; y además ·· •••• se molgt1stó porte import11nte de los 

recursos del Donco, en 

incorrectamente planeodt1s • 

ensoyos incompletos y empresos 

(2) Lo 21ti:rior aunado a lo crisis del 

algodón y por consiguiente a la de la if'Qustr•a textil meA1ca1.J, d1ó por 

resultado que el banco desapareciera el 23 de si:ptiernbre de 1342 por 

decreto del Presidente Santa Anna 

El 17 de enero de 1837 se estableció el Banco Nar.ional de 

Amortización de la Moneda de Cobre. Su objetivo quedó claramente definido 

en su proo10 nornbr~. pero debido fundarn0ntalmente a ia dif!ct1 situación 

del gobierno, aquél se convirtió en a1>xiliar de éste , que ttJvo que 

enfrentar entre otros problerr,as, l<> guefl'a Je Texas y contra Francia. 

"lt1 uido del Banco fué breue, menos de cinco oños, y su import11nclll 

dentro de 111 economía del pt1ís muy reducido, habiéndolo eliminado el 

Presidente Santo Rnna medit1nte decreto de 6 de diciembre de \941" 

13¡ 
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Aunque no se pueda considerar al MQnte de Piedad como una 

Institución crediticia propiamente dicha, serla Injusto dejar CE 

mencionar que, desde el año de 1775, en que rué rundado por el Conde de 

Regla, Don Pedro Romero de Terreros, ese organismo ha auxll lado a las 

clases más humildes mediante préstamos prendarlos. SI bien es cierto que 

· en 1849, el Munte de Piedad trató de ampliar 111s acttuldades en un 

sentido bancario y paro ese efecto estoblecló una caja de ahOrro, con 

depósltus de portlculores con Intereses del ::i'X., a cambio de uoles 

pogoderos a la ulsto. 

Estos recursos se utilizaron p11ro los préstomos prendorlos 

norm11tes, y paro descontor llbronzos al tipo de medio pon:lento 

mensual (63 al 11í'io). Sus operoclones, mle1tros duroron fueron 

modestas• (4). 

2 1 PRIMEROS BANCOS DE FMISION EN MEXICO 

Asl pues, notlan transcurrido 49 anos desde la consumación de la 

Independencia y el pals no contaba todavla con una Institución de crédito 

establecida, ni 13 legislación nacional dlspon'3 de un estJtuto especial que 

regulara la materia bancaria. El CUdi¡;o de r:omerclo de 1854, se liriitó a 

regular ciertas operac:ones de crédito, como el depósito de dinero o 

préstamo, pero sin diferenciar nunca a las empresas bancarias ce cualquier 

o~ra negnclaclón de carácter mercantil. 
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Fué hasta febrero de 156-4 cuando - ol fin, ocogléndose 01 llbernl 

. régimen juridlco estoblecldo por el C:ódlgo de i:omerclo, se fundo en 

Miullco el pr1mer bonco proplomente dicho. Se tretabo de la sucursol 

de 1n1 soclednd Inglesa namnda The London Donk ar MéHlco and south 

Rmérlca. . su director, un súbdito Inglés de nombre Guillermo o 

(Wllllam) Newbold obtuuo en junio de ese oífo el registro lle la 

sociedad ante el Tr1bun111 de c:omerclo, en forma semejonte a como In 

horl1 cunlquler' otre empresa dedicada ol romo mercantil" (5). 

Aunque no se tiene mucha •nformactón sobre sus primeros años de 

actlVldad, toda vez que no estaba sujeto a vigilancia oficial de ningún tipo, 

no acostumbraba publicar balances financieros o algLna otra 

documentación, si se tiene la certeza de Que le correspo~de a este 

establecimiento el Indiscutible mérito de haber Introducido en nuestra 

patria los primeros billetes de banco. Su primera emisión constó 

únicamente ele mil cuatrocientos billetes de cinco pesos cada uno, que 

sum3ban un total de 7 mil pesos, corta cantidad que m1..estra la cautelJ 

con que se operó a que 1 13 ele febrero de 1 865. 

Además ele la función emisora, que tiene especial Importancia pa·a 

nuestro trabajo, el Banco ele Londres y México practicaba operaciones de 

compra y cambio de moneda, giros. cobranzas, descuentos mercantiles, 

depósitos a plazo fijo y a la vista, créditos a la Industria y al comercio, 

préstamos sobre pre-~da y Súbre consignación, y préstamos hipotecarlos. 

El crecimiento del banco fue ~áo1do y firme, lo 1ue demue:;t~a c!arament~ 
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la buena aceptación que tuvieron sus billetes, debido a la imperiosa 

necesidad que ya entonces tenia el país de una Institución que practicara 

profesionalmente la actividad bancaria. 

En 1875 el gobierno del estado de Chihuahua autorizó la creación del 

Banco de Santa Eulalia, habiéndole concedido permiso para emitir billetes 

redimibles a la vista por pesos fuertes con un 8% de premio, o a la par en 

cobre, a la elección del tenedor. 

Tres años después , y en circunstancias y condiciones similares, la 

legislatura del mismo ~stado autorizó con fecha 8 de marzo de 1878, el 

funcionamiento del Banco Mexicano. 

No debe dejar de comentarse el hecho de que las dos concesiones 

arriba señaladas, fueron las únicas otorgadas por un Estado. Todas las 

Instituciones creadas con fecha posterior, fueron autorizadas por el 

Gobierno Federal. 

Durante los años suosecuentes y debido tanto a la paz social que por 

primera vez se respiraba en México, como al consecuente desarrollo 

económico de la época, se otorgaron muchas concesiones más, de las que 

Eduardo Turrent Diaz comenta • lo sebresaliente lle las concesiones no 

fué el número ni 111 frecuencia con I• que se eHtendieron, sine la 

eMlremod11 diuenided obseru1d11 en sus términos y cláus11l11s • (6). 

Respecto a la situación que presenta el Inicio de la Intermediación 

bancaria en el país, el maestro Boria Martinez dice: •En este for1111 y sin 

mll!flr contr1111rsi1 docMnll, el poís inlcií su actiuidnd ltencerio 
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dentro lle un régimen de libre concurrencia de emisores de blllete. 

Entre éstos predominaron ampllomente et Banco de Londres, citado 

. 11nterlormente, y el Bnnco Nacional de MéHlco, constituido en 1884 

medl11nte una fusión banc11r11 • La carenclo de un régimen jurldlco 

1pllc1ble de maner11 especinca a los bancos y el carácter 

prellomlnnntemente locol de 11 teglstoclón mercantil, hizo que tonto el 

liltblemo Federal como los estatales otorgasen dluersas concesiones 

~rl emitir bllletes, sobre bases lndlulduales que dlferlon 

sensiblemente eRtre si. Ello ocasionó ta operación de bancos emisores 

en condiciones sumamente dluersas, con el consiguiente perjuicio en 

la clrculacl6n n11ucl11r1a" (7). 

2 2 l EY GENERAL DE INSIIT\JCIONFS DE CREPITO DE 1897 

Se ha llegado al punto en el que es fundamental ana11zar de qué 

manera se definen el aspecto doctrinal y el marco legal que norma las 

actividades de las Instituciones cuyo nacimiento se ha reseñado 

brevemente en estas páginas. 

Es conveniente mencionar que respecto al problema doctrinal, la 

discusión se centra primero en dertntr si la emisión de papel moneda debe 

ser monopolizada por un sólo banco; y segur10 si dicho banco, en su caso, 

debe ser una entidad de orden públ leo, o bien, estar en manos de los 

particulares. Por lo que respecta al marco legal, la caracterlstlca 

fundamental es el caos Imperante en ~léxico hasta la creación de la ley de 



1897, Instrumento jurldlco que pennlte conocer en qué rorma se 

resolvieron tanto el problema doctrinal antes comentado, como el caos 

normativo también ya mencionado. 

Según el Investigador Eduardo Turrent Dlaz, corrla el año de: 884 

cuando el erario público ruer:emente golpeado por la recesión comercial 

Imperante, resolvió promover la fundación de un banco que le proporclonarn 

ei crédito requerido para sus arcas. Es entor>ces cuando nace el Banco 

Nacional de México, producto de la fusión del Banco Nacional Me~lcano 

con el Banco Mercantil. Destacan los ventajosos privilegios que el 

contrato-ley celebrado entre el Gobierno Federal y el naciente banco 

otorga a este último sobre sus competidores, especialmente por lo que se 

ref1ere al decano Banco de Londres y México. 

El Código de Comercio de 1884 aunado a su contrato-ley ya 

mencionado, otorgaba al Nacional de 11éxico práctic<imente el monopolio da 

la emisión de billetes, as! como el ejercicio del comercio bancario en el 

pa!s; de acuerdo con su texto, se requer!a de una concesión feder.11 para 

operar. misma con la que no contaban ni el de Londres y México, ni los 

bancos emisores de Chit1uahua. Corno era de esperarse, el Banco de Loncres 

y México no se quedó cruzado de brazos y contrató los sHV1cios de los 

abogados Rafael Dondé y Joaqu!n D. casasus, con el propósito de quedar 

exento de cumplir con el texto del Código que comentamos, aduciendo haber 

sido fundado con anterioridad a la promulgación de dicho cueroo legal. 

Por su parte, el Banco Nacional de Mé:<lco utilizó los s~rvlclos de los 
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licenciados lndaleclo Sánchez Gavito y Pablo Macedo, buscando con ello la 

aplicación rigurosa, tanto del Código de Comercio, como del contrato-ley. 

Más allá del desarrollo del enfrentamiento a que dló lugar tanto el 

Código de Comercio como el contrato-ley de 1884, reviste Importancia 

para este trabajo el hecho de que con ellos se pretendla conseguir la 

unlformación bancaria, y era justamente en ese campo donde se daba un 

paso Importante, aunque a un costo demasiado alto, pues el Estado 

entregaba a una sola empresa el monopolio bancario del pals. Este último 

hecho, aunado a los servlc10s de la cueílta corriente que la Tesorerla de la 

Federación tenia en Banco Nacional de México, han hecho que algunos 

autores lo consideren como p:ecursor de 135 runclores del Banco Central. 

Par~ el año de 1892 en que José lves umantour se riace cargo de lc. 

Secretarla de Hacienda, los rubros e;i los que era mas Importante trabajar 

abarcan; ·10 nlue111cl6n del presupuesto gubernomental, lo reonudoclón 

del servicio de In deuda eKtemn, ro modernización del slstemo 

lmposltluo Interno liberándolo de los olrnbalos, y lo resoluclón del 

problema boncarlo que nsolabo ol poís' (8) 

Respecto a la posición que el ministro porflrlano tenla acerca del 

último rubro, e: maestro 9orja Martl 11ez 5eñala, qt;e Llrnantour considera 

que un Banco de Estado es altamente inc0nver.iente. y se pronuncia en 

contra de un banco único de carácter privado, tanto por estimarlo 

Inconstitucional como por temer que, tarde o temprano, el gobierno llegue 

a ejercer 3obre la Institución privilegiada una Ingerencia Inconveniente. 
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Sostiene el criterio de limitar el número de bancos emisores y la 

circul<Jclón de los billetes suscritos por éstos, conforme a un régimen de 

privilegio y concurrencia en el que sólo los billetes de los dos grandes 

bancos existentes -el Nacional de México y el de Londres- puedan circular 

en toda la república, propiciando el establecimiento de bancos regionales 

cuyos títulos sólo circulen en determlr.adas zonas geográficas. ( C.F.R. 9), 

La posición que guarda Limantour en 1892 debe de tenerse en cuenta 

para contrastarla con aquell~ que se le atribuye en 1906, respecto a la 

pluralidad de emisores. 

Tomando en cuenta tanto el conflicto que ocasionaron el Código de 

Comercio y el contrato-ley del Banco Nacional~ México, como el criterio 

de Llmantour sobre el sistema bancario de nuestro pats hasta 1696, es 

perfectamente exollcable el perfil que dlstlngulo a la Ley General ~ 

Instituciones de Crédito, del 19 de marzo de 1897 y que a continuación 

trataré de esbozar Respecto a la facultad emisora de pa¡¡el moned1, se 

persistió en el sistema de pluralidad de emisort!s; la Secretaria de 

Hacienda fué facultada para otorgar nuevas concesiones y se afirmó la 

regulación sobre el establecimiento de sucursales. Se consloeraron tres 

tipos de Instituciones de crédito Que fueron los bancos de emisión, 

refaccionarios e hipotecarios 

Otra característica que se podria cali'1car d~ novedosa rue la 

sujtción de diversos bancos a la vigilancia ptnnilr'ente de \3 Secretaría de 

Hacienda. 
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A pesar de que la ley general de Instituciones de crédito derlnló, para 

bien o para mal, el problema doctrinal al que haclamos rererencla lineas 

atrás, ya que ordenó, as 1 haya sido lnclplentemente el caos ya 

comentado, coincidimos con José Antonio Vázquez y Enrique Canudas 

Sandoval en su afirmación de c;ue • no dló el resUltlldo que de ellos se 

esperaba. y esta porque siguió respetando muchos prlulleglos y 

.-eeé otros, y 11demils, porque en 11 pr6cllcn no rué por 10 genero! 

llClllBlll. ( 10). 

23 CQMISION DE CAMBIOS Y MONEDA DE 1905 

Esta comisión rué creada por decreto del J de abril de 1905, y con 

ella se buscó rerorzar el saneamiento flnanc:~ro que Jo-:é !ves Llmantour 

se hJbla fijado como uno de su& objetivos JI frente de la secretarla de 

Hacienda, es decir, c;ue su creación se enmarca en e: amplio contexto de la 

reforma monetaria emprend:da por el ministro porr1rlsta, quien de esta 

manera creó uno de Jos antecedentes lns'.ltuclonales mjs claros de lo que 

después seria el Banco Central en nuestro país. 

Entre las principales runclones que esta Comisión tenla 

encomendadas. son de destacar: La adrn!nistraciór. de todo Jo relativo a 

Ja acul'\aclón, el canje y la circulación de la moneda metálica en todo el 

territorio nacional, as! como el control del curso de Jos cambios con el 

exterior de la moneda mexicana. 
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Es Importante no dejar de observar que para la reallz<iclón de ias 

funciones arriba comentadas. !a ley ordenó -por primera vez en México- • 

la formación de un acervo monetario que en un prlnci¡¡lo fue denominado 

"Fonuo Regulador de la Circulación Monetaria· ( CFR. 11 l 

Como se puede ver, este órgano del Gobierno de la Re¡;libllca de 

prmclplos de siglo, asume algunas de las runclones que con el tiempo han 

sido práctlcar.ente aslgradas de manera universal a los bancos centrales. 

Por ello, acert~da:nente hay quienes han señalado que, si el manejo de 

la Comisión de Cambios y Moneda se le hubiese encargado al Banco 

Nacional, éste se tiabrla convertido -al menos de racto-, en el Banco 

Central de México; recuérdese que el mencionado banco ejercia desde 

1884 la runclón de t:anquero del gobierno y un virtual monopolio en la 

emisión de billetes. De haberse dado, dicha transrormaclón no serla 

extraña, pues muchos de los actuale> bancos centrales del mundo as! 

nacieron; y además se hubieran adelantado v~:nte años en la historia del 

sistema financiero y crediticio de nue3tro pals. 

El maestro Migue! Acosta Romero dice que el 3 de abrl 1 de 1915 el 

Gobierno Constltuclonallsta creó la comisión Monetaria, que absorbió las 

runclon~s de la antigua Com1s1on de Cambios y Moneda de 1905, 

constltuyédos 0 as: en el primer antecedente legal del Banco de México ( 

C.F.R 12). 
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2 ~ REFORMA A 1 A 1 EY GENERAL DE INSTIJUl-IONES DE CREPITO PE 

.l.9illl. 

Se aiirmó al final dei inciso 2.2, que la Ley General de Instituciones 

de Crédito no obtuvo el resultado dese·ado por el hecho de haber tolerado 

muchos de los privilegios ya ~x1stentes con anteriondad a su 

promulgación. Es de importancia técnica fundamenta! el resaltar que el 

contrato-ley firmado entre el Banco Nacional de México y el Gobierno 

Federal, establecia que los bancos estatales o de prov1nc1a r10 podian tener 

sucursales o corresponsales en la ciudad de t1exlco; ello ocasionó que el 

papel moneda de las Instituciones estatales empezara a circular con 

descuento fuera de sus resptctlvas provincias, hecho que se agudizaba en 

el caso de la capital del pais. Al respecto Femando Rosenswe1g dice: "los 

Miiete• de 111 b•cas l.c1les se catiz1b1m come prometes de p1g1 

tinta 1116s b1j1 de le pu cu111t11 mh distente estebe la rMtrlz de I• 

ln1titucljn ellllsore• ( 13). 

Para corregir esta situación, que amenazaba la unidad del sisteP1a 

circulatorio de moneda f1duc1ar1a, se creó en 1898 el Banco Ceritral 

Mexicano con el que se esperaba garantizar la mtegrac1ón del sistema 

circulante, mediante la autorización que se le dio para cubrir en efectivo, 

y a su valor nominal, todos los billetes de los bancos locales que le 

presentaban. 
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Sin embargo, la rundaclOn del Banco central no resolvió el problema 

de rondo, pues Ja convertlb:lldad alentaba a los bancos de provincia, los 

que aumentaron sus emisiones en cant!cad mucho mayor a la qc~ en 

realidad se necesitaoa. Le anterior ocasionó que con r1·ecuenc1a ~filetes 

de unas lnstttuc1ones de crédtto se acumularan en gran canttdad en otr<..s, 

to que daba por resultado que estas últlmJs tuvieran que mantener gr<inc!es 

cantidades de efectivo en sus arcas, para solventar en un momento dado 

operaciones de canje de gran magnitud. 

Con la reforma a la Ley General de Instituciones de Crédito realizad¡¡ 

en 1908, Sé' pretendió remediar el pr'lbiema anterior, mediante un sísterna 

perló<l1co de canje que cada banco debla nacer de los billetes que tuvtffa 

en su poder y que hubieran emltldc otros; es decir, se busca:Ja la 

lnst!tuctonalizactún de una es;iec1e de compensai:tón encaminada a 

regular1zar tar.to la emisión, com~ la clrculac1ón de ta moneda f1duc1ar1::i. 

Cabe hacer notar que el Banco Nacional estaba exento de real!Zc" este 

canje mutuo, e Incluso sus bll letes eran una de las alternativas a1,e tos 

demás bancos podlan ut!llzar para este ttpo de transacctone~ 

tn:ernancarlas, slenco la otra, la de letras pagaderas por el !3anco C:ntral 

en la Ciudad de Méx1co ( CF.R. ! 4 l 

Para 1908, !a posición cue Lirna'1tour tenla ~n 1897 resoect0 al~ 

plural ldad rest·lnglda dr emisores como modelo lr1ón~·~ pare nuestrry país, 

habla cambiado; d2 ello da ~1ot1c1a Eduardo Turrent. IJ':cz, al c0rn~nt :r que la 

crisis bancaria de 1907 y Ja exoerlencl~ de die: años. moo111can e' rr1trrío 

d~ UmantoJr, ou1en enl90B p1er1sa ya en ta racui~ad de ernltt•· o•n;;·.~~. 
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Como prueba de esta ar1rmac1ón, se c:ta a la Exposición de Motivos Je la 

R~roma ce 1908 a la Ley Bancari<i • es de preuerse que los b11ncos de 

emisión 11ctu11lmente eHlstentes renuncien 111 derecho de emitir 

billetes, pues y11 1111 Iniciándose en nuestro medio b11nc11rto la 

tenllencla o concentrnr en monos poderosas, pero reducid11s, 111 

r11cu1t11d de crear y circular esa close de signos de crédito • ( 15). 

2 5 GOBIERNO CONSTITllCIONAI 'STA y El "BANCO EMISOR" 

ocupar en este trabajo, espac!o y tiempo para precisar _las 

motlvaclc~es y los hechos que conforman el legado histórico de la 

Revolución Mex1CJna, es una tarea que excede notoriamente los objetivos 

señalados e'"! la 1ntroducci~n de la tesis, y rebasa en mucho la capacidad y 

preparación de quién esto escribe Por ello, me concret::ire solamente a 

señalar de que rorma se va configurando en el complicado paisaje 

revolucionarlo el concepto de· Banco Emisor·. 

~n un principio, la Insurrección que promueve Francisco l. Madero 

tiene un marce Ideológico muy reducido. :::~ trata mas que dE :amblar, áe 

¡:,rese:var, o mP]or dicho ce cambiar para preservar. En efecto, Madero 

lejos c'e buscar el romplm'en•o dé I~ P~t~u.:tur2 ecc1ómica y social del 

po.-rlrlsmo, prf' 0 '1r!e lega:;zar el estado exis:ente rJe cosas para 

reln~taurar la vigencia de I~ Constltuclon de 1557. Reinstaurar el 

siste:na reou:11u·~o e!) su m3s cl3~a ex~res:.;n, lJI }'como'º vivió este 

~~·sen 'os Jfi.Js q•1e siguieron~ la expulsión del último representante •J€:1 
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colonialismo europeo en México. 

Prueba de la limitación tdeológtco-revoluctonarla de Madero, es la 

parquedad con que Don Francisco trata tos sucesos de Cananea y Ria Blanco 

en su obra, "La Sucesión Presidencial de 1910", y la tncomp:enstón que 

mostró del problema campesino en México. al pedirle a Zapata que 

licenciara a las tropas revoluctonartas durante el gobierno de Francisco 

León de 1 a Barra. 

Siendo ta preocuoactón de Madero de orden legal-electoral y 

habtendosé caracterizado su personalidad por ser de una Ingenuidad 

peligrosa, valga el ca11rtcattvo, para quién pretendta ocupar la primera 

magistratura de un pats en erupción, no es de extrañar, aunque si de 

lamentar. que los acontecimientos hayan tenido el desenlace por todos 

conocido. 

En el terreno económico ni· La sucesión Presidencial·. ni el .. Plan de 

San Luis •• Indican que Madero tuviera ta Intención de hacer cambios 

estructuraies. a excepción de ta restitución de tierras a las comunidades 

Indígenas; antes bien, los dos docwnentos conr 1rrnan 4ue Id oreocuoactón 

de este auténtico Idealista era la de legallZaí etector.ilmente el estado de 

cosas vlgen'.e, para garantizar su continuidad. 

La estructura pollt•ca. producto del juego de Intereses que habla 

mantenido a Porfirio Dlaz por m~s de treinta años en la Presidencia de la 

República, no entendió la visión Maderista; y apoyada por el re~resentante 
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de los intereses norteame~icanos en México, encontró en la persona de 

Victoriano Huerta, al reaccionario total, dispuesto a ser fiel sirviente de 

sus Intereses. 

Surge entonces en el panorama revolucion~r·io la figura de Venustlano 

Carranza, quien comprende que México necesita cambios que van más alla 

de una legitlmacion electoral. Y. si bien es cierto que sus planteamientos 

tntclales se encuentran lejos de las posiciones que adoptarla años más 

tarde el Constituyente de Querétaro, también lo es que el de Coahuila 

amplia el abanico ideológico de la Revolucion, y contempla en el campo de 

la política la implantación de un sistema democrático electoral, la 

abolición del mll1tar1smo, as1 como el mejoramiento de las condiciones de 

vida del campesinado y de las comunidades indige0as. En el ámbito 

teonómico, se empieza a hablar de la necesidad de preservar ia soberanía 

nacional, a tráves de la nac1onalizaclón de las riquezas dei subsuelo, de 

reformar las condiciones de producción en el agro, y lo que es mas 

Importante para nosotros, se incluye la creación de un .. Banco Unico de 

Emisión· entre las aspiraciones del gobierno constituclonalista. 

Ilustra lo comPntado con anterioridad, lo dicho por Venustlano 

Carranza el 24 de Septiembre de 1913' en el Salón de Cabi Idos de 

Hermoslllo, Son. 'C1mbi11ren11s tml1 el 11ctaltl siste1111 b1nc11ri111 

eui1111M el monopolio de les empresas p11rtitulere1, que h1111 ü11rblll11 
• 

per laí!o• 1ño1 111s riquezes lle MéHico; y 111t11iremos el den!cho de 

elllisién de ltilletu o p1pel 1111ned11 por b1nco1 particul11res. l11 

Hlisién di billetes debe ser pri11ilegio eHclusillo de In nación . RI 

lrillllf• de 111 Reuoluclón, é't11 eil11bleceró el lftCD Unice de Emisión, el 



Banco del Estodo, propugnándose de ser preciso por la desaparición 

de todo Institución boncarla que no seo controlada por el gobierno· 

(16). 

Es de destacarse que, aunque Ja posición d~ Llmantour, ya Indicada a 

trav4s de la Exposición de Motivos de la Rerorma de J 908 a Ja Ley General 

de Instituciones de Crédito, dls~a mucho de la expresada po; Carranza el 

24 de septiembre de 1913, se puede hablar de una coincidencia en la 

nece31dad de ordenar. o mejor dlchO controlar, Ja emisión de papel moneda. 

El primero pensaba en concentrar la racultad emisora en manos de 

aquellos a quienes las circunstancias y el desarrollo económico de la época 

señalaban corno emisores Idóneos desde su perspectiva. es decir, el Banco 

Nacional de r1éxlco y el de Londres y México. El segundo, sabedor de que 

Jos banqueros, ya ruera por convicción o por necesidad ,o qulzas por un 

poco de ambas, Mblan patrocinado gran parte de los gastos de Huerta, 

querfa evitar que en el futuro e1 g·Jb1erno revolTJclonarlo tuviera que corTer 

el riesgo de que los b3nqueros patrocinaran, o por lo menos solventaran 

parte de los gasto3 de otros le~antamlentos reacc:onarios, e:10 explica, al 

menos en parte, el radicalismo de Car:-anza en contra de la Barca Privada, 

posición que no e$ del todo coherente en e' conjunto de su marco 

Ideo lógico. 

Pese a la detenn1nac1ón de con Venustlano, tendrían que pasar toaavla 

muchos años, antes de que el gobierno revolucionarlo pudiera ver 

crlstaJ;zado su anhelo de monopolizar Ta emisión de p~pel moner.a. 
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26 ART!CIJI O 28 PE LA CONSIITllCION DE JQJ7 

Fué el 12 de enero de ~ 917, cuando el diputado Rafael Nieto, presrn',ó 

la ln1c1attva que proponla reformar el Articulo 25, con el objeto de mclulr 

entre los monopolios exclusivos de la Fede:-aclón, e: de emitir b\lletes por 

medio de un solo banco controlado por el Gobierno Federal. 

La argumentación que el dlput2do Nieto esgrimió en favor de su 

Iniciativa, se divide en tres partes. Primero. aflm.a qi.:e el hecho de 

centralizar el crédito proveniente de los bancos de emisión, permite que 

cuando la balanza de pagos tenga un saldo adverso. esta slUaclón se 

enrrente en forma más eficiente y sus erectos ;iegatlvos sobre'ª economla 

nacional puedan ser aminorados. Segundo, desde la perspectiva económlco

polltlca, al ensancharse las finanzas naclo"a1es, el manejo de los rondas 

del tesoro público tenderá a afectar seriamente Ja circulación monetaria, 

al permanecer las existencias metálicas Inactivas, mientras Jos egresos 

las requieran. Tal situación resulta practicamente ir.evitable en un 

sistema descentralizado, mientras que con un Banco Unico, estrechamente 

relacionado con el "Tesoro·. los rondas pertenecientes al gobierno están 

<Jlsponlbles en todo momento para los requerlmien:os del mercado. -Y 

agrega- ·nemás , el golll1mo, en cua!Quler graue emergencia 

uc-.., cont1ril tOll 11 crédito público en forma mis 1m11llQ y 

~l11, emtendl"'dtse con una sotn institución, que si luulern que 

recurrtr 1 Innumerables bancos" ( 17 ) 
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Finalmente Nieto denuncia que durante el porfirlato se otorgaron 

concesiones leonmas a bancos locales y añade que estos bancos han 

emitido grandes cantidades de billetes, presentándose casos de bancos 

cuyas emisiones sobrepasan los dos millones, en tanto que su existencia 

metálica sólo es de dos mi 1 pesos. 

Desp1Jés de algunos debates que no alteraron Pn esencia el texto 

sometido por la comisión a la asamblea, se aprobó al Articulo 28 

const1tuc1onal, en cuyo primer párrafo se encuentra el sustento jurldico 

del Banco de México y que a la letra dice: 

llrticul• 28: En 11 República MeHiteM ne llltbr• 11111t1opello1 11 

estancos de ninguna clase, ni eHención tle i~tos, 111 lll*ltlclones a 

titule M prateccló11 1 la Industria, at1ce11tuendo IÍIMClllMtlll 101 

111111liuos 11 la ecuñnct•n de 1111nd1, 1 les corne1, telégrafn, 

r91Alotategrnfíe , o le e111i1ión de bi111t11 tter ml!lfin de 1111 só3o llanee 

11ae c1ntrolnró el liobiemo Federal, y • los l"klile!liDI que ,.r 

tletermi1t11do tiempo se co11cetlen 1 111 a.torea y 11rtista1 pira In 

retir1tlucción lle sus obres y a los inul!llterM !I '911ectÍ111111111nt lle 

~ ""'jw•, p11r1 el u111 eHctusiM de sn inue11lH". 

Como puede ver-se, tanto con la argumentación del diputado Nieto, 

como con la redacción final del primer párrafo del articulo arriba 

transcrito, existe en el espiritu del car.stltuyente una clara Intención de 

vincular las funciones del banco de emisión a las necesidades crediticias 

del gobierno redera\, situación que resulta coherente en un sistema 

39 



polltlco que deja de lado el liberalismo económico y asume. -aunque en 

principio sólo sea Ideológicamente- su pap~I de promotor y rector de la 

vida económica de Ja nación. Sin embargo no debe olvidarse que dicha 

vinculación entre el B3nco y las necesidades crediticias dei gobierno, 

puede generar en la práctica mayores distorsiones monetarias que las que 

se pretenden corregir. Aqu! sólo apunto la 1dea, pues más adelante tratare 

con mucha amplitud esta vinculación y sus mü',tJples consecuencias. 

271FYESORGANICASDE 1925 JqJ6Y 1941 

Durante los ocho años que transcurrieron antes de la rundaclón de: 

Banco de México, se conocieron varias l~iciatlvas de .. Ley Constitutiva·. 

Elemento común en casi todas ellas es el destacar solamente la racultJd 

de emisión de billetes, dejando a un lado la racultad de l~terven:r en el 

mercado de cambios; ésto se atrltluye en parte a la existencia de u~a 

relativa estabilidad en Jos mercados ~undla!es, asl como al equlilbrlc del 

sector externo mexicano C C.F.R 18 l. 

Es hasta el aiio de 1925. cuando se logra un superávit presupuesta! 

s1gn1r1cat1vo, lo que permite q~e ese 25 de agosto se rinne la Ley 

Constitutiva del Banco de r1éx1co; rab 1endo sido el dla de su publicación el 

28 de agosto de ese mismo año, y el de su lnauglraclón el Primero de 

Septiembre del año arriba Indicado 

La Ley constitutiva del Banco de México, define a éste como una 
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sociedad Anónima. cenominada Banco de México, s.A ; con vigencia de 30 

años, facultada para establecer sucursales y agencias canto en la 

República como en el extranjero. 

El 12 de abril de 1932 se publicó er\ el ·01ar10 or1c1;:1·. la Ley Que 

Reforma la Constitutiva del Banco de México. 

Es Importante mencionar esta rerorma. pues en ella se suprimen 

deílnltlvamente las operaciones del BJnco con el púb11co en relaclon a 

préstamos y descuentos. También se obliga a los demás bancos a depositar 

sus reservas en el Banco de México. ( CF.R. 19l. El Articulo sexto, pese a 

todo, señala que "lo! bllletes serán d• clnulatlÓll enteraaie11t• 

1111lunt11rl11 y, por tnnto, en ningún caH poctrá est1blecerse Cll'llo 

forz110 su admisión p1r11 el •CJbllco· (20l; adelante agrega Que los 

gobiernos. ta~1to redera! como estatales y municipales, deberán recibirlos 

illrrltadamente por su valor rE;iresentatlvo, en pa¡:o de cu2!quler cantidad 

que se 1 es adeude 

la Ley Orgánlc;i de agosto de 1936 pret2ndla crear sin restricciones 

circunstanciales de nlngun tipo, un esquema legal que permitiera al Bance 

de México contar con todos Tos eJt ne:1tos necesarios para el adecuado 

runclonamlentJ ce l'"~ banca cer'.ral. Part:c•par::i en s~ ~e1acclón Miguel 

Palacios Maced0, Ecu~rao Suár1-;:, Luis Montes de 'J;:a, Luclan~ \'liechers y 

r·a~uel Gó;nez Morir. 

La Ley de 1935 ha sido acus2da de QL:erer aL:orr.a'.!1ar las rw·clones 
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prlmordfale5 del Banco, sin cte.1ar margen p3ra que lu5 directores 

intervinieran en la polít1•.~a monetaria. 

Má:; allá de 1-. validez de dicha". trltlcct:;, es importante mencionar aue 

el ord~namiento que nos ocupa, pretendio una integración ddministr<itiva 

y una unificación operacional para el Banco, la modernización y 

modificación del estatuto de los billetes emitiuos por [)aneo oe Méxlro. así 

como las normas referentes a la reserva monetaria En cuanto al billete, 

era Imperativo mantener su poder liberatorio lllrr·it 0,10 así como su c11rso 

legal obllgator10; por lo que hace a la reserva, se del'lanoaba su entrega 

definitiva, ya que si la emisión de billetes era responsabilidad del [)aneo, 

era necesario Que contara con el acervo destinado a avalar su valor. 

También se señalaba que el cociente rnáximo reserva-emisión debería ser 

de sólo 25% y el monto de dicha rtserva mayor a 100 millones d~ pesos. 

El 3 de mayo de l 941 se promulgo la Ley Orgánica del Banco de 

México, que con diversas modificaciones estuvo vigente hasta el 31 de 

diciembre de l 984. 

La Ley de 1941, en su exposlcion de motivos resalta riue con dicha 

norma, se pretende disminuir la excesiva regulac1on que sobre las 

diferentes operaciones, competencia del Banco, existían; se aclara, sin 

embargo, que ello no irnpedirá que las p1·ecauciones fundamentales del 

sistema banca central, sean tomadas. Para ~ue el Banco se rudlera a_¡ustar 

adecuadamente a las condiciones del mercado de dinero, se a~r10 

plenamente la autorizacion para realizar o~~:-~c10nes ae intervención por 

:nmpras o ven~as de valeres eri el rnercaoo, excepto acc 1~r.ec P~r~ ev1t.ar 



fomentar la especulación que origina un sistema de patrón l lbre de tipo de 

cambio, se propuso en la Ley en comento, mantener ocultos en el bala~ce, 

una parte.de los movimientos de la reserva. Por último, se separó el 

depósito obligatorio correspondiente a las obligaciones en moneda 

extranjera, de aquél las denominadas en moneda nacional. 

De las muchas reformas sufridas por esta Ley, resalta la publicada en 

el "Diario Oflclai'' el 29 de noviembre de 1982, pues en ella se tran$forma 

la personalidad jurídica del 8dnco de México, de sociedad anónima 3 

organismo p•jbJlco descentralizado, con personalidad Juridlca v patrimonio 

propios. Ello fué posible, según nos Informa el maestro Acosta Romero, a 

que en virtud de la nacionalización de la banca privada, el Gobierno Federal 

quedó como propietario directo e indirecto del 100~ del capital social del 

Banco de México como so<:1edad anónima. 

Tal y como se advirtió, se revisaron los mas Importantes 

acontecimientos e ideas que a lo largo de la historia han lnfuido en la 

slgularlzación nacional del concepto que estudiamos, es decir, el Sanco 

Central. 

En el siguiente caoítulo, presentaré las caracterlstlcas comunes de 

los organismos de~omin:idos Bancos Centraies. Corresponde al lector tener 

presente en todo moniento, que para la comprens1on ad~cuada de n•Jestro 

Instituto Central es lna1spensable 3rticular el material de los capitulas 2 

y 3. 
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CAP!Illl O 111 

"Tbe first and most importont lesson that history teoches obout 
what monetory policy con do -ond it is o lesson of the most profound 
lrnportonce- Is thot monetory pollcy con preuent money ltself rrom 
being o majar source or economic disturbance'. • 

Milton Frtedmon. 

3 MODELO TEORICO DE BANCO CENTRAi 

Al ser el Banco Central, un concept~ que se ha venido desarrollando a 

través del tiempo, las soluciones a diversos problemas relacionados con la 

polltic3 monetaria de diferer,tes paises, son tan ricas y variadas, como las 

peculiaridades que cada época y nación ha enfrentaao La diversidad de 

constituciones, funciones. naturalezas jurídicas, estructuras orgánicas, etc, 

ele los Cllferentes Bancos Centrales que a~ora conocemos, refleja que toelos 

hzn nacido para resolver necesidades susceptibles de ser clasificadas. Se 

requiere para IJ clasific<ic;ón de los Ranc,~s Centrales. un esfuerzo de 

Imaginación, que resoete la s1ngularlC12d que le h2y3 dado a caela uno su 

propia evolución, y~ que muy probablemente ahí rad1qut: ia razón de su 

funcionalidad o ino~2rancia 

M l !I orimsra y mis importar.te lección que la r.islor11 oos an!iwña acerca de lo cue 11 polilic1 

monelaria pui:de hacer - y es ur.a !ec:ión de lJ mj! profunda irrporlanc!J -. es qi;a Ja polilica monetari1 

puede prever.• .. que lts moned11 ~n si m:'.'lma 5e convierta en una íuente mayor de problern:is '!'ConÓmico'!L 
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Se pretende mostrar en este capítulo, las facultades y características 

que son necesariamente inmanentes a toda Institución que se precie de ser 

flanco Central. 

Aunque en la actualidad sus runcloies van mucho más allá, en un 

principio fue la evol·1cion y consecue;.te comDlejidad de los diversos 

sistemas bancarios, lo que motivó la cre;1:ion de instituciones que los 

hicieran mJs estables, y por consiguiente, mas confiables. 

Tanto en México como en muchos otros paises del mundo, era 

precisamente despües de una o varias crisis, qi.;e pusieron en peligro al 

negocio del cred1to, cuando se acentuaba el consenso en torno a la necesaria 

creación de un organismo que menguara la dureza de los desajustes que el 

mercado no podía evit~r. En el capitulo antenor se vió como evolucionó la 

mentalidad de Llmantour, quien, si bien es cierto que nunca llegó a proponer 

la creación de un Banco Central, es igualmente c;ffto que creó en 1905 una 

·comisión de Moneda y Cambio", que junto con otras medidas relacionaéas 

con el sistema banca•io, ya esbozaban la necesidad de contar con una 

institución estabiliz1dora en la metería. 

Parece haber ccnsenso en considerar que una caracterlst1ca universal de 

los Institutos Centrales.es Ja de que su actuación se de exclusivamente en 

función de los intereses públ:cos, dejando abs0lutamente de lado cualQUH:r 

consideración relacionada con la obtención de ut•11a~des como objetivo, si 

bien las mismas se presentan con la sana operación de un BJnco Central 

'[n este orden de ideos, lo abstención por porte del Banco de 

reoliznr cuolquier tipo de operación con el público en lo monedo locol, es 

t11mblén un requisito unluersolmente aceptado· ( : l. 
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Entre las peculiaridades locales y temporales que los diferentes Bancos 

han enfrentado, se cuentan: • El perttcular po de desarT11"8 1cMÑ1mic1 
lle c•lla 11atiÍltl, I• magnitud !I Hried1nl lle sus rK9'0t 111aterl1tes, 11 

estructun y el gnido de integrociím lle su 1i1t11111a bnclria !f.trellitlcie, 

I• Hturolezo lle sus rel6cl811es nn11111:1en11 111t1m11cionalet y, el gl'MD 

lle llesarrntto lle su mercado lle "'9ns" (2). 

Otro grupo de elementos de análisis que puede ayudar a comprender la 

evolución del concepto de Banco Central, así como su diversidad ya 

mencionada; es r,1 desarrollo que la concepción de la polit1ca monet<.iria ha 

tenido En la medida en que el manejo de la política monetaria ha Ido 

sofisticándose, lo mismo ha sucedido con las funciones de los Banco~ 

Centrales, situación fácilmente exp11cable debido a la estrecha relación que 

guardan. 

El vocablo Banco Central es "univoco" en su sentido más amplio de 

regulador de la masa monetaria; pero es "equívoco· al considerar elementos 

constitutivos, facultativos, administrativos, etc. Es en virtud de lo 

anterior, que se pensó en la conveniencia metodológica de introducir en la 

tesis, un grupo de datos y reflexiones que nos lleven a esbozar un "Modelo 

Teórico de Banco Central". 

3 1 CONCEPTO Y UTILIDAD DELMQDELO TfOR!CO 

He mencionado antes, que la originalidad de este trabajo no radica en su 

objeto de estudio, sino en el enfoque del análisis. No se concentra la 

atención en qué es un Banco Central y cómo funciona, sino en como 

repercute, en la polit:ca económica y social del gobierno el actuar del Banco, 

y, de qué manera la ley plasma en su texto los diferentes instrumentos 
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técnico-financieros que le posibilitan su acción. 

En este orden de ideas, se impone la necesidaa de contar ccn un 

Instrumento de comparación que permita, con seriedad, recurrir a él al 

momento de requerir un apJyo técnico que s~3te:ite afirmaciones nacidas rte 

opiniones personales Este instrumento de J~j1\sis es lo que se pretende al 

hablar de un "Modelo Teórico de Banco Central" La enumeración que se haga 

de sus funciones no será totalizadora sino enunc:ot:va. 

El eje del modelo tiene en un polo a las facultac!e; c.redilicias del Banco, 

y en el otro a sus facultades caf'lbiarias; en rededor ae este eje se buscará, 

más que definir, describir a los elementos comunrnente encontrados en la 

mayorla de los Bancos anal izados. 

No puede pasarse por alto que, al estudiar diversos Bancos, se encontró 

que no existe una relación constante y verificable entre la naturaleza 

jurídica, la constitución y la organización administrativa de los Bancos y 

su dependencia o autonomia de decisión para otorgar financiamiento al 

gobierno. Con el objeto de mostrar algunos ejemplos de lo afirmado, en el 

siguiente punto se comentarán aspectos constitutivos de algunos Bancos 

Centrales, para con posterioridad, ana1izar el rnodelo 

3 2 ASPECTOS CONSTITUTIVOS DE Al (i\JNOS BANros CENTRALES 

Los Bancos Centrales de Inglaterra, lt311a, l3élq1ca y L~ Re::erva Feder:il 

de los Estados Unidos, constituyen un con:urto de institusi,nes c11yas 

singularidades brindan la oporturndad de ver1f1car la aus2~cia de relaciones 

comprobables Entre!~ rorrra de const1tu1r i 1cm1111strar un Banco Central. y 
la rnanera de que éste conduzca la politica f'flOf'let~r1a 
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El Banco ae Inglaterra es considerado por la mayoria de los tratadistas 

como el pionero de Jos Bancos Centrales. Fué fundado en el lejano año de 

1694, lejano. si se considera que Ja mayoría de los Bancos Centrales fueron 

fundados en ei transcurso del siglo veinte. Claro que no puede decirse que ya 

desde entonces contara con todas las funciones que lo singularizan; 5in 

embargo, desde entonces funcionó como Banco de Emisión. Fueron los 

préstamos al Estado, y las consecuc~tes rela:iones que en razon de elJos 

establecio con la Tesorería, Jo que propició su evolución a banquero del 

gobierr.o y administrador de la deuda pública 

Debe anotarse que el crecimiento de sus funciones, no estuvo 

aco:npañado de un c~ECimler,to igualmente s:gniricatlvo de la legislación 

aplicable, ya que ~n gran parte, dichas funciones no se definieron en ningún 

Jugar que no fuera la práctica c0t1diana del propio banco. Est8 situación no 

es de extrañar, trata~.dose ce un país con un s1stema legal consuetudinario 

como el que distmgue a lnglaterrn. 

·su posición como banco de bancas y prestami5tn de último 

inslonci11 surgió de su situoción predominante eA la 'city", logroll• can 

el tronscurso del tiempo· (3). 

El funoament.1 legal más importante de esta institución se encuentra en 

la ~ey del Banco de 1ng!aterra. y en ia Nueva Carta. 

En el prt~er coc·~mento rr.er.: .onado se espe:1flca que e! gobierne 

adquirió los derechos que los accionistas or'glnales poseían, y actualmPnte 

su situación es ia dé una corporac1ón aut0r1zada de duración perpetua El 

segundo documento te! año de 186d prescribe una separac1ór. Interna del 

Banco, er Departamento de Emisión y Departamento Bancari•', debe aclararse 
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que en la realidad administrativa del B;,r:co, la mencionada separación r.o se 

da ( c.F.R.4 ). 

El Banco proporciona servicios bancarl0s completos al gobierno di> 5.rt, 

2 los bancos, casas de aceptaciones, casas Ll~ descuento, bancos ae ultramar, 

etc. 

"La ley de 1946 menciona que el Banco no puede tener uno política 

monetaria separada de la del gobierno, pese a ello, sus manejos 

monetorios cotidionos los lle110 o cabo discrecionolmente dentro del 

merco de lo política monetaria gubernamentol' (5) 

'Entre sus principales funciones y objeti11os se menciono lo 

promoción de el bienestar y beneficio públicos del pueblo de Inglaterra' 

(6). 

Con todo, en este caso tampoco hay e1 les cuerpos legales definicio~.es 

muy claras, por lo que, con base en lo que sucede en la practica, se puede 

decir que sus objetivos sen los siguientes: Proporcionar ur1a buena emisión 

de billetes, ser cus~odlo del crédito y la rept.:tac1é~ del slst 0 ma bancario y 

financiero, promover merc3dos fina~cier0s y 

defender el valor de la moned<i, ser el prestamista de última ir:stanc;a, se< 

el asesor confidencial y cc.rr.per~r.te de' gob!err"' y 11e•1Jr el registro de ~J 

deuda públ 1ca regulada por los e·3tatutos 

Por lo que toca a su •:str·.!ct·~;-3 y a·:-1<.istrac;ón, de;taca io s1gu1e1t 0 t 1 

órgano de gob1eff,O del Banco os la Junta ce Oirectc .. -es, que c(.ns1st" en ei 

Gobernadcr, el Vice-Gobernador, y dieciséis D1rectorPs, tocos nombr;iécs por 

la Corona, la única l1mita~ión pa<a su r.~mbrarrierirn es oue no se~., 

extranjeros, ministros O<' :a Corora, n1 tampoco de alg1n<i Caniara o 

dependencia; se tle~e también cu1dadc. oe que rlng~" r~:em~"; Je la >"•'.'' 
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represente Intereses sectoriales, o de algún grupo de poder, así como que 

alguno tenga buenas relaciones con el sector obrero. Los comités 

adminis'.rativos permanentes son siete: Tesorería, Audito,ía, Control 

Permanente de Gastos, Personal, Consideración de los Valores de ciertos 

Fondos, Solicitudes CJiitatlvas y locales del BJnco. 

"Respecto a sus focultodes y actiuidades¡ el Banco está autorizado 11 

tener, tomar, comprar, recibir, mantener, etc; cuolesqulero tipo de 

bienes raíces; así como uender, donar, heredar, en11jenar y disponer de 
todos esos bienes. Lo facultod poro interuenir en el negocio b1nc11rio 

fué confirmada específicnmente por lo Ley del Banco de 1033. • (7). 

En relación a sus actlvlJJde~ bancarias, éstas son Ilimitadas 

practicamente; las restricciones existentes son auto regulaciones, nurca 

limitac:ones expre~as impuestas por ·?1 exterior. Pese a eilo, debe 

mencionarse que algunas 3ct1v1cades fundJmentales de Banca Central. 

espec1alment.;; las d!: em1s•ón y df: reiac1rnes financieras con el gobierno, se 

tra:an en ~na legislac1ór1 separada 

El Banco de Italia. por su parte. se funaa en ¡50~ y va evolucinnando, 

hasta aue en 1926logra1.:1•ricar la emis:Jn de rnoneoa; en 1936, cuatro años 

después 'le que ei Banco de Mér:co dejara de ~restar servicio al púb1 ico en 

general, el Banco Central 1talíono deja ele ser 'Jna compañía p¡111ada 

constiti.:ida por accic 0 es de durac\61 l~rnltada y pasa a s~r una mstltuclón 

de derecho piíbiico con d•1ración ilimitada; y s;multaneamente adquiere casi 

todas las racul'.ajes de un BJnco CentrJ\. En real1cad el Banco .:.lgue 

funcionan~o a tra·1és de acc10.~es, sólo que ahora nada más pueden ser 

adqu;ridas por entes de derecho público. Un rasgo singular· del caso italiano 

es que e' gcblerno no es 2cclon!sta del Banco, ni tiene voz e~: ~·Js orr,anos 

adm1nistrat1vos. Interviene en la Institución a trav:~· áe c•er\as 
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facultades. 

Pese a ro tener en su posesión acciones del Banco, n1 intervenir en sus 

órganos de administración, el equilibrio entre el poder político y el 

desempeño de las runclones técnicas del Banco, es claramente ravorable al 

primero, aunque sea el segundo el que tenqa autoriaad reglamentaria, y 

cierta libertad discrecional en la aplicaci0r1 de Ja política monetaria del 

gobierno. En resumen, pese 2 las pecullar'dJde: constitutivas Cel E'1ncc, no 

es concebib;e que éste siga lineas monetarias muy distintas de las d~I 

gobierno. 

En rBiación a sus funciones y objetivos, tie".e e~pr2samente señaladas 

el llevar a cabo fG:ic1ones bancarias y ser emisor único de biJ:t?tes. En otros 

cuerpos legales distintos de ]QUél que le cre2, se dice que ése l"S~1tutc 

Centrai asegurarJ efectivo a la tesorería, gara1~:zara el sister.a de pagos 

del gobierno, s~minlst~ará transferercias s:~. erect1vo, r::cilltará el 

movimiento de fondos, vera los asuntos r~lacion2,Jos con la l~g1slación del 

ahorro y el crédito. asi Cümo la ~labü•ación ce cor:.oe~.a1os sobre 

estadística fTlonetaria y financ1er" en general. Entre las funciones 

consuetudinarias con que c1Jenta, C:estacan las siguientes. 'Soluaguardar el 
unlor de 111 monedo y montener el equilibrio In temo, osl como uelnr por 
el prestigio crediticio del gobierno' (8). 

Aspectos relevantes de su estructura y aC'Tilnlstració~ sen los 

s•guientes. La autoridad del Banco es J.3 Reunión General de Acc1on1stas. el 

Directorio y su comité y e1 Gobernador, '.ieren·,e y ::iL:J-Gere~te Generales. 

Con el objeto de preservar la ;n~ependencia del D1recror10, se prescr:ce 

GJe no puede haber mi~mbro:; ée' parl2'!1ent0 '11 Je otra: 1r::t1'.uciones 

f 1nanc1eras. Tienen un par•el prepi1ndec mtemente t:Jerutivo el Gooerna'Jor, ei 



Gerente y el ·sub-Gerente; pese a ello existen otros órganos de control en 

los estatutos. 

,, 
Decía lineas atrás, que el gobierno interviene en el quehacer del Banco a 

través de determinadas facultades; tal es el caso de la facultad emisora, 

pues es el Ministro de Finanzas, quien está autorizado para decidir respecto 

a sus características, y, lo que es más importante, respecto a la cantidad 

de las mismas. 

En el caso Italiano, se conjugan autoridad monetaria y autoridad política 

para vigilar la lega1idad de las operaciones del Banco; ello suceée porque el 

Ministro de Finanzas también se encarga de esta tarea fiscalizadora, pero 

para ello se auxilia de una comisión Permanente para e: Centro! de la 

Circulación de Billetes y del Barco Central. Esta comisi6n oe integra por 

ocho miembros del parlamento, con seguridad de diversos partidos político·;, 

elegidos por las dos camaras y cinco miernbr0s designados por el gob!e~~o. 

Por otro lado, es el propio Bar.e o iiu1en vigila al sistema bancario en materia 

de ahorro y otorqannento de crédito y cambio extranjero. El Instituto 

Central Italiano t3mbién ejerce los serv;cios de Tesorería del Estado, y la 

custodia de las reservas oficiales. confiJdas a l<i Oficina Italiana de 

Cambios 

Entre sus facultades y actividades destaca la emisión de billetes que, 

co'l'lc ya se mer,clono, desde 1926 reallZ2 en torma exclusiva. De ma'1era 

limitada, c·i Ba~co C,ont1 ai d~ Italia real1 7 e. algunas oµerac1ones con clientes 

privadcs entre los qu" de;•xan :os ban~gs comerciales sujetos a su control. 

Por lo que hace a las ope~Jciones que r-ealin c0n el Estaco, 11ay montos 

estabiecidos para Jlgunas operaciones, pero 110 eY.1ste en r~alidild Jn lirnite 

claro del 'IOlumen del papel erP'tldo por la Tesorerlz que el Estado pueda 

adQ•J1rlr. 
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Veamos ahora algcnas de \as singu:aricades del Banco Nacional de 

Bélgica. Este banco fué fundado en Je~·) En la actu2iidad las actividades 

del Banco Belga están regidas por el Decretei Real del 14 de Agosto de 1939. 

Es una compar.:a por acciones establ;;cida de acuerdo a la legislación 

mercantil aplicable. Sus estatutos se rec,é(an de conformidad cori las 

disposiciones de la Ley Orgánica y se someten a la aprobación del Rey 

Contrariamente a lo que sucede en el caso 1tal1ano, en Bélgica el 

gobierno posee la mayoria absoluta en la Reuniór, General de Accionistas, 

pese a ello, y también en forma contraria a lo que sucede en Italia, el Estado 

Belga no ejerce una mfluencia predommante en las actividades del Banco. 

Esto se debe a que las rac~ltades de esta reun1or son bastar.~e 

limitadas, ya que en realidad quienes toman las dec1s1ones son El 

Colegio de Cen3ores, que aprueba los balance;, y E; Consejo General, que 

declée acerca de la dlst:ibcclór. 8e utilidades Lo a•1t~·1or ;~~eba, a ;u1c10 

de quien esto esc::be, qu~ Ja afirmación respecto a que no ex1st"n relac1ones 

comprobables entre la forma de constituir y admimstrar un Banco Centra:; y 

la manera en q•Je éste conduce la politic¡, monetaria, es cierta 

Además ée su situación como accion:;ta, el gobierno posee ract.::tades 

relativas· a Ja administrac1on del Banco y el nombramiento de sus 

directores y gerentes. 

Por lo que respecta a los ?.ountos r·1onetar1os, el ooder esta dividido 

entre el gobierno y e: BJr:cc Este no es u:1a ;r1stit·JC:ó~ se'11!-publ1ca qu2 

esté subordir.adu, en st~.tido ajm¡n<5trat1vo. a alg1ln miniótro "Es sul 

generis, uno institución outónoma y priuoda, pero sus actiuidodes son 

olgllOdas por el gobierno· <9J 
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En relación a sus funciones y objetivos, éstos no estan claramente 

definidos er, u:ia ley, ;ino que se han ido dando en la pr.'.::tica, y su 

enumeración no difiere en mucho de la del Banco de lnglJterTa. 

Por lo que hace a su estructura administrativa, el Banco esta dirigido 

por un Gobernador y sus asuntos se administran por el Comité Directivo, con 

la ayuda de un Consejo de la Regencia. Sus operaciones son vigiladas por 

el Colegio de Censores y el Comisionado del Gobierno. se reservar. ciertas 

facultades al Consejo General, integrado por el Gobernador, los Directores, 

los Regentes y los Censores 

El Gobernador, que es la figura principal, es designada por el Rey y 

permanece en su cargo cmco ar.os. El Comité Directivo se integra con el 

Gobernador y de tres a seis Directores nombrados por la Corona, pero a 

propuesta de cancidatos de 1 Conse jO de la Regencia. ;:>or medio de e5ta forma 

de selección de runc:cnar1os, se busca logra· un equlllbr10 que asegure al 

Banco la no interferencia de la polit1ca en el de~empeiio de s~s funciones 

técnicas. Ahora bien, lo interesante seria ver como logr2 lo contrario, es 

decir, la '10 interferencia de los rtsultaáo~ econóf111ccs de sus funciones 

técnicas, con la ,-ealidad pol1t1ca en I;; que r,ecesariamente se mamfiestaci 

Una figura •amb1e'1 smgular es el ¡;amado Com1s•onado Gubernamental, 

que tiene derecho a un veto su>pens1vo, y puede investigar :a s1tuacilin del 

8a'1CO er cualquier mome 0 tc, es ura especie dE ártJitrr; en'.re e' ministro ~e 

f 1nanzas )' e 1 Gober~adcr de 1 Banco. 

Por lo c;u~ Lace ~ sus facu 1tades y act •v1~aces, el Banco tiene 

encomendJda la em1s1ón de billetes. De ésta tiene ei privilegio pero no el 

moriopo!'~. ~ues el parlamento es~:i facultado para otorgar ese derecho a 

ot"os t>a'1cos. Su Ley Organica señaL~ que el Gar1ca Pl1ede reali:ar, entre 
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otras, las siguientes ooeraciones. descuento, compra y venta de letras de 

cambio y otros papeles come~ci3les, valores gubernamentales de cor:o o 

mediano plazo; compra y ·1er.ta de valores gubernamentales internos 

emitidos a largo plazo y cotizados en el mercado; tratar con oro y plata en 

barras o amonedado; redescontar papel de su cartera ~n el exterior; 

comprometer sus papeles en garantia; adquirir activos u obtener créditos en 

el exterior y efectuar operaciones cambiarías en los mercados extrajeras 

Por lo Que hace al control camblar10, lo supervisa el Instituto camblarlo de 

Bélgica-Luxemburgo, que es un organismo con status legal propio pero en el 

que el Gob8rnador del Banco de Bélgica participa, y que no tiene personal 

propio sino que opera a través del personal del Banco. 

Po~ lo que concierne a las variables de 1a po11tica monetaria, El Banco 

tiene a su disposición los siguientes instrumentos: pol1tica de tasas de 

descuento, intervención en el mercac!o de dinero, mane JO de coeficiente de 

reserva monetaria, operaciones e;1 el merc2d0 cambi2rio, .¡ runcionrs de 

asesor del gobierno y la banca. 

E.l Sistema de la Reserva Federal de 105 Estados Unidos, es muy diferente 

de íos institutos centrales que hasta ahor<J he analizado, sin dejar de ser por 

ello, un Banco Central. 

Fue el veintitrés de diciembre de: año 1913, cuando el presidente 

norteamericano Wocdrow Wilson firmó I~: Ley de ta Reserva Federal, por 

virtud de la cual se creó io que hoy conocer,-,os corno S1~tema de la Reserva 

Federal ( C~ R lu l En un ormc1pio, les fundJdores Je asignaron la finalidad 

de dar a los Estados Unidos una moneda e'á:t1ca, ofrecer facilidades p~ra e! 

uescuento de papel comercial y mejorJr la inspección de la b<mca. Los 

objetivos anteriores se comprendían tº otr·c m,15 ampl le: 'C1ntr11rrestar los 

mo11imie11tos inf111cioni5l11S o deflecioni,tos y c1ntribuir por1 un olto 
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grodo de empleo, ualores estables, crecimlente del país y un c1nsumo 

cada uez mllyor" C 11 J. 

El Problema fundamental que motivó la creación del Sistema de 1a 

Rese:-va Federai, fue que mucrios bancos pequeños que ope;aban en ciudades 

chicas y en zonas rurales. mantenían saldos en bancos grandes, estGs saldos 

funcionaban como reservas contra las cuentas de sus e¡ ientes, ahara bien, 

cuando los depositantes \' prestamistas de las Instituciones bancarias de 

toda la nación norteamericana exigían sus fondos, las demandas Iban a 

converger finalmente a unos cuantos bancos comerciales ubicados en los 

centros financieros 

En épocas normales aquella presión no resultaba excesiva, pues 

mientras las demandas no se desbocaran, se podían enfrentar con relativa 

sencillez. Pero en P.pocas de actividad extraordinariamente agitada, 

ejemplo tlplco la temporada de mov 11 lzaclór: de las cosechas. las 

Instituciones barc?.rias de todo el país tenían que pedir rondas a las que 

operaban en los centros financieros La situación anteriormente descrita 

ocasionó crisis cíclicas, hast3 que en 1907 se produjo una de tal magnitud 

que el Congreso designa una Com1sión Monetaria Nacional para que 

deterrr:nara qué se c!ebla hacer. 

"En In llttuolidlld el Sis temo cuentn con 12 boncos de 111 Reserva 

Federnl repllrtidos por sus distintas reglones. Lns nctluldRdes de ta11111 

ellos están coordin11d11s 11or la Junt11 de 61ller111dores que funciona 111 

WHhington." (12: 

En lo relativo a sus funciones y Objetivos, estos consisten en regular el 

flujo dei crM'to bancario y el dinero; pero para cumplir con e>a función 

capital, os indispensarle otra complementaria, que estrib3 en recoger e 
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_Interpretar las Informaciones referentes a la situación económica y 

crediticia. Otro de sus gr andes objetivos es la provisión de eiectivo, o 

servicio de pagos, a los bancé'S miembros del Sistema. 

Estos servic:os son, sobre ~odo: Mane J3r las cuentas de reserva de ios 

bancos asociados, proporcionar moneda para Ja circulación y transportarla; 

facilitar Ja compensación y cobranza de c:wques; efectuar transferencias 

telegrMicas de rondas y obr-ar como agent!'s riscales, guardianes y 
depositarios de la Tesorería y de otras dependencias oficiales. 

Se acepta que el trabajo que el Sistema ae la Reserva.Federal realiza, 

influye directamente sobre Ja drsponlbilidad y el costo del crédito bancario. 

arectando con ello al ílujo crediticio to'.al y por consiguiente a Ja po1:t1ca 

gubernamental de gasto, Jos impuestos, Ja deuda del gobierno y la 

distribución del ingreso entre Jos diferentes grupos de la poolación. En 

resumen, se reconoce que sus runcrones han rdo evo1uc1onando y se ha 

convertido en 1rna pieza fundamental para PI manejo de la política económica 

en los Estados Unidos. Ccn todo, en este pais se ha buscadr; ccnstantement~ 

una clara separación entre las func;ones propias de! Sistema y las 

necesidades de financiamiento del gobierno; huelga decir quE d1.:ho objetivo 

no siempre se ha logrado 

J J PRINCIPAi ES FACUI TAPES QEL BANCO CENTRAi EN MATERIA r:_: 
REGIJI ACION rRED!IICIA Y CN1BIARl,I. 

La regulación credltic:a y la regulación cambiarla son los brazos con los 

que trabaja el 8anc0 Central. 

A través 1je los añ0S no se ha 1 iegac~ a un consenso ¡especto ~e q~e 
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actividad es la que le da al Banco Central su carácter propio, esto es, cual 

de las muchas actividades que realiza el Banco, no podria dejar de efectuar, 

s;n perder por dicha omisión su carácter de Instituto Central. Lo anterior no 

ha impedido, pese a todo, que la mayorla de los economistas y banqueros, 

as1 como los tratadistas de Ja materia, acEpten al contro 1 y ajuste del 

crédito como la func1on más importante a desarrollar por el Banco Central. 

Junto a este control y ajuste del crédito, se colocó poco más tarde la 

regulación cambiarla; y c0n estos elementos se puede no definir, pero si 

describir, al conjunto de actividades que debe desarrollar la institución que 

pretenda ser un Sanco Central. 

El manejo de la m;isa monetaria en su conjunto, por medio de la 

regulación cn:ditic1a y cambiaría, y a través de los múltiples instrumentos 

con que ambas regulaciones cuentan, parecería ser Ja más c~rcana 

descripción de la actividad sine-qua-non de los Bancos Centrales. 

Si se acepta como válida la descripción anterior, debe hacerse un 

alto en el camino para reflexionar brevemente sobre qué es y cómo se 

desarrolla Ja politica mo~etaria. 

A principios ce este siglo, se consideraba a la pollt1ca monetaria como 

un elemento de s1~ton1a de la econorn1a; la estiibilidad de las primeras dos 

décadas asi Je. demostraba; sólo ~ue, la gran depresión nizo que la visión 

cambiara. La política monetaria, a decir de Mllton Friedma~. fue 

considerada e11tonces como •una cuerdo que ¡melle j1l1ne p1111 dete11er 

lo inflación, pera no puede empujone poro retener una recesión.• ( 13). 

La influencia de Keynes race que la po1ítica mo1etaria sea mirada con algo 

de recelo, y se le considere inadecuada e insut 1ciente para romper la 

recesión; y en s11 lugar se opte por trabajar con la política fiscal. 
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En los años que siguieren a la segunda guerra mundial, la polltica 
monetaria fue en términos generales, ;:ioco usada. Para ~os años ci~.:uenta, 

se pudo observar que casi toáos los Bancos Centrales del mundo fueron 
incapaces de mantener la tasa de intFés en su nivel más bajo; y ello M:o 

que el pape: de la política monetari<:. e.orno regulador del crédito, se 

revalorara. Se hacia probado, según Hab~ler v Pigou ( C.F.R 14 ), q•Je los 

cambios en la cantidad de dinero si pueden 3iectar la cemanja agregadJ, aún 

cuando no se hJya alterado 1~ casa de interés. 

Mas alla de la visión que se tenga de la política monetaria, es 

importante saber qué puede hacer, qué no puede hacer, y de qué manera debe 
de coadyuvar al logro de los tres objetivos más importantes de la 

polltlca económica, a saber: Empleo at:iuncante, precios estables, y rápido 

crecimiento. 

Comencemos por la negativa. Mllton Frieáman destaca dos 1;icapac!aaaes 

elementales de la pollt1ca monetaria: F1Jar la tasa de interés por periodos 
muy prolongados; y fijar la tasa de desempleo por periodos tambiér, muy 

prolongados. La política monetaria no puede ser· usada en forma pema.1entP 

para fijar tasas de interés y desempleo, porque 'Siempre eHiste un tilnje 

temporal, entre lnflacibn y desempleo; pero este canje no es 
perm1nente.' ( 15). la restricción se da en función del tiempo, es decir, 

la duración por la que puee!e ser usada la política monetana, ~" su caráct~~ 

ele fijador de tasas de mercado. 

En cuanto a lo que si ~uede hacer la politica monetariJ, e: referido autor 

señala que ésta no puede fijar el precio de magnitude5 económ ;cas reales a 

un nivel predeterminado. Pero si puede jugar y de hHho juega un papel muy 

importante en el comportamiento ée es~_as :nagn\'.udes reales, como sen 

tasas ele desempleo e interés. Lo que la ool~tica moneta~1a puede y oet:>e 

62 



hacer, es compensar los desequilibrios del sistema económico ocasionados 

por otras causas. 

Respecto a la manera en que debe ser conducida la política monetaria, 

se subraya el hecho de 11ue la autoridad debe evitar hasta donde le sea 

posible, cambios bruscos y constantes er la política monetaria. Se busca 

a final de cuentas, una estabilidad, pues será una consecución de dicha 

estabilidad lo que permita ql!e los verdaderos resortes de la economla -

trabajo, empresa, Inicial iva, productiVldad, etc. - puedan actuar 

adecuadamente. 

3 3 1 REGU! ACION CREDITICIA 

La regulación crediticia es sin duda, la acttvti:lact ~ue suscita los 

problemas más :mportantes de!~ polit1ca de un Banco Central, y a través de 

la cual unifica 3 las demás funciones para servir a un propósito común. 

Piénsese que mle11tras más crédito haya creado directa o indirectamente 

para propósitos de fma'1ciamiento al Gobierne, menos crédito no 

lnflacionarto, habrá disponlbie para satisfacer tas legítimas necesidades de 

dinero del sector productivo de la economla. 

La moneda se ha convertido en una fuerza poderosa que facilita y agiliza 

la actividad económica, pero cebra muy caro el mal uso que de ella se haga. 

Es por tal motivo que, en la intrincada organización económica que 

caracteriza a la sociedad contemporanea, •e impone la necesidad de ejercer 

alguna forma de control. 

El créctto a su vez es visto por muchos tratadistas como un sinónimo de 

desarrclio económico; los países de cierta importancia económica, dicen, 
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tienen grandes áreas de su economía qúe rúncfonan m~s·ei{ti'ase aYtrédTto, • 
, ·- ' • ;:,~.,_. ' •• • _,- _,-_•;~:.'._-. - < 

que a la moneda en si. ··:\e i<' 

·A!i vale la pena mencionar que la moneda e~p:~~tl'~~cl.rcú1a'~1Ónpor 
un Banco Central de tres maneras: 

Al Otorgando Crédito. 

Bl Comprando Valores y 

Cl Comprando Moneda Extranjera. 

La necesidad de un control sobre la masa monetaria en todas sus 

manifestaciones, es lugar común en los trabajos de casi todos los 

tratadistas. Y lo que es más importante para esta tesis. es la r~i~clcenc•a 

de opiniones en torno a que corresponde al Banco Central el eiercicio de 

dicho control. Lo que no h3 sido motivo de ~nidad de criterics, es el objetivo 

fundamental que debe perseguirse con esta regulación crediticia. 

Algunos paises en épocas determinadas, han querido fijar objet~vos muy 

precisos en base a los cuales controlar el crédito; es así corno los Estados 

Unidos y Australia se propusieron durante lü postguerra evitar a toda 

costa el desempleo y mantener un nivel de ingresos estable Por su parte, 

Gran Bretaña y Canadá se pr0ousieron utilizar todos los Instrumentos de Ja 

pol1tica monetaria, en~re !os cuales e· contro: de crédito o:upa un papel 

rundamental para lograr el máximo ncremento del empleo y del ingreso 

Intentando generalizar, podriamos decir aue la solución consiste er. bi..scar 

una combinación ce obJe'.1v0s que Jtarquen, '.Jnto un lnterca-nb10 

internacional estable, corno la prom0ción '/ ma:.tenimiento de un alto nivel 



de ingreso y ernoieo. Algunos países subdesarrollados, o en vías de 

desarrollo, han :e:iido que subordinar su política monetaria a la consec~:ión 

de un superávit en la cuenta corriente de la balanza ce pagos, que les 

permita acumular reservas internacionales suficientes para afrontar el pago 

de la deuda externa. Aquí encajarla la política cre11t!cia y cambiarla 

seguida en México durante la mayor parte del sexenio del Presidente De la 

Madrid. 

No creo que exista gobierno alguno que no tenga como meta en su 
programa de trabajo, la consecución de un empleo maximizado y un Ingreso 

efectivamente remunerador; pese a ello, la técnica econémica y 

particularmente la política monetaria, no son siempre ductiles a los deieos 

del gobernante. 51 se decide por ;a acu:nu!ación de reservas para el pago de 
la deuda externa en el caso ae los países altame1te endeudados, el empleo 

dificilmer.te podrá maximizarse y el ingreso se rezagará en relación a los 

precios tanto nactanales come extranjeros. Efl caso de optar de mane:-a 

contraria, solamente con térmiros de intercambio muy favorables se podrán 
cumplir los compromisos financieros va con:raidos; o a través de la 

modificación de los mtereses y plazas de la deuda, lo l!IUe hasta ahora r.o se 

ha conseguido. 

Por lo que se refiere a los métodos de control del rrédito, la mayoría de 
los Bancos Centrales tienen entre los m~> irnp0~tantes a Jos siguientes: La 

manipulación de suo ta.;as de in'eres y ae:;,uento, as! como lii compra o 

venta de títulos o l1onos en el mercado abierto, con vistas a e~pander o 
contraer al crédito. según s2a el c<iso As1mis~no. !Gs oancos centr2:es 

taman acción directa ya sea mediante: al medidas coercibles o directrices a 

los bancos comercialb, generalrnente conc¡;rnientes a sus o¡;eraciones de 

préstamo e Ir.versión, con Ja 1nte.1clón ce ayudar al propio Ba1co CentrJI a 

controlar la cantidad de crédito, asl como a asegurar una mepr d1stribuc1ón 
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cual~tatlva del mismo, b) el aumento o disminución de la reserva mimma de 

efectivo a ser mantenida en el Banco Central por parte de :os bancos 

comerciales, con la intención de acrecentar o hacer decrecer la capacidad de 

crear crédito, que estos últimos tienen y e) la persuasión y uso de la 

publicidad, como instru:nentos pa~a alcanzar la meta propuesta. 

Sobra decir que al uso de cualquiera de los métodos anteriores, se le 

debe sumar una sana polit'c~ fiscal por parte del gobierno. 

Por último, y en estrecha relación con la regulación crediticia, los 

Bancos Centrales en la actualidad practican un cie·to control -al menos 

documental-, sobre los prec;os. Para ello, debe asum¡rse la elaboración de 

detallados indices de precios, que puedan ser usados como gufas en este 
control. Debe partirse de la base de que existe una estrecha relación causa

efecto, entre la cantidad de circulante y el mvel de precios. Y, finalmente, 

que el Banco Central está "'empre en condiciones de contraer o expander el 

volumen de circulante, para de esa manera incidir sobre el nivel de aquélivs. 

3 3 2 REGUI ACION CAMBIARIA 

La regulación cambiaria nace como complemento de la regulaciór. 

crediticia: Pero, ante la incapacidad de ésta para lograr la estabilidad 

monetar1a, aquélla va adquiriendo carta de natura!lzaclo!1 entre las 

prácticas de la Banca Certr<1i, hasta 1\egaí a ocupar el importantísimo sitio 

que hoy tiene. 

El primer conflicto arrnado mundial, fue en g;·an parte el respor,;abh; de 

que los Bancos Centra:es t:sa:-an y depur~ran 1::.s dlfe:--:ntes rneca:1lsmos de 

control cambiarlo, hasto entonces solamerte vistos come au~ii1ares 
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esporádicos en la tarea de regulación crediticia. El abandono del patrón oro 

por muchos paises, fue también ocasión propicia para que los institutos 

centrales ejercitaran operaciones cambiarlas. Las tens10nes de la gran 

depresion llevaron a muchos paises a la creac:ón de fondos de estabilización 

e igu2'actón, e Incluso al establecimiento de centrales ce cambie. 

La década de los cuarentas vió a muchos paises pequeños recurrir a 

ajustes deliberados en los tipos de camb;o, como pa11at1vo a los agucos 

desequilibrios causados por el severo descenso de los precios mundiales de 

los productos primarios. 

Este conjunto de acontecimientos ocurrioos durante la primera mitad 

de nuestro stglo, rue catalizador Incuestionable de la activa 

regulación cambiaria que hoy se observa. Pese a ello, lo que ahora acontece 

es distinto. Lo que na transcurrido de la segunda mitad del presente siglo se 

caracteriza, entre otras cosas, pe:- su permanente tendencia a 

internacionalizar todo tipo de actividades. Algunas, por su naturaleza, son 

menos susceptibles a esta tendencia; otras, como la financiera, son 

sumamer.te dúctiles a su internaclonalizacióri. Los flujos de capital apuntan 

en todas direcciones; las transferencias de recursos monetarios entre las 

más diversas y lejanas naciones, son una realidad contemporánec Innegable. 

Algunos casos son paradoJicos, por ro decir ~~!éticos, pues no es fácil 

encontrar calificat:vos adecuados a la enorme transferencia de recursos 

que los paises latinoamericanos hemos realizaao en favor Cf: las economlas 

industrial izaaas, tanto de Eurnpa cof"lo de Norteam~ricc 

Sucede son los países que i:1tegran el Fondo Monetario lntPrnaclonal, lo 

que con muchos matrimomos: Después de algunos años, no saoer, para qué se 

un1erc.n. ~n un pr:nclpio, el Fondo prete!'\dt2 3\'UCar a corregir los 

de<:oequilibr1os que pudieran sur~ir de las desiguales cordic1one~ de 1rucras 
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economías, y las repercu5iones que muchas desigualdades pudiernn causar en 

las balanzas de pagos, y por consiguiente, en su estabilld3d monetaria. E: 
transcurso de los años ocasionó que e' ~ando <oe convirtiera en 1:r. "aseso;" 

económico, que, por medio de recetas, indicaba q~é hocer y qué no hacer pJr2 

solucionar Jos problemas financiero::; de los paises asociados. Pe~o eso sólo 

fué el principio. Después se dieron préstamos condicionados a vigilancia de 

comportamientos por comités de seguimiento, incentivos a deudores 

cumplidos, etc. 

Una vez más, el ámbito de lo político y lo económico se superponen cor. 

toda claridad. El origen del problema aue actualmen'.e significa la de~da dE 

los paises en vías de desarrolio fue de orden económico. Su solución, pese a 

todo, no puede ser concretada medlan~e la utilización de med1os de esta 

naturaleza. La experiencia ha demostrado con toda claridad que en el 

entorno Internacional, la relación deudor-acreedor i;s claramente favorable 

al segundo de ellos, p~es el manejo de tasas de Interés, asl como el ce 

los niveles de precios de muchos de los productos, veneros de recursos, son 

susceptibles de manipulación, por parte de las economias mas 

desarrolladas. Si bien no se propone aquí una solución "Jacobina" de 

desconocimiento de los comoromisos JUStificable o injustificableme~te 

contra1dos, si se apunta la necesidad, por parte de las nac'ones ce·Jdoras, de 

limitar el cumplimiento de las obligaciones internacionales, a las 

capacidades reales de pago de sus sociedades. La hioótesis de que el 

sacrificio del pago no Implica estancamiento o retroceso en el desar~ollo, es 

cotidianamente refutada por el mundo materiai. 

Por lo que concierne a los método: de regul¡:c1or cambiaria que mas 

frecuentemente son utilizados, tenemos: L~ deterr.·tinación y/o influencia 

en el tipo de cambio, ~a r'?::tricc·)n de carr.Jiv en 1,;na '.c"ina u c'.ra, la 

polit1ca fisc<ii y la acción compensatoria del gobierno respecto del gasto. la 
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recaudación y la inversión en general. 

Las restricciones para hacer transferencias al exter!or, no impiden que 

el capital se exporte de todas maneras, mediante el pago a exportadores dr:i 

producto de una exportac1on subracturada, o mediante tras~aso de fondos, 

respecto a los cuales se declare falsamente, que son para 11qu1dar 

obligaciones corrientes en el exterior Un control de cambios para ser 

plenamente efectivo deberla abarcar, al menos teóricamente, todo el abanico 

de posibilidades. No obstante, la reclidad demuestra que el mismo sería 

practicamente imposible, y requeriría de un aparate administrativo muy 

costoso. 

En cuanto a los ajus:es al tipo de cambio, que son de Jos medios más 

utilizados, éstos pueaen ser sobre los tipos al día o a futuro. Lus primeros 

se utilizan cotidiar.amente, como medida compensatoria de ajioste, e:1 

relación a los prab1ern2s cambiarlos que lmponder2blernen:e se dan. y en 

función de las metas de política económica planteadas Los segunoos son 

utilizados para extencer y mejo""r :as facilidades dispon:bles nara cubrir 

a importadores y exportadcr~s cortra los riesgos camoia~ios, suplir 

servicios que hayan desaparee ido como consecuencia de las restr1cc1ones 

cambiarlas. prnteG~r J '3 mo1eda contra la i:s¡ieculac1ón, atr:i~í e' captta! 

a corto plazo, o aesa111féJr la sai id,; del rr1srno. 

En conclus'ón. la reg~laclón camb'3r1¡¡ hoy en dia rorma parte esencial 

de la actividad df lns Bancos Centrales. Es un rrectio irnportant1sirno para Ja 

búsqueca del equilibrio monetario nacional e internacional, y su manejo 

requiere no sólJ ce ~"an c3pac1dad técnica, sino rt~ amplia visiór política, 

pues involucra y reoercute en la masa monelar1a. en ia situación de la 

ba!anza de pagos y en L:n s;nnúmero de reacciones pslcológ1cas, no fáciles 

de controlar en casos de gravedad. 
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3 4 BANCO O• RESERVA 

Las ganaclas de lo= Bancos come~cl2les se orlg!nan primordialmente en 

los intereses que devengan sus préstamos e inversiones en valores. En ta! 

virtud, es perfectamente entendible que SJ estrategia sea el tratar de 

prestar e Invertir la mayor sum2 ce dinero posible, ce aquél GUe reciben en 

forma de capital y depósitos. 

"Los requisitos de ene.aje se decretaron lcgolmente en el pasndo 

con 111 intención de proteger o los depositantes, es decir, de asegurarse 

que tos bancos tuulernn suficiente efcclluo poro cubrir los salidos 

temporales de fondos que se originnn 111 girar los mismos depositantes, 

y también con el fin de Inspirarles confianza en lo capacidad del Bonco 

porn redimir sus depósitos cunnllo así se lo pidieran· ( 16> 

Con el tiempo, y siguiendo el principio es:ablecidc por les Bancos de la 

Reserva Federal en los Estados Unidos, las reservas ce los bancos 

comerciales se han agrupado en una sola entidad, Banco Central, que adem;'is 

suele tener la r·espc~sabl ! ldad de sa1vagu3rdar los \~tereses ecorórr· :e os 

nacionales. De esta forma, dichas reservas pueden oonerse a trabajar de una 

manera más eficaz durante los periodos de tensión, cr1s1s o emergencia 

r1riancle"a. 

Burgess, al comentar la:~ Jnsferencia de :Js ~cse:-vJ:; a las b6·;ed2s de 

los Bancos Centrales, nos dice qc:e es rr:3s G'~e u~3 simple :ransferenc1:: 

física, púe~ sirve eri realidad para hacer fr.,r,;e a dos clases de 1ernergrnci~ 

La primera. curdo solJme1te Jlgunos ::ia·ccJs 1eces;t¡;.~ !ondus adicion:es, 

pues las reservas pueden desplazarse a: p,r.tu en que ma:; se riece'.iteri en 
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cualquier momento; y la segunda, cuando la necesidad de fondos sea 

generalizada, pues la centralización sera útil para aumentar el totai ce 

rondas disponibles. 

Si no hub:era reservas central!zadas, cae:; banco comercia' tendría que 

conservar en su poder más volumen de circula~te del que tienen que 

conservar en un esquema de banco para pacer hace~ frente a los momentos 

criticas 

Buscando el dato esencia: Qlie nos indique el para qué ce la 

centralización de las reservas, éste seria el aumento de la capac1dad del 
Banco Central para incrementar el créditv y tener una política mas flexible 

de redescuento, y de esta manera, nacer frente a las necesidades de efectivo 
oe Jos bancos comercic:ies o del mercado monetario en genernl.Respecto a 

la exigibi lidad por medios legales del mantenimiento de sa;c.~s 

acreedores min•rnos en el Bar.ca Central,~. H. de !<ock Informa Que tuvo p~~ 

ob¡eto lograr, ur1 minirno de 135 ventajas de la centralización de las reservas 

de efectivo, y forta:0cer tanto la s:tuación financ:er3 general del lnsLtuto 

Central, corno su c~pac1dad para ccntro1~r el crédito corforme a los 

intereses públicos. Esta por demás, dec;r que íos paises en que por tradición 

se manteniJr. reservas e~ el Bance Centra:, no han te11do necesidad de 

hc:cerlo Je92imente ex1g1ble. 

En Ja act\;J' lace tecas los Sancos Ce;itrales ~e: r-•Jrd), sea que en sus 

paises se fijen minirnos legales, o no. son depositar10s de toao el efectivo 

de los bancos comerc:ales, sa1vc del que éstes requier9n para s~s manejos 

de "ventanilla" VJn r~tirando efectivo del Banco Cer:tral para hJcer fr~nte a 
d~mancta:, originadas por el pago de diversos compromisos, aerivados 

runcarne:1ta~me:ite de sus oper2.:tones cotidianas, as! corro ce sus gastos 
adr:w·1slrat1vos; y depositan su exceaente a mer.•dJ que és:e se ''ª 
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acumulando, e independientemente de que sus saldos"en ellnstituto Central 

sean superiores al mlnimo legal, o al acostumbra2o. 

Una circunstancia que indujo mucho la centralización de las reservas, 

rue el generalizado abandono del patrón oro. nues las reservas metálicas y 

de divisas adquirieron por ese hecho una importancia singular, que ya en 

otras ocasiones (ver punto 3.61 he comentado. 

Por lo pronto, debe hacerse hincapié en que el manejo de las reservas. 

sobre todo en el caso de los paises con minimo leg~:mente exigible, se 

presta para que el Banco Central sea objeto de presiones adicio~ales por 

parte de las necesidades de financiamiento del got..;8rno Esta situacion 

puede ser fue1te de múltiples desequilibrios monetarios. sumamente 

nocivos para la economia del país de que se trJte. Por ello, debe evitarse 

que el Banco Central ceda ante presiones de políticos, lo que no debe llevarlo 

a la ficción de que su acc1c~ pueda ser apo11tica. De nueva cuenta, sólo e' 
equilibrio y la concie.~tización del contexto en el que su trabajo se 

desarrolla, permitirá que el manejo de la masa monetaria por parte del 

Banco Central rinda sus mejores frutos. 

3 5 RESERVAS INIERNAí!ONAI ES 

Las reservas !ntern3c~onales son un b~~n ejemplo de como el tiempo y 

las circunstancias han hecho Que los instr•Jrnento5 de trabajo de 10s Bances 

Centrales cambien, no sCo en s" aspecto instrumen\31, sino en sus objetivQ; 

mismos. 

Son tres los momentos ,ue podemos idE·:1tlflc2r. en cuanto a la rtna:!é'.!G 

atribuible a las reservas El prir:1ero, en el que su fU~Clon runaament.11 es 
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garantizar la convertibilidad en oro, de los billetes emitidos por los 

Institutos Centrales; el segundo, en el que el volumen de las reservas es 

usado como pu~to de reierencia para el control del crédito primar1o, em!siün 

de billetes; y el tercero. en el q~e las reservas son a!locadas a una función 

equiiibradora de las desigualdades momentáneas que la balanza de p3gos 

pueda sufrir. 

En un principio, la existencia de reservas metálicas y de divisas en los 

Bancos Centrales, fue ur.a consecuencia lóg:ca de :a facultad emisora de los 

mismos; también ayudó a esto la función de custodia del excedente de: 

efectivo de los bancos cornerclales. 

La garantía de la moneda como reserva del valor, se daba a través del 
patrón monetaric que se tratara, muchas veces oro, y por medio del 

adec11ado manejo de las reservas. 

Con el tiempo, y en gran parte debido a la proliferación de los pat~ones 

fiduciarios en sustitucion de los patrones oro, las reservas fueron 

cambiando de objet1·Jo, ilegand0 a suceder en muchos países lo que en México 

con la Ley Org¿nicJ de r.uestro Banco Central del Jño de 19~1. Esta narmaba 

un sistema en el que el mento de biiletes en circulación, sumado al de las 

obligaciones a la v1s~a en moneda naciOnal, a carso del Instituto Central, no 

deb:a de exceder de cu2trJ veces el valor que alc<mzara la reserva 

monetaria. Seguramente los montos y las modalidades de este mecanismo 

revistieron C3rJcteristic:as 01uy desiguales, en func:jn de :as singularidades 

ce cada rJciór Pese a ello, ei papel ~ue desemperian las reservas 

internacionales en este t1¡;a de esquema es esencialmente el mismo: 

Contro'ar el monto del créc1:0 primario s1,;sceptible de ser concedida por el 

Banco Ci:·ntr a l. 
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El sistema que com~ntamos tiene, o al menos en nuestro pa!s as! 

aconteció, un enorm? ta!ón de Aqulles, que consiste e:i que la reserva podía 

contabilizarse z valor comercial y, por lo mismo, las dev.aluacioneo 

Incrementaban su valor en pesos, dando margen a nuevas emisiones de 

circulante, con la consecuer.te expans!ó~, mone'.ar1a, y as! se ca!Ja un circulo 

vicioso atentatorio al valor de la moneda. 

En la actuallcac nos encona ar.; os en el tercero de los r.iomentos que 

comentába al principio de este punto; las r~servas internacionales, estan 

abocadas a lograr un equilibrio en :a posición internacional cel país de que 

se trate, así como a prevenir los pagos que pcr tllversas razones deban 

hacerse en el extran3ero, entre los que oest<ican, para mucha; r.aciones, los 

pagos de su deuda extern2 Para ello :¡e ~~Quí2re de un maneJu rápidc y 

flexible de las misr--.Js. Siendo ~si? siste•r'-a el que pr~vaiece en la actual Ley 

Orgánica del Banco de México, seña:o aquí su existencia, pues en su momento 

lo trataré más detalladamente 

Basta coment:ir c;.i¿, mas a1Já de la fur1c16n técnica de las reservJs 

internacionales, en la actualidad su función política y psicol6g1ca es 

también de gran importancio. Er; países donde, como en Mex;co, el patrón 

monetario es fiduciario, e~ val:.:men de la reserva. como ha quedado seña13éo, 

debe ser suficiente par.J eofrentar desequ:iibrios internacionales en las 

transacciones internac;on3Jes. Pese a ~lio, se ha visto en vanas oc3c1on~s 

que el público siente que 1a fortaleza de la f110neda sl<;úe esta'1do casa~a con 
el monto de las reservils, y no con la orocuctív1dad de <a econorn1a en 

general. Esto, que sera cc~e:itado m<is ar-1pl1arr.ente <:n e: cor:espanc1er.~e 

punto del capítulo cuar~ 0, '· 1~ne su origen ~ la reiterada fug.~ de cJpitales, 

que muchos países subc¿sarrulla·Jos han sufrido, y la que i-,a ocasion.:ido que 

quienes poseen ca~1t:oi:es e1 rJ1cr.os paises, tcenllfiquen un c'.11plto vc1umen 

de reservas con la oos1b1l1dad de tr~r·sfor111.1r sus act"JOS fT'Oiietarios 
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nacionales en signos monetarios de economías más desarrolladas, y en 
·1irtud ce ello, con una especie de garantia adicional 2 la reseva de \'JlJ; de 

sus depósitos monetarios. Esto en gran parte propicia un ánimo 

especulativo que, en no pocas ocasi.:mes, tiene consecuencias 

dt'sestab:'1zacras 

3 6 CAt1ARA DF COMPENSAC!ON 

Todo parece indicar que el aparecimiento de la primera Camara de 

Compensacióri rue e:: el si;;'o XVII, y el mérito le corresponde a la ciudad de 

Lyon en Francia, que en i 667 instituyó como obligatorio para todos los 

comerciantes el paso de sus documentos susceptibles de compensación, a 

través de una institución creada para ese efecto, y reg;strada en el 

Parlamento en 1668 ( C.F.R 17 ) . En 1773 son sancionadas por los grandes 

bancos Ingleses las 0perac•c~es de corrpens2clón de cheques, que antes 

~rectuaran, de manera informal, algunos mensaieros. Este reconocirnlento 

culminariJ co:i la instala:\ón de Ja" Post Off ice Court" años mas tarde. Con 

el tiempo, la corrpensac1ó1 de documentos de pago y crédito se va 

internacional1zando, y en aiguMs paises esta func1ór, se va desarrollando 

par los Biln·:os centn11~s :;éio en S'J moda!idad ce compe1sac:ón de sa;dos, 

pudiendo ios bancos cornerciaies real izar la de docurner>tos también. 

Es un hecno Qt.e les Ba~cos Ccme~clales, ya sea en v1rt1Jd de la ley, ya de 

la costuíl"bn>, canser van gr·ar1 parte de sus enC3 jP.5 en r arma de 

depósitos er. el Ba~co Cen'.~2:. Por ter.er este una cuen~a cuyo saic,1 es 

norrn'llm•nte alto, Ja 11qu1dac1on de divisas y créditos entre los Bancos 

Comerciales puede ser r.echa más rápidamente y con menores costos por las 

transferenc12:. si estas se erect(;a;i en los iibros del Ba:ico C¿ntr<J:, e:1 
lugar de que caoa Banco te'1ga que hacerlo por su c1ent.a con Lada ur10 oe los 
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otros. 

Estamos de acuerdo c.on quienes señalan que la fu'lción de Cámara de 

Compensación que realizan Jos Banco'.' Centrales es muy 1it1i, mJs no 

esencial, pues en e: supuesto de que un ::!aneo Central dejara de rea: Izar 

dicha función, en nada alter~rla la posibilidad dei ma:1eJO ae la masa 

monetaria de la nación de que se tratara. 

J 7 ELJ~ICIONES DE BANQUERO DEL ESTAQ') 

El tratadista brasileño Augusto de Maga;háes dice que la aoarición de la 

runclón de los Bancos Centrales como banque~os del Estado, es:uvo 

estrictamente lig~da a la facultad emisora. pues. en ge:ieral, los Institutos 

Centrales se obligii'1an a efectuar empréstitos· al Estado a titulo del derecho, 

o como ccntrapartida de la prerrog:itlva ce emisióri. Claro e1en1plo de ello 

según el autor citado, sor Francia e Inglaterra en el siglo XVIII 

Hasta arites de la Pnmera Guerra ~!urd1a~ los cred1tos de los Bancos 

Centrales a sus países eran sumamente limitados, y siempre se daban en 

runclón de una ley, o por convenios firmados entre arr~2s partes. Es:o se 

debía en gran medida a la consideración .je pel1gros1dad que dichas 

operac10nes teniJn. 

Es en el año de 1.887, cuando el Gobierno Inglés, en vista de futuras 

necesidades pa: ~ :.u :esor·c< ia, crea lo~ Bones C:e l ; esorL ·, q;.;e, en gr<::• 

parte gracias a sus P'Jzos, venc;miento u3ual de tres meses cu;1 \.:~ rr,ax1rr,c 

de cace, se convirtieron eri uno de los instrumentos favoritc del PLblic.,. 

Ta~to as', ~ue en la ?;1mera s~er·a Mundla!, e! Bc;~co centra: ing· ás M tuvo 

que financiar, en 12 magn1tuu que poaric supone:se, al Goti1er~o cé Gra" 
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Bretaña. 

El panorama respecto a\ financiar,~iento del Banco hacia e1 Estado ~s 

similar en muchos oaises de Europa. Al resoecto M H. de Kock observa que si 

existe esta especie ~e cortrapartlda entre Ja facultad que el Estado otorga 

al Banco Central, y los empréstitos que éste :e hace al Gobierno, siempre y 
cuando Jos pudii;,-a pagar dentro ce un pl<lZO relativamente corto, o con el 

producto de determinados Impuestos. Las relaciones de financlamlent:0 

entre el Estado y el Banco Central se han ido estrechando y complicando con 

el tiempo, has~a llegar a oc~pJr un i~portantfsimo papel noy en dia. 

Pocas actividades del BJnco Central provocan la polémica que despiertan 

las relaciones de ~inanclamiento Banco-Estado. Como ya se vló, el 

financiamiento al Gobierno está claramente relacionado con la función 

reguladora del créc:to, y como consecuencia de la emisión de moneda. Por 

ello, enczbeza la lista ce Instrumentos de altJ pellgrosldac Inflacionaria 

que mane Ja todo Instituto Central. 

En el transcurso del tiempo se c8serva una relactón fácilmente 

verificabic, entre El aumento de presión pcr parte de las necesidades de 

financiamientos c!el gobi~:no sc8re el b:::·,co, y Ja consecuente perdlca de 

capacidad del Banco para mantener en equilibrio 1a política monetaria, con 

ei caudal de desconfianza e incert !dumbre que esto genera. 

Es 1mpcrtante aprov~ct:~r esl" punto para subrayar que, ;il hablar en 

nuestro trab~jc de :J in~ufic1e;.cia dei :ilantEoam;e~to trad!cicnal sobre el 

prob'.e'T1a de ia mdepec,.~encia ~el Bano Cent~al, no es:amos sé'o pensando 

en el prob;ema de que éste se corvier1.a en en prove~cor incansa~le ce 

recursos oa:a el gaste gubernamer:tal, sino en ~Lle !a discusión va rrás ana. 

'nvo!u:ra necesariamente la relación entre la política r•onet~ria y la 
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política económica de t.odó gobiei:no. 

Por lo que se refiere al rr.a~.ejo de las cuentas del gobie:nc, el Banco 

Central juega el mismo papel qu;, cualquier Sanco Comercial en favor de s;_;s 

clientes. Acredita sus c1ent2s por tot:·J el dinero depositado, ya sea en 

efectivo, cheques o giros; cobra ios docvrnertos girados sobre otros bancos; 

suministra las cantidades en efectivo neces~rias para SLlcldos, salar:os y 

otros gastos al contado; y ca;ga sus cuP1tas por todas l JS sumas de cheques 

o pagarés girados sobre él y prestados a cobro, tr·asoasa fondos ofic1a!es de 

una cuenta a otra, etc. La tesorería, por s1,; parte, suele centralizJr el 

control de las cuentas gubernamentales, con excepc'or: de las empresas 

oficiales de carácter comercial que se manejan independientemente de eila 

( C.F.R. 18) 

Como es fácilmente Imaginable por Ja magnitud de las cifras que 

Involucra, el manejo de las cuen~as gubernamentales ex1G2 c1 enorme gasto 

que, en algunos casos, si le repercute al gobierno, y en otros tiene que ser 

absorbido por el pro¡::!o Banco. 

Otro de los servicios que ei Banco Central pres¡a al gobierno, es el 

suministro de las é1vlsas q·ce requiere para el servicio de su deuda e·.'.erna, 

o para la ccr-:'lpra de bienes y servicios de proceo~r::ia extranjera que el 

gobierno necesita. 

Tanto los Bancos Centrales de antigua creación como los rnás rec•entts. 

prestan a sus gobiernos servicios de agentes y conseieros. :Je 103 servicie:; 

rras seialacos en esta matPria, ?uedo menc1oncc· Lo relativo la 

distribución de sus valores, ya sezn .;onos, letras o p~garés de ia 7esüíeria; 

rec!blr suscri¡:c1ones e~ !a; ern;s10:1es nuev;s, y en~:egar los valJreo; a lo; 

suscriptores; 8agar los cupor·es a~ in'.e:~s y 'i~.u1d~r ias ~8 1 •gaC")res 
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vencidas. De igual manera, el Banco Central ha sido quien tradicionalmente 

ha actuado como agente del gobierno en los paises que han implantado algu:i 

tipo de control de cambios. 

3 8 REPRESENTACION ANTE DI VERSOS ORGANISMOS IMERNACIONALES. 

Se ha ;nenc1onado ya en otros puntos de este trabajo, la tenaericla a la 

Internacionalización que ha caracterizado a la segunda mitad del presente 

slglo,y como la activléac r1nanclera es particu:armen~e susceptible a d!cha 

lnternaciona: 1zación. 

como prueb2 Ce estas afirmac:ones ofrecernrys aqu! los s!gulentes elatos: 

Enjulio de 1 g,44 se ~eunio en Bretton Woods; una conferencia de Técnicos de 

las Nacior.es Unidas que sometió a consideración un documento llamado 

"Texto Convenido de Prlnclptos" Este texto rué aceptado, y funcionó corr:J 

punto de partida para elabonr detallados proyectos del Fonao Monetario 

Internacional, así ,amo el Banco Internacional de Reconstrucc:cn y Fomento. 

Los objetivos primordiJles del Fondo, ai meno~ los declJrados, fueron: 

Restaurar un s~sterr:i ~1une~.:!rio Internacional cc:i moredas estables, y crear 

un mecanisrrio o~ra 1.J colabcr 1ción y cooper2c•ó.., monet,)r'a mternacionales, 

con el propós:to de J\canzar y ~:-.anter,Pr un e;;;va(JO n1ve: ce comercio 

internaclonJI y, r.or e~ée, de producc1ón y ccupa·:ión. Para lograr estos 

objetivos fue,on creJd,Js ei Fonoo Monel.<i-10 y e1 []a•:co 1n1ernac1onal. Ei 

pnmero con la ta~,;:: de :a:is~acer las r.eces:C~jes de cred:to a corto plazo 

de los países ascc,accs, y el segundo, encargado d·: IJ ex~ansión y 

mantenimiento de l<i~ inversione~ internacionales, sat1sfa;_:enJo para tal 

e'f':to '.as :1~ :esidadez de créd:~o a 12~90 ¡;:ozo de los pa;ses 2:ooc',ados. 
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En la actualidad existen muchas y muy diversas orQari1zacíones de 

carácter tanto int~rnacional come regional, relacionJdos directa o 

indirectamente cc1 el manejo de las políticas monetarias de las naci;nes 

asociadas a ellos; mas pese a todc-, el dato q,;e ¿5 verdaderame'>t~ 

significativo para descutir'.r la lmportanc:~ de :a re~;esen'.ac'.ón que e; 

Banco Central ejerce por cuent3 del pais de •:ut- se trati:>, ~s saber si dicha 

representación cuenta realmen~a con lJs facultades de negociación y 

compromiso por parte de su r~ls, o si sólo es dé car¿cter técn'.co, pe~o s•n 

poderes decisorios de fondo. Este aspecto es part1cul2rmente d~licado en 

problemas de deuda externa, pues quier finalmente se endeuda es el Estado, 

no el Banco , y en tal virtud es una declsiór que puene comprorne'.er, y de 

hecho compromete, la soberanía. 

J 9 ATRIB\JCIONcs DE CO'JTBOL DEI 515TE'.1A F1NANC::R" 

Las atribuc10nes de control sobre el s;stern2 finar.ciero, no son un 

aspecto en el que todos los Bancos Ceri:"<:~es hayan logrado la uniforre;~~d: 

todos, en mayor o rner.or, medida in\erv;enen en la cantidad y selección 

cu211tat1V3 del crédito otorgado med!J~t~ e! s:ste11a fln::r,c 1ero Ne 

obstante, no todos intervienen en los asoectos constitutivos y 

administrativos de las inst1tuc:oni:s q\Je conrcrrnan el Sistema F; 1anc1ero df 

sus respectivos paises 

Es comprensible que 12 totalidad ce los !nsttL;tos Centrales ínterve:.gan 

en la "egulaclón de la cantid211J y se1ecc1ón cu~ilt2t1va d~I crédit~. pues ello 

está intimamente re1acionc::!o con e1 control de: créd1t0 primariú, y esto si 

es Indiscutiblemente una función conscstancl31 a' Bance central. 
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La constitución y administración de las muy v:irladas ins~ituclones que 

conforma:¡ al Sis:ema Fiílancie~o de cada _pais, es asunto que puede 3er 

~tenaido pe" e' Banco Central de dicha nación; pero también puede ser 

competencia del Ministerio de Finanzas del Estado, o de aiguna oLra 

d~pence:.cla g~~ern2mental relacionada con la materia. 

En el caso de los paises con un Sistema Financiero ln'.egrado en su 

mayorla por Instituciones de orde1 público, es r:-:uy !mportante el evitar 

qu.: las atribuciones de control por parte del gobierno no se traduzcan en 

presiones de orden político c;Jr: desvirtúen la naturaleza ce las funciones 

que d'.cha lnst1tuc•ón tenga encomendadas, ya se trate de b~ncos, 

aseguradoras, afiarzadoras, o de cualquier otra instiruc1ón similar. 

3 10 CA?A:"IDA:I DE NEGOC!ACIQ:; POI ITICA DEI BANCO CENTRAi 

En el conjunto ae 'acultades y funciones que he encontrado r:n ia mayoría 

de los Bancos Centrales, la columna vertebral de su actuación está 

conformada por el manejo de la masa monetaria del país e'l el que actúa, 

pudiendo observarse tamolén que cada dia en mayor m"1dlda el Banco 

interviene en operaciones de orden lnternaclona:. La regulación credlttcln y 

la carrbiaria son sus tareas rr:ás importantes. Existe urJ lnlerrelaciór vital 

entre e:Jas y el r~onto del financ1am1ento que le conceda al Gobierno. Su 

m2nejo requiere ce ur.a téc11ca no practlcabie e1 n\;iguna otra clase de 

or~anisrno fin2nci~ro. y su conc1J":"ci6n pollt1ca está marcar<a pür ei signo de 

la concertación y 'Je· eqt.:il1b:10 

Es un hecho irrefutable, que el Banco Central, al ejercitar la, 

~¡¡cul:ace~ que por ley o pcr tr2d1ciór. '2 ~an s:do er1comendada~. ac'.úa e1 

política. Existen corri~ntes de pensamiento que sug1ere1 ou~ el ·f1ane¡o de 
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la política monetaria, debe hacerse con independencia dei manejo de la 

politica económica y social de1 gobierno. Existen tambi2n corr'.emes ~uE 

sugieren que es la política monetaria la que debe supeditarse a los 

requerimientos socia:~s. El error cte ambas corrie,1tes, es pretender asignar 

al area que e!los consideran prioritaria, el carácte:- de irr.po•t3nc :a total, es 

decir, que suponen que su :rnpc:·tancia es tal, c•Je juslliica ia exclusión de la 

otra. 

Las posiciones e¡(trecrias tienen generalemer·e su orige•• en una 

concepción éistorsionJda ée la realidad, que el estudioso sufre en algún 

mom<nto, ya sea previo, o dunnte el desarrollo del anái1s1: Esta distorsión 

se manifiesta cuando el estudioso llega a con~encerse de que el aspecto del 

problema que él subraya, es excluyente ée los demás elementos, 'en el 

camino que conduce a la solución del mismo Solamente los enfoques 

panorámicos, y con marcos de referencia amp:ios y profundos, pueden 

reflejar a quien Investiga, una Imagen cla"a ce! oojetc SOIT.e'.tdo a 

observación. 

Se ha manifestado que el objetivo oe 'ªpolítica Mcnetari?. deoe ser el de 

procurar una situación estable que fomente un clima de confianza, en~: que 

:os sectores reales de la ecooiom:a puedan actuar sa~ar~e~te. ?ese 3 ~l!o, es 

frecuente observ.}r q~e la po 1 i tic a monetaria or i .~1na s ituac ionts de 

desequilibrio, que según algunos autores, coececen al 8xagerado peso ~ue en 

el!~ se recarga. l"'lentras que para otros, el C"lgen ce! p;oo•e;na es 

identificado con un de~cuhJo patológico haC'3 la política monetar:a, por 

parte dB Quienes ma~~jan i~ polit;ca ecor.5m1ca. 

Estabilidad es ei ob;~tivo de la po:it1·-a 1T,0r,cta1:~. oero no estab;!ioao 

per-se, sino en runcló" de ur.a meta super;ur, ec'.o es. Ei me)o•am.o.1to r.P.: 
nivel de vida d0 ouienes "J~•tan en el amu1to ter• 1torial er• el c:u'~ el Banco 



se desempeña. En este sentido, el camino de la búsQueda del equilibrio tiene 

en ur: ex~remo. las nect>sídaccs de la población cuyos sat:sfactores se bu~c<i 

conseguir, y en el otro, los requerimientos técnicos d~ 1 mane~o d~ la 

política monetaria. 

Los períodos de desequillbrio pueden ser originados por ur. sinnúmero de 

factores de las más variadas natural~zas, entre los que destacan en la 

ult :~n2 década, la deuda externa r.e los paises latt'loamertcanos y el déf1cit 

Fiscal de los Estados Unidos di' América. Pese a el to, la politica monetaria 

tencrá que jugar un pape! im~·Jrtantísimo en la re:uperación de la 

estabilidad perd'1!a, y sera en ese momento cuando se corra mayor peligro 

oe caer en pos 1 e wnes eKtremas. 

Nad.'e ignora oue el Banco Central tenga capacidad pclitica, y que ésta 

cada día es m::,; lrr.pvrtante No obstante, por lo general esta capacidad de 

negoctaclón pre•ende limitarse a la obtención d~ una "lr1depefldenc1a· frente 

a la pol!ti~a fiscal del ~oblerno. Er este trabajo se parte de Que dicha 

1ndependencia es ~na '.iccion, pues la realidad no distingue la proceaencla 

ae las rnecl!das, simplE>'llente es mo1if!cada por ellas. En es~e entendido, s>:! 

propone que la dctuación de los Bancos Centraies esté siempre dlsenada 

ba;o e! ~&conoc1m1e~to é~ la ~:1r:uencla Que en todos los óraenes i:!e l~ Vida 

social tlen~, y no excl•;sivamente en función de la obt.:nción de una 

estabilidad que pe·-se no tiene sentido, pues s1 el costo social que ocasiona 

es muy alto, por ese solo necno habrá sido ta"ltllén ;",út'!. 

Sol3:nente el :ec~~.ocimient'.. y ejercic::· o:eno de :a capacidad d~ 

~.egoc•zcion poli'ic2 Gel 8a:icc Cimtrzl, podr¿ garantizar aue en un futuro 

est2 institución :ogre traoajar con funcionalidad y eficacia, ¡:,ue5 caCi1 v.az 

~;mas c:aro r,•Je los mec¡:~;sTcs técnicos por s1 sc:os r.o ~ueéen e:.•·entz~ 

aesequ1!ibrio!' cuyas m~g~·t~1a~s los anulan. 
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• SI lo clulllzoclón occl~ental onhelll. en t1erC:al!, poner a soluo sus 

uolores esplrltuales, y entre ellos, los ll!Jertal!es humanas, !Jebe 

opresurorse a llar un contenll!o mós ulgorosamente económico al 

sistema democrático " . 

José Rgullar y Maya. 

Se~á rrotlv~ de aná::sis, en primer término, e! 2r:t1.:~! :narco polflt:co 

del Banco central de Méxlcc, mas tarae se exa:nlnara ei escen2~io :ega! G~t: 

en la actualldaC rige la act1v1aaa del Bance, er. es:a rorma s" poC:a 

vertr1car la relación e1tre la pr0b1emátlca económica ¡· l~ po::::ca de 

nuestro oals, co1 las normas técnlro-legales que dan cauce a la zct•v;dac 

ce la Banca Ce~tral r:'.ex1cana. 

Desde rr.f punto de viste, son tres las rechas clave par2 enter.der :~ 

sftuaclOr poWlca que ac~"al;ente vive e: 521co ce f"!éx:co La or!mera a: 

la devalt:aclór> del .:;eso frente al dól2r éfl l'.175. :_, segund2 es :2 

estzttzaclór> de la b2·.ca comer.::a:, Jc~:o c~n :.1 :;1p':.~:~c:ór de ~n cantrc: 

ger.erailzac:o de cambios en 1982. Y la tercera ~s 13 ;1rma de: ?act~ de 

Solfdar1d2d Económica e~ · 987. 
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U:1 objetivo prlmora12: del Banco centra: de Cualquier pals es lograr 

mantener Ja confianza del público en Ja moneda· naclona'. 

rundamencal:nente ;:ior lo q~e se refiere a su papel :orno reserva ce valor. 

')evaluar la moneda naclona', aún en Jos cc:sos en que técnicamente es 

ind!spe'1Sdb;e, conlleva un desgaste para el Instituto Central, pues la 

con'.!anza del pGb11co queca seriame~te ~rcslonaáa por esta é'Jse de 

medidas Por otra, ¡;?rte es !~dlct·'!" de un d.:seq•~lllbr'o en las r ln:mZJs 

púbilcc::, q~e no :Jeoie:-a suceéer p~:-maner:er1ente si hubiera un manejo 

cor·ectamente coordinado je ·~ pol1tica r1sc21 y monetaria. Esto no debe 

co-:rvn::'.lrsP con la 'iotaci6n que e: la 3CUc'ldad 3fecta a las monedas de 

los p2ises :ntegrantes je: F.~co Monetario lntemaclc~al, pues en ta: 

:-égl:nen 13 a;:ireciac:ór1 v deprec•ac;ón de 'a MoneC3 se ca d!ar;ame1te e;1 

'.unclór, ent:e ot;~" variables, de la o'.2rt?. y !a de:nand2, :e q~e no 

r~ces2~1a:nente esé2 ·:inculado con e! .:orr.cort~-r,:entc de las dls~lntas 

ecn~0"YJf2s. :o Que:• seriz indlc2'.\·o de dese;·~,:1b::cs en las rt!1anw:; 

púb'·c2s Ce ;m ~1:s, se:·:2 !a ter.c;;.-,c:.:: crónica 1:1 los me"caac,s a la 

~er:eclacfó:i o ce>.o.JuJc!6n ce una r"o:ec2 ( C.F.R : ). 

En el caso e~ ;~ deva!uac!~:i del peso f~ente 31 dóiar ce los E:stadcs 

Un!sos "n 1975. es ··1uv cia:c cu~ est2 se cen:é a un precom::i:o r.~ 1.:: 

pollt'·:a socl2' S'1tre I? rn01etarL. en el sentido de que e1 gasto del 

;elactó" deseable con E' nl·;ei c0 c:ec::n1er\ c.;: s? 0::or rea: a~ la 

ec:in.,,:c en el :n:s:no perloéJ. 

'.. > !nf1ac\ón anual en el quinquenio f 97C-: 975 rue de 11.3%, ta;~ muy 
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superior a la registrada en la década 1960-1970 que, al'lua11zac1a d!ó un 

promec:o de 3.5%. 

La alta tasa inf13clona>la, no só:o representa una mas Injusta 

d:sti1buc1ón éel Ingreso en perjuicio de aquéllos cuyo salarlo no se eleva 

en la rn1srr.a proporc!o~, que los precios, sino que, tarce o temprano, se 

traducirá en una deva'.•Jac:ón. 

En el elevado mdice inflacionario del quir.quenlo 1970-1975, Influyó 

determlnantemente el ex:eso ael gasto gube~1amenta1, y la rrlvolldad con 

que muctias veces fue ejercido. 

La paz social tie1e costos. Es uno de les argumentos comúnr::ente 

esgrimidos pC'r quienes Justifican t.n g1sto públ1co obultado; pero el ;asto 

también tiene limites, y és~os deben ser claramentP respetados por 

quienes !o e]e~cen desee el Pc:::er Ejecutivo 

El f1nanc1am1er.to G'Je requiere el Gobierno Federal, ya sea de 1 Sanco 

central, ya C!e !as Instituciones de c~é~1to nacionales o extranjeras. o del 

~·jbl:co en general, no debe rebasar la capac1dad real de pagc ce la 

econo;nla; pues de hao::erio 2sl. oc2s!oné'2 tras:orncs credltlcl~s y 

cambiarlos cuy0s e'ec'os regat1vos puede1 perrranecer por muchos :-:anos 

arectando a la econom12 ~e Q\.!e se ~r2te 

Par2 !976 Méxic0 se nabla enoeudadr '!1~/' por er:clma de c2pacld2d 

real de pac;o, la inflación se hab:a disparardo, y :~ corrupción en 12 
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aplicación de los ejercicios presup1Jest2les había alcanzado muy altos 

niveles. La devaluacié~ del peso, fenomeno oesconocido en nuestro país por 

muchos años, regresaba a las finanzas púol iras mexicanas. 

El año de 1982 será recordaoo corno uno de los mas turbulentos de la 

historia moderna de i1éxico. La sucesión presicencial, el despio!T'e de los 

precios del pet:cleo, Ja fuga de capitaif3, y la estatización de la banca 

privada, fueron algunos de Jos elementos que se conjugaron para complicar 

el escenario nacional aquel año. 

A diferencia de 1976, Ja crisis de 1982 estuvo precedida de un 

ambiente fir,anc1~rc y pr dtico favorable. en el que las reromendaciones de 

1JUSte de íos organisrr.os 1nter'lac1onales fuero'l ol~1dad3s por toaos, 

incluyend1 00r supuesto 3 estos últimos. Se creía que los flUJOS de 

efect1v0 que el petróleo traía :: r·ié.-.1·:0 strian suficientes para 

transform2rlo en una pote~cia n,edia en ur.cs pocos años; clesa 0 luego que 

la oanca 1nternac1onal estaba disp1.1estil e: ayud3r al n~evo p~trolero del 

mundo a financiar s0s gastos. La bonanza tendr1a un costo, inflación 

No puede negarse q•Je hubo logros: se creció, se consolidó una planta 

industrial, se hizo obra urbana y de infraestructura, pero la magnitud de 

Jos errores tamb'en f'J" f'layor, y la corruoc1ón alcanzó proporciones 

descvmundles. 

Financieramente, PS un suicidio el apalancarse en montos t¡;n 

ele•.'~',ns. y a piazos tc;n cortos como la adr1in1s'.rariór1L~opz-PortiJJ1sta io 

nizo ~olitlca•nente es por lo menos 1rre,.00nsable !rresponsab1J1d•o 
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solapada por un presidencialismo que en su origen rue JustHlcaole, pero 

cuyos parámetros han rebasado en mucho, los !Imites deseables. 

se califica a tal acción r:le lrresoonsaDll!daC, pero e:lo no \mpi\ca el 

desconocimiento de otros en~oq~es del problema crecimientos \rregula~es 

q:Je acentuaron las 1nequ1dades sociales y reglon2 1es; proye-:tcs 

lndustr/a!es rr;a: p1a0.e~.:Jos y poco re1t2bles: c'escap\taHz~clón del cam~o. 

etc. No se puede c~lpa: a una sola ac:nln\st~ación gubernamenta' de la tot~I 

res~0nsabllldad de es:os problemas, ni esperar que sean resueltos por ur. 

solo gobierno u hombr,.,. Paro s1 debe señalarse que pocas ad11\nlstrac1ones 

e1 la r·storia ce México han contado y contarán con tal cantidad de 

recl.>Sos como 12 de ; r::,75-: 9S2, y por esa misma ~azó:i el hecha de que 

durante ese periodo las inJusc:clas sociales y regionales se naya11 

prorunc1zado del nwJ~ q·Je lo hicieron, ez particularmente reprochable 

Mientras los rlujos ée c201tales Ingresaban al pals vla exportac:ón de 

pet~óleo, o vla empréstitos co.~ el exterior, la ficción de una bonanza o 

mejor dicho una bon:nza de Ficción, resucitó la conr1anza perdida. 

Cuando la crisis todavla se consideraba co~~o un simple ;¡roblema de 

caja, se manifesté; la 't:ga de cap1ta:es no se pudo ccntener, y la 

devaluaciór. jE' ¡;eso ru~ su cc.ls"cuenciJ natura1, pero no úmc2 La 

Institución presidencia' también se dev~luó. p\;es. ei titular del ejecutivo, 

hatía empeñado su palabra para de'.er.jer e; va'or.'ee ruestr2 moneda 

Ordinariamente la política moretaria es poco dGct1:, pero bajo ci~r~a3 
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c!m.::1S'a:ic!GS es abso1utG"1~1te ' :controlable, al menos por r.1eo10 ae los 

rr,ecanisrnos +.rGdiclo:iales, y les medios de control monetario en esos 

casos, so:i gener'.'.imente l:npopt.lares. As! la3 c~sas, el car:-~o de la 

poiftica rnone!ar!a no ofrec!a r:"'JY buenas opciones para un gobierno que 

ne .• es·~at;~ cuacrar su b.::lar.:e histórico e" :nuy pocos meses; ~~b~a que 

r?c·~-~lr a cna mecida dentro del campo ée 13 po1!tlc2. pero co:i a'.'.o 

slgn1f1c<!do econc:n•rn. 

An~es de que un pals de~oc:-á'!co pueda ca!T'blar toda las rer,'as del 

juego de: conjunto de su s1s•ema financiero, e::. necesario qu~ el sentido'! 

la frrma del car.iblo sea dlsc~: Ido prr Ja sociedad en s•J conjunto. 

'J112 ca~p2'ia ores;;;er.cial e; ur"J espléncllda op~~tun:dad ~~~2· que 

dlcr.os temas 3e c:sc·;~on ¡así suceé;ó en ~1,;c;trj país er. 1%1 y 1°52, 

h<i~i¡.nd0 ;iegado les can~idatos de la; c•Je e~tonces rui:ron las cos 

;:.;ir~eras r Jerzas e 1 ec~~rn:es de Méxl:o a ia co~clus:ó~. de c;ue la 

estatlnc:ón de ia bar.e~ correrc1:: .,. s·. cor.s\g1,;1e:ite ;i1ocl'.'.caclón áel 

slstPrna f·nancierc. no era ::deC'nd2 :;: é%e'lb'e Lo anterior rnwes•r;:: que 

:a c:ec:slon aéopt~d2 ca; t-' EJeC'~'.ivc '"e.~~ral aque; p-1~.cro de s2ptie~.bre 

de 1SB2. fué ~r.J o~c,:c1 r'e ga~'~ete, es de21~. q::e '.ue tornada ~or el 

¿quipo :e~cano a: pe·~¡:~ v~s~de~::· ~'. ~e~o a;~rz. al c<nd1dato \"1r:e~or y a 

sJs lce2s. 

El sector de la Iniciativa pr1v2<Ja nac:on~I se a'.e:nonzó y esto 

oczslorió c!esl;we-slon. y aderctJs mctlv0 c¡Je m~chos de sus represe~'.antes 

pa;t:cira·zn r.iás decir!idar;~er,te en 12 pc!i'.1ca, ya~" só:o ~~cto·ial, s.ro 
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inclusive partidista. 

No creo en muchas de las bondades cUsicamente :;tribuidas a la 

"natural" autoregulación dei mcrcadc· Pese a ~110, considero aue ~n el ca5v 

del negocio bancario si es sciludat:>le qu.; lo~ :r¿c1tos se concedan en ba~e a 

criterios de rentaoilidad, y no M función de presiones pollticas o de 

amiguismos. La polsibilid3d oe que el Estado conceda cré,1itos en 

condiciores mas favorabl~s pan; algunos acredJtdd(·5, que las que el 

mercado les impar.dría. tiere aveces clara~ Just1ficac1ones soc··aies, perc 

esto debe ser excepcional y scl)re todo su manejo d~oe ser partic~larm,,,.,tp 

diáfano. 

El texto de los ~onsidPranaos que ante~eden al °T'"creto que ;::.;tab:ec" 

la Nacior.alizac1on de ia Banca Pr1vaM'. ofr;.ce als "'OS pun'c~ 

interesantes, cuyo examen p1·~de brincarnos rnas elt-ment~s par1 em · t'r 

una opinión respecto a la esta e ización c.:1 ~ istem2 oancario 

Ya se me~clonó que 1<:·5 car·]Ljatos a la or~s1denc1a de lo r¿¡,ubl1ca. de 

las entonces dos may01es r'"'"ZJS electorales Cf 11éx1co, se 0~onian a tai 

med1(13, no ocurr1a lo <'115r•"(' con varios oc •v5 oart1Cc5 r~srantes, n1 en 

muc,10s cfrculos univers1tar1os o bcrocrá• 1co 0 El ter.1a era a•:in m0Pv1" de 

debate para la opinlon puoi 1ca 

Comentare ahon aiguMs puntos aei r-.~rc1nnaro con°•de,·3:1ao " Que 

Jos empresorios pri11odos a Jos que se había concesionodo el seruicio 

de 111 b11nc11 y del crédito en g~neral han obtenido con creces ganuntias 

de la eHplotoción del $eruicio, creando odemiis, de acuerdo 11 sus 
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Intereses, fenómenos monopóllrns con dinero oportaclo por el públito 

en general, lo que debe eultarse poro manejar los recursos captados 

con criterios lle Interés general y ele dluerslflcaclón 'socio! del crédito, 

o fin de que llegue a lo m11yor porte de 111 pobl11clón procluctlua, y no se 

sigo concentrando en los capos mos fovorecldos lle 111 soclednd " ( 2 J 

El ar~·-~ :':<1'.o ne parece val leo pc.r Jo Que rae~ ?.! renómeno 

r.-.c~c;:óllco, pues anc~s de la estat;zJclón el acceso al crédito era una 

me~a dificil de a!can7 ar por quienes no estoban directa o inélrec~arnente 

119aao3 al grupo del banco de que se tra~ara. El crédito al pe,¡ueñc a 

mea1:mo emprpsano o a: partlcu:ar, era muy d1r1c11 de obtener. 

El aspecto de 1as ;¡anarc:as ~o me parece un argumento razc:iznle, sln·J 

un atlsJ~do, pues evlder~e"lente c;ue Quien tenia I<: conces1c'1 <!e un banco 

cor:ierc1a: pret¿.:idla en e'io rea:tzar un :1egoc:o, lo c-.ar e:a ad~má?, 

absolu~arnente v¿lldr v tega:. 

11C:s c~eiante • ... lo que ha faltado es hacer llegar el crédito oportuno y 

bornlo o lo mnayor p11r1e lle lo polllac!ón, to cuot es posible ntenller 

con le colobornclón :le los trnbojndores llonrnrtos y contomlo con lo 

confianza del púlllico ahorrador e lnuerslonis ta. • ' 7 
: 

"!o es posible ~redecir si la Ban::; C)r.;<:;;'~I ~e\;·~!rá f7'.Jndo 

11de"".:dz"ier'_:> er :·~anu:o de! Estaco. E.1 C<J"1t!J ·o Qcf se ;;uece <.' .rma" a 

€S'.3S 3Pi,~¡¡: €3 Q 1:~. 5' :) "diVersi~iC'oCión" de! crérJj~ ~'!:) 1 eSé SirlO <~! 
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motivo cetermir.ante de la voluntad ce q~:e1es es: ~tl:3;0~ 12 02~.:2. 

seguramente escogieren e: cam:r:o ec;·J'·1ocado 

También vale 1a ~ena mencionar, que e: texto a Je se so:1en'.a 5ef.3l2 

en otro de sus parc·aros; • •.• la crisis económlct1 por la que actualmente 

11troules11 MéHlco, y que en buena parte, se na agrauaclo por In falta 

lle! control lllrecto ele tocio el sistema crediticio, rorrnron Igualmente a 

la eKpropiaclón, ... • ( 4 ). 

Acep:2; corno válida esta n1p6'.2sls resulte: n.· .• y r!es;oso para :n1 

trabajo, pues si solé!:nente a través del contro' c1rec'.o G2 todo el 

sistema finar.clero es posible evlt2· etapas crl'.:cas romo la que vive 

México; lcual es e: alcance :::;e las 'a:u::ades reg:ddo;as sel crédito y 

cambio que un Ba~co Centr~I '.'ene' ~st~ Jr!Jlis'.s eo; t2rr::~e1 a~ 1 :.:J 1~:¿ a· 

papel del :st3dO corno rector de ta econorn:a. 

He mencionado ya en el p-1rne- ca~ltulo de es:a tes:s, rn1 o;,mló'1 

respecto al pa¡;et ~el Estadc en ta vida eccnón;;ca ('~ la ;ocled2d No 

obstante. esta Jcasló'.1 es oroplci~ para re·:::~a; mi c~ee'.1•:1a r:e que el 

Estado mexicano o:n oartlcc11!~. no ouerJe 1JeJ<ir su ~z~el de rec:tor de J;i 

economla, pues e1:0 prop'~:<.:ria u•.a s~:··" de lr:equ1dades aúr r:rny~:·es a las 

que actual:ne~'.e se llev::1 a c2~0 en f<.,rc- J cot:r!1a~·J. ía~~·e' :'s~2 

ev:tarse cae~ en et error ~e co•1~·.--d1r ia f'J:clón '.le -~c~r. ~e- '3 ce 

ejecutor de :a ecc-icn1a. La expe-1e~cia '12 cernost~<:áo con n:J<:"a c!~··cz~ 

aue ei Estadc no debe prHer~e- asumir un ~:i;,el ej~ct.'.ivo e~ ~reas ~ue no 

sori de su r:cmpet~nc11, y r-:er.~s a(n cuneo ro ha ;,'.do Ci:!Daz de de brinda: 
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satlsfactorlaméritr: se;vlclos clara:nente tnherente: a su naturaleza, como 

se~: •rrpz~tlclón de justicia, eéucaclón, segur!dad y sa't:~ públ. ~as. etc. 

El re¡o cc'1~::te en encontrar el punte ~e ea~n;:~:o e¡;:~ ~;;mi~a JI 

Es'ado Mex'éano, ¡.;ercer en realtd::c su pape' de rector econórrtco, 

garant1z2r¡dole Ql!~ su5 dlsposlc'.ones ne serán :;ó:o letra muerta, sin 

prc~'ciar pr e:lo que ou ::parata z.(lm!nist~at"10 o~aslone distorsiones 

mayores que las que tra~J de ccrreglr, o ¡;aneranclc; ~:upo:; de prealón que 

se vuelva~ grandes ~tstáct:'~s para el ~rop'J Esta.10, y una pesada carga 

para !a sociedad. 

Finalmente, comfr.~aré en reiaclón al texto mismo del decretG, que 

d'chc documento pr~:entó v::12; an~:nallas, y a<;ul s~larne~te c:t~re una, a 

manera de eje:r.olc ::n el artfcu:o primero, no se ex;¡roplaron las acclc:ies 

de las sociedades anJ~::n2~ tltJlares e~ la c0nces1c:i; ello se ad1ie~te con 

la s'.":'::Jle lectura del la eriumer2ció~ re~tric'.iva de ~os bie:ies expropiados. 

Para st:Ds2~a; tan gra-.e orn1s1c~. e! 6 :'.E sept:e:nbre de 1982, el Ejecutlv~ 

pubt;:ó otrJ c<:cretc F.1 e' c.:al se d3ban por expropiadas !<::; acciones 

representativas Cel u::H;: de :as :iar.:os, cesde el J!a pr'mer·o ::o dlc~o 

n~~s ( c.F.R 3 ) 

Pr•r :o :e~ ·-.~.:e?' c::it.-ol ca":'J'a;:o, f1 3gosto de 1?:2 el Sanco d~ 

r c;;lco cor::unlc~ a :os Jar.cos :Jel ~ais e' e::'.2~lec!:r.iento de ~n nuevo 

s1ste:~·.; du:i ,~e tipo~" c;:irrb:o· a) 'Jn tipo p:erere·~·a:, el c•1a 1 estaría 
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disponible para usos prioritarios '°'" mvneda e:.tranjera; tale~ como: pago 

df los imereses ª"la de1Joa externa pG:,jica v rrivaaa, asi corno ei oago "e 

las importaciones prioritarias designadas por la Secretaria l1e Comercio. 

b) Un tipo llamaüü generJl de i1b:e fluctuación, sogún las cambiantes 

condicwnes del mercado y que f•.!e c1'f'lde se a_iustó mas el tip.o, fljandose 

en 75.00 pesos por dólar: rrientras que el prefertncial tenla niveles de 

49.00 pesos ( C.F.R. 6 l. 

Ei día 12 de agosto dPI rri5mo año, el gobierno tornó una med!·!a 

técnicamente mas drástica, y cuya cons~cuer·cia política fué la pérdida de 

la confianza oe gran numero de ahOrrJaores e1·, el s1stt:rna bancario 

nacional. Se cerro el mercado oe cambios a~uncl.Índose que en lo sucesivo, 

todas las cuentas denorr.inaoas e~ dAl~res de ios é:t UU. AA y pagader~,; en 

la repUbl1c3 rne><1cana, r.iexdólares, sffian ~Jgados únicamente en pesos, al 

tipo de cambio aol1cable en el luga,- ~ fecha oe pago; se prnhibió tJ1nb1én a 

los bancos transferir dichos fondos a cuen~as t-r ei e·tranJErO. El 

inversionista se smtló bur:Jdo. No sólo term1n;iba una tradición me~1cJnJ 

de lloertad cambiaría, sino O'.!e se consolidaba otra trad.c1ón rnex1cana, !¡¡ 

desconfianza hacia el gobierno, fL.!1~arr.entaimente 1'or las ciases pudientes 

y medias. 

El Gecr~tro del Control Genera:iz3do de CafT'bios puol1cado en el Durio 

Oficial de la Federación aquel lo de soptiemnre de 1:182. busc;ioa fren3r 

una fuga de capitales sin orecedente5, y encauzar Ja; escasas dlvi5a5 

di~ponible; a las neces1d;;~e = pr: iri tar;as como: pó;:•is de deuda extffr' 

publi'..a \' privada, y p~~o Jf lfl'r1ortaciones ce sr~nos, :"ed1on-1en\l :., 

eou,pos y rraterias pn11a, ot\e..cas, inu1:~' •So1"i~= ~'ara:.; 1ri~ .. ;tria 



Por lo oue :.2c~ 2 la mecá'11ca utilizada, st:s c¡¡racterfstlcas rueron las 

3!gu;.ent:s: se estableció q·~e las depende~c!2s y entid2·é~s de ia 

Ad'":1!nlstrac1or. P(;bllca Federa'., asl como las 1·stltuc1ones barcarlas. 

aflar,1adoras, aseguradoras, ~te.; concesic;'\adas ~or el Gc~lerno Fereral s: 

abst~1crlan de comprar r.«oneda extranjera o divisas, áeblenco transfem 

l~s c;ee poseyeran o Pegaran a ocsee~. -índependlentern~nte de dond2 

provinieron o e~: acto Que les hub:2;" ~Jdo origen-. a: Ba~co ae ~éx•cc, 

quie;i ha solicitud de' !nteresacJ y acc·ce :on el orden de prlo,!dad QUE 

correspond;ern, haría 1c; pagos con div'.sc:s en el e:,teriür, par" ~acer 

~rent? a los comp~orrtsos en moneéa i:>.:~a~jera ;.¡ue ruera Cel pzls ~.u~1eren 

central do. 

TJm~·lér se es•;tilecló Q1Je los ~rrstarjcres de servicios turls:iccs, :ao 

empresas o e:1tldaé:s sujetas a !a Ley de Vlas Ge~e:ates ce cornu01:cac16n, 

las Casas de Camb'.), zsl corno las derr.::;s errpr-esas GUe por sus act1v1caces 

nor:nales realizan ODf"3c!o:ies cJn e;.;tranjeros, las que cµera~ en las 

rranjas rronte·1z2~ /' 21 los perlr;etros y zonas i1br·~s. pod·lan •ecllJlr 

:nc::eda ext·anjera e e v;sas 21 t:~~ Je C'l't 10 or·j1~ar10 G~e r11e .::: Banc~ 

e~ Mé;<!co, :1ebienco de :r.~eálato decos::orlas e1 d:cha en: ir.ad. o en :as 

age:~<!as de! sls'.er.ia r.2:1ona: crec1t'cic ~e ac·~":~o a l2s r~g:as qi;:.1eral~s 

~ue el Banco Cen'.·at ex~'d'erz: 

T2rnblén se sen~·, c;~e •2r.:o :d r::on~da H:;-.'1.'?ra c;;r,") '2s á•v1sas se 

co.r:jearl2:; e;, ~: :3a~cc ce Mextc~. e s·1 las lns:::l:cion°; de m~d~to del 

;Ja's. QJe act'J~::cJ :io: ci..er~é: y 0::ler c:e aqt.:é!. éJ"1an r.-onada C:e ct1rs; 

leJa'. e~. la ec:uiv:'er:1~ q;,;~ e· cit~"': ':l21cr indlc2ra 
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!::i co·.cordanc:a cc:i !e expr:>sa.:Jo éíl &i a~tlct.:J 5c ce :: ~ey 

Mc:ietari~. t' ::iecre•o :; snon:a eº 3u articuio Jo_ :~~, "Lo moneela 

etttranjera o las elioisils no tenclríon curso legal en los rstaelos UniC:os 

Mettlcanos. Los obllgorlcnes ele pego en m~neela etttrnnjera o eltuisas, 

contraídos fuera o clentrc ele lo Repúblira, rrnrn ser cumplielas en ésta, 

se solUentorán entregando el equlualente en monedo nocional al tipo 

ele cambio que rijo en er lugar y terno ele pago, lle conformidoel con lo 

que dispongo el Banco lle Méuico· \ 7l ca su;ec:Gr1 "' ::aneo de ;·:é.;!co, es 

e: :iunto en e' que de manera mao re!ev"'\•1te se separa'" e: texto de' ~-,.::-eto 

y el de !3 Ley Moneta--~ 

Esta~:zactó:. bar:ar:s y co:itrol g~neratl:3do de cambios. rueron_ los 

acontectmtentos q1.:e s;1g1.;1artzaro;. ac:uet orir.»e:o de sep~:em=·e de 1982 

Pe'.:e a e!lc, SJS íepercusi0nes p:lttcas ~.a.1 sobrevlvlC:o más ti¿rr~o oue 

las prop:as r.:edlda~ ~e o:::e.-. t?c1lco-econó".ltco, pues s1 bl9~ es c:2:-t0 que 

aun he¡ en óic: el -ois•t:::'::: b2::a:to nacional sigue est '1Cc en rr.a;y;3 ~,· 

EstaC.J, y r.we con':~úa ~~ne; :n<:ndc un co~t:-ol rJmb;a:-·J e:i l":exico, !a 

lmpiement~c:ón de ?s:~s Cos rred!l!as rue ~echa en una r~r:n::i G'J~ disca 

muc~J de la Que presJml~!e"1°nte hubieran tentdc, de :iaber s1éo 

Instrumentadas por qc:te", las dE:re'.ó y por s·~ ec;·Jl~o de trabzjo. 

Para erec'.o::; de la accu· :;:,uac; )" pc:tt:ca :iei Banco de Méx:co todJ5 

estos aconte·:!rn:e'1tos :·,a· stéo muy 1;~portan,es, p·Jes da~~ la ~at.;:-ale:J 

c'e l0; mts:ros, r.~:i co'~oéo al Banco Centf31 en medlo ·~~· escer.3"'~ 

ne:c!onL El pub!'cG en gerer~'.. e~ta ?.hc:-a rn~cho :'.12~ p~nd:~,.,t~ d~ '¿_; 

C?clslc:ies ce: B2·.::~. ce :o t,•<7 !0 esta'..;3 e:, 6;.Jc''' ar: 0 :;.,:¿s, ei 5ar;co 



Central tnfluye- con sus m~d!das y sus rombres en muchas áreas en las que 

ant.;riorrtlente tenia una participación m¿s dl5creta. Lil instrumentarión 

de las '10; med•das que han o~upado c-stos últlrros oárrafos fue en gran 

parte obra del Banco Central. Las reglas de' jue00 canio\aron en muc~1os 

seotiaos. La interrelació~ entre poiltica y econorn1a s~ v•Jlvlo mas estrecha 

y n.ás compleja, ei oúblico se volvió ma$ atent~: .:1 Banco 3 querer o no 

má5 político, y la política se e-nriqueció con un más alto conten1d0 

económico. 

Veta d<= riquísima,. posibilidades para el analisis es el Pact0 de 

Solidaridad Ecor:.\'Ttica, firmado en dici~mbre de l 9B7 oor Jos sectores: 

Obrero, Campesino y Empresarial, y lo que es más relevante para este 

trabajo, por el GoD1erno Federal. 

Por lo que cooéierr:e al as~ecto jurídico de' "Pa~tc", coincidi'Ylos con 

quienes ven "íl él al "xronente 'llás pulido del ocuar contract•1al de1 Estado 

Me~•c3n'" En la concepción clas1ca, el poder puol1co ?-:túa 1e forma 

iff'perat1va y unilateral, er v1rwd de ias iacultades que en ios diversos 

c3mpos de lo soéi 0 • iJ Ley le otorga Pese a ello, en épocas recientes ha 

ernpeza110 ¿ pro 11 f erar Jo oue a lg•.m"s estudiosos J i?TT'"l"J 

"C0ntr:i·:t11alizaé1ón' de ias relaciones sociales y ~olit1cas (CFR 8) 

E: ::stado rehúsa er •1n0s ca;os, v 00soo"e e1' ot; e: :J ut111z2s1on «~ 

su t at.ui 'ªº de 1mperi11m y, por co"s1"u1ente, op•a por no 2 ·tuar 

un1lateraln1erte. en pc.s de una accil.1 concertada Esto nos O"'le '.rerire a un 

retn acadern1eJ, oues 1-Cuá; e; ia nat•J 0 a:eza de este tipo de i·:c.ones 

gubernamen:~les? ¿Se tra'<:: de uP contrato. de u:' ccnve1·" 
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de acuerdo de vo!·~ntades es ese. y en qué cor.ciclones y baJ9 que rórmas es 

sus~e;;t1ble de clzslricar? 

Co:isldero que son ac~os co'1:e.·tacos e·;: poder pC11ico, q~e rev:ste;1 

c2:-acteris~icas rriultlfo·Mes, y en los c·:e · tt1::ur te,rr.fnolc;:a 

contractual tiene, a c~clr de Tomáó Rulz, dos ver•:;~·;; runcar'entaies: La 

lógica contractual i' s~s ca,acteristlcas son úlll~s para exp'¡ca· mucha-; 

c:e !as irnp:tcaciones ce es'.e t!~o de actos ac:iinlst;-attvo: cC':ice:-~ad)s y, 

en el zspec:c didáctico, se <:Prove•:h3 e! acc·;~u1-:-.!:;,adc le:1guaje 

contractu2\ para su estuc:o. 

He dicho antes que el ·oacto· es el 0~ponente rn2s puil(.o de' act~:r 

contractual del Estaco Mel('ca:-10, y es ~ue ~dra ri: este ti;;o de 

concerta:'o:ies t!e:e:i en Méx;r~ u:ia trcvector!a ~ropla, cae'~ ;iJ: !a 

concepción ca1:1sta cel acom~::\J de fu~r-zas ce 1e1~ociac 1 ó· .. 

Calles prcmov16 Ja cre~c1ón Ce se::~ .,; i;~ ei pJ"'.!dO, ser:tc:es que 

sustituirian a 103 grupc3 re¡;;o~ii;es ~art1c\p;;n'.es e~ 1a ri~vol~:·c·i. Más 

aJ!¿ de Jos slg:1:~1caáos y ccr.s:<:uenclJs ce·:ro áel ~art1do, vale :a per·a 

SLliJrayar lú c¡ue :;e e5:2:ia d\clen:!,~ hac:a ;; extnor· '::xlsten dlrerent~~ 

grupos que t:an pa•ttclpaco en i': Rev01uc1ó~. cuyos l~teres~s p~·:1cva•?o 

··no son necesa;-farr.er~e c~inc!cent<?s. oer: "'J~·1 :~t¿r·és ge~e-zl e:ce0t~a 

Jugar come·. 9r. esta luc1·,2. ¡• por ~1Ge p1;sw0:i<n pa:a mas ta-JE- e: 

cu:-:ip11m1er.to ce sus :nteres 0 s part:c J1,:·es. y se ur,er er, ~stJ 

o"qantzac'ór: 



lntclalrnente rueron obreros y campesinos; surge después el sector 

. popular, pues como ya se dijo. sus Intereses generales les perrntten cierta 

rolles Ión. 

Donde el discurso partidista no ha encontrado hasta ahora lugares 

comunes, ha sido en los Intereses del sector empresa-la!. Mucho se ha 

c:scutldo si es PG3ible l'.1c~·;ir a tal sector en un partido que se consld!'ra <l 

st mismo oe masas, sin pe·der por ello dicho caracte: o, si por estar hoy la 

revolución en su rase Institucional. es posible una concertación social 

totaltzador2 

El ronao <!el aeci:ite es el reconoclmien~o o ne, de la lucha de clases, o 

al menos de Intereses encontrados entre los dtrerentes sectores sociales. 

La prái:t~ca pol:ttca. a curereflcta de lo que sucede con el oartte!o, 51 tia 

encon~r2do en su discurso, y sobre todo en el ejerctclo gullernatlvo p0st

revoluc1onar10. un lugar común y U'1 espacio de ac.clón econóintca con el 

sector empresartal As! se ria hablado en diferentes admtnistractones de 

los empresarios progresls'.as, no s61o como oposición a los conservae!ores. 

-sino corno slnóntmo, en nuestro lenguaje politice. oe prllst~s 

51 el discurso del partido en el poder les~'ª negadc su reconoclmle'\to 

secto;lal, el tablero del 3Jedrez pollt!co nacwnal no tos na segregado. y 

ello es entend1ble. Este segundo escenz.;i::i '. :ent un ele;Ko cor. vida propia e 

lndepe'.\dle'lte de los ~!ros de la or2tort;,. El Estacte-. ante~ c;ue cre'.enC:er 

i'.)norar 3 a'guno ce Jos integrantes oue por der~ho p~opio figuran e1 el 
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escenario, se ha esforzado desde un principio oor lograr ieg•timidad en su. 

papei de árbitro ue última instancia: tsto es, árbitro social oor excelencia. 

Muchos episodios de nuestra historia son díáf3nas prueoas de lo 

afirmado. Piénsese en los conflictos de Río Blanco y Canar~a, o en la 

m1sm1sima expropiación petrolera de 1938. Emr1ezaron como conflictos de 

orden economico entre Jos factores trabajo y capital, y por m0 d10 df la 

tnterver-:ién gubernamental. independientement.; de la forma y sentiúo de 

la misma, se convirtieron en sucesos de gra~ trascendencia oara la 

historia nacional. 

No sólo en casos espectaculares. sino de marera cot11iana. el Estado 

Mexicano, funaamentalmente el post-revolucionar10, he: eierc•do u~ 

arbitraje en las relaciones económicas; :irbltraJe que putd<? expresarse o 

ejercerse mediante fos cana!Es 0·todoxos, o mediante meranismos mas 

novedosos como son estos actos concert)dos de le.;, que hemos venido 

. hablando, y que rnciuyen, al m¿nos en Ja últ1rna aecaca, a la ·Atia1,za para 

la Producción" y al "Pacte• de Sol1dar1odé cCOr:óm;ca .. 

Por lo que co~c1erne al Banco de M~x1co '-' a: Pad.::, es de res;;;t:¡rse 

que entre las "obl1gac1o~e&· del Gobierr:o '°"deral, se e~:uentra la óe 

rnaneJar fle1<lblemente el t1pc de camb10 deterr~''';do ~r,,- ei EJancé• de 

México. E~ cierto que las obi193ciones del C.:. •erno rejera! ft;cron liamaad5 

"determ1naciones"; pese a ello, a; 111stala~"-" la comic,ón de segu1m1rnto y 

evalucci6n, se ut1liz0 la pa1.Jora 0011ga·:10:.es oar?. ;J e'tipulado '-'º' todos 

los firmantes (C.FR <;,) ¿(aue ent0r1c 0 s i.; ¡::0;iD1i;d"d de que ei :-.r.o;ecr.o 

Federal r10 cun1p:3 ~I Pacto por rpso~tar la 11:G~~cr.;enc!a :écr 1•: ~ ~i>i 
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B::lnco? o lCeaera E: 53ncc ce México e; rr.aneJo de :a polltlca c2m:i1ar:a J 

las necesidadPs ée cumpllmient~ ce un ·2cuerdo de voluntzces·. Cu'); 

naL:· ateza jurfdlca y n.:erza 001:9ac'.onal estan aún sujetos a prt.:eba? 

En el mejor de los e:;cenarlos pueden cci~cidlr tanta el rr.anejo 

técnico de la poi lt1ca camb'.arla por parte de' Bar.co de México, como las 

necesidades de c;mpl'.n:1ento de la vott.:r.~ac ~clftica empeña'.la pcr e: 

gobierno. En un escenar'o ac-1ers0. secj dificil cesllr.dar responso:bilidades, 

2: menos s: se tofY'3 como modelo e! esquema clásico de ;3 Independencia 

técnica del Banco C&:it·2: 

En re:actór. a la s:tcac1é1 lega: que actu21rr.ente vtve el ~arco de 

México, cebe hacer a4ui c:'guno: breves comentarlos. 

~I escenar•o :ega! :el Banco de ·~e·"co tiene en su propl3 Ley Organica 

a su columna ve"teb:al Ei Banco ::ue·~tc en SG Interior con una serle de 

disposiciones nc"'íl2t:·:c5 de g~an variedad, tart-: e~ rc·rr,2 come en 

ccnter:do, pero cuyo anál!:::is ~o tlPre cabida en un trabajo de es~a 

naturaleza. sus ·-~·3C1ones con \¿s lnstlti.;clonrs que conforman el sistema 

!!n;::~.c:ero nac10~.2;, escár eeg1~3s e3e1c1air~erte por su propia Ley 

C'"gá~:ca, y pe; ia L·'Y Re;1ameritarl~ ce\ ~ervlr10 Públ1co de B2nca y 

Cre·1,,: Por :o "uE ~Ye :i sus;¿ :xione: cor ~I 3oJier:.o í'ederJ1, e· marc0 

Banc:• v cr~.:i;:c. a 11 Li:/ Qrgá1'ca de la A::,~.:;.1stració•• Pública ~e'Jerai y a 

:o Ley «0cerc! de Er;~icaces Porae3':!tal~s. 
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Además de los ct:erpos nor;r?.::vos mencionaéos, el 5a1co est'.: 

vinculado a numeros~slrr.as éisposlc'~nes q:.:e fmít~ o G'.:e r~gulan si.; 

acción. Ta:i só'o el régimen ca-:~:~~:o M sido mot:•10 de una 

reg\amentac:IOn extrema. que va deS"e el Decret~ dº control de C~7.blc:: en 

v!gcr desae ei 2C' :Je a:c's~bre e~ 1962. 1asta sus Dis~Y:'clor~s 

Corr.plementarlas ce• : ¡ de ma¡ o de l 9'37. P0r 10 Que ~especta a 1<:: 

carac'.e~1stlcas ce las operaciones :i2sivas, actlvJs .,- ce servlc·o se :a 

Banca, ex1s:er. c:versas circiare5 ~~· 3a~'.:o ce Méx'co. des:zcz:ióo por st: 

1mporta~c1a la 1935/ES c:rlglda <:las 1r.s:1:uc:o~es de ta~ca'mt:'t!~!e. 

No queda sino señala:- Que :os acs'1t~c'm!entos occrrldos o;\ las t:-es 

rechas clave que selecc10.1é para comprerder la ~ctual s':"acló~ ~o!íttca 

del Banco de México, son :os que ha", 1r•;u1d0 de manera rn::5 c12-a e>1 el 

contenido ce las dlspos:c1ones nowa'.lv3s ~"e rtge~ 13 vic¿ de nuestro 

Banco Central, ya oue junto cor los ~·1ances técnicos ~·.;E en •a mater!a ;e 
han dado, compone'1 y confo;mar. el conteniéo de las vartaC'~s 

reg1a~e'1tactor.es" q:.:e se s~Jeta o ~·Je"';:~:' el Banco de nx:co. 

Ei prlrr,ero Ce er:ero e¿ :-;¡as. e:''.~ó u vlg.;.- ;a ~::-:31 Ley orgjnlo e~· 

Banco de México. Su exped1c1ón onc:lecc al d73eo ~e la ~d'"!',ln:;:~acló~ c!t> 

Mlg"el de la i1aártd, d~ co~•c;; y S'~;ie:ar alguna·: :ef'C'.!:::cias q•Je :0 

ancerio~ Ley de 1S4'. cor, t.;:.: ~ s~o "':0i:':o'73 ·eror·c. ~- se~·J:2 

permitiendo. 
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·se t~abajó rundame~1talmente en lo relativo al monto de: 

r1n2~clarnle:ito que ei Instituto Central puede conc~éer al Gob1~rno 

cc:>deí~', en el pape' ql:e desempeña :2 reserva ce a:tl\•03 lnternacionalei:. 

en el régimen de racultaé9s c~edlt1:1as y caMb1arl2s, y er. alguns aspectos 

relativos a los órgano; y operaciones de la ::ist1t\;Clón. 

Por lo qce respecta al r1nanc1am1ento de: Gobierno Feder-al, :a Ley 

actual dif:2re s:gnlf'.cat!'13rr.ente de su predecesorn. Esta ultima 

establecla una restricción Indirecta, e~ virtud de la :ual el rnon~o de los 

b11letes en clrculac'ó~. "u.11ado a! de las obligaciones en Moneda Nacio~al a 

la \'lsta, a car~o dei ::istituto Centra!, no debía exceder d? cuatro veces el 

valor que alcanzara la reserva mone~ar:a Y2 en otros espacios de este 

tra~ajo ( ver pcntc 3 5 i, ~e apur.'.3do po~ Qcé ne oper<! la restrlcc!ór a 'a 

qli2 me he rere~do; ahO:a esbozaré el opent:vo actual. 

5o:i dos los elemento~ a carisider2r: Pr?mero. el r1nan:1amlento 

interno del Banco de :~éx1co es limlta~o po: su Junta de Gco,erno en cac!a 

ejerc:clo r:sca!. 5egu1dJ, el saldo jeu~or ce la cuen'.:: general de 12 

Tescrería de la Feder3c:c1 en ei Banco, no podrá exceder del eqi.;lva:ente al 

i3 del total conso::d21c de 1as pe~cepc1ones previstas en la Ley de 

ln~resos de la Federac''.m, p2r2 el ano de q"e se trate. salvedad hecha Ce un 

muy agudo cesequ1llbric ·~emp0r3¡- entre :os ingresos y e: gasto público e:i 

el rr~s~o ejercicio fiscal ( 10) EstZi sa'vedad, no es Jtra cos~ que la ll~ve 

Q~E 1bre e· canda~o a' fi:i2·.c12:i:1ento, y iicr ello me ocupa-~ e~ s~ ~st1.:::io 

~n "; ;·Jnto -l.:. l 
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En cuanto al papel que deseMpeña Ja reserva internacional, es de 

comentarse que actualmente su tunc1ón es utilizorla 1megr?. 

exclusiv3rnente para compensar Jos deseQullibrios entre ingresos y 

egres0s de divisas al país, raciof'alizando en esta fo'"T!la las operaciones 

interr·acionales, y liberando a Ja reserva de sus supuesta función de tope a 

la emisión de moneda, que le atr1ouia la Ley ai:terior ( i 1 1 

En relación a los órganos y operaciones de Id lnstitucion, desta-:a la 

Junta de Gooierno Est¿ integrada por once miembros propietarios y sus 

respectivos suplentes, siendo ios propi~tar1os le:: secretarios de ~ac1enda 

y Credito Público, ce Programación y Pres11puesto y de Comercio y 

rorr.ento Industrial; el Director del Banco de México; un subsecretario de 

hacienda; los Presidentes de la Comisión Nacional de Valores y de Ja 

Asociación Mexicana de Bancos; asi corno tres ot:r~o~as de reconocida 

competencia en materia financiera Que no 8resten 5•rvicios de carácter 

labora! en las citadas dependencias, organismos y e~t1dades 

Entre las funciones de la Junta de Gob1e1 :o ;o~resalen ia~ refert:ntes 

a la determinación ael monto máximo de f1nanc 1:irn1e 0 to ya coment~cc, y 3 

la aprobación de los term•r•OS y condicionP'.i oei cr~c1 ito a corc.ederse vía la 

cuerta general de la Tesoreria ne la Federación Por otro la<.!o, Ja Junta 

conoct- y opina en rel~c •ón a asuntos de orden interno corro sor examinar 

y, en su caso, aprobJr los estados i1rd"\CÍ(-r.Js corresponc1~ntes a cado 

ejerc1c10; corocer y aprobar el proyecto de prec•:pue>to de gast0 corriente 

e inversión físico para el ejercicio s1~"•er1t 0 , as1 co110 sus 

moo1f1caciones; resolver sobre la desrr,iro,r1z1c1ór 1e billetes Pn los 

t6rf"lnos del 3rticulo 22 e~ I~ !.ey t1n1.etar1a C0 le; Estado: 'J11dos 
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Mexicanos; nombrar a propcdta del cnrector general, a los cHrectc~e'3 

gene>ales adjunto::. quienes deberz:i contar para ello, con una expe~!e~cla 

de Ci'1co aF.os de servic'0 e~ puestos ee aito nivel en el Bance ce México, en 

!a secretaria ce Hacienda y Crédito Público Gen !nstltuc'~nes ae crédito; 

en Igualdad de ::iérltos se dar2 prererenc\a e' per•enal de la 1nstitución. 

Estos crl'.erlos '.2mbién son ap"cables ;iara ia elecclén éel director 

ge:'.eraL La ,runta ce Go~lerno, establecer~ mterlos generales que deben 

o~servarse en las relaciones de~ B2nco con sus empleados, y fijará el 

sue!do del dlre:tor genera:. A propuesta ce Dlrector, Ja Junta conslder¡rá 

el reglamento lnter• :~del Ba~cc. asf como sus rerom;as ( C.F.R. : 2 J. 

Otro orgarisrm de vlt~I lr.1Portanc1a, es la Comf$ión de C~éd!to y 

Cambios, que prects3rr,er.te se o:·~íJ~ de ejercer las r2cult~:Jes que 

cc:ripetan al Bar.:o para ia regulaciér: jeJ crédito·¡ Jos camblos. 

La Comisión e':a :r:eg~~da por el s~cretario de Haciend~ y Crédito 

Público, los s~'.Js.,creta~'.os ce dict12 deper.denc:a que sean rr.:embros 

propleta:-10 y su:ilente de la .C"nta de Gooíerr,a. et d:~ector gereral fiel 

p~op!o Banco. su suplente en d:ct;a Junta, y ei director general adjunto de 

la :nstttuclón, que de':~"e el tltulJr de es:a 

L3 rracc1ór1 XI C0·: ac:' cv: 0 3 l de! la ~eY Orgán:ca de 1:: Ad'.",rnl.;traclón 

P~n· :e¡¡ Federal, e~pres?.rr.ent~ con:1ere " la .::.ecretaria de Hac;enda y 

Crédito P;jbllco. 13 dlrecc1on áe la polftlca menet2·ia y c•ed1t1i:la. Por su 

p~r:e. el art!culo lo. de la Ley orgánlc2 d~I B21co ce :1éxlco sefi2:a e~tre 

las r:nalldades de éste, la puesta en c:•c~lacíó:i de 105 signos m0ne:arlos, 
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y l::i ;-rocurac!Ón de cond!clor.es crediticias y cambiarlas ravorables a la 

est:i'.:.llldad del ooder adquts't:vo ael dlnéc0. 

He repetido en rnúltlp~es oczstones a '' iargo de este traba;o, Que 

solamente una adecuada r.oordinaclón y no ur:i fic~1c!a indeper.cencia 

lograrán una r~lfttca creattlc!a y camb:a;-ta sana. Por ello cons!'.!?ro un 

acierto la Integración rr:·~Jt!ple, -recuérdese aue par::clpan otras 

dependenc!as-. ce los dos órganos más lmport2'1tes cel p~opio Banco 

Ciertamente que se corren r:esgos, que 2ún queda rr.:chO camino por andDr, 

que :a distribución de compe'.e~clas y resp0nsao::1c?.ces ce!:le estar sujet~ 

a una permanente rev!s 1ó"; p,-o el acierto rr.e pz:-~ce d':? cual¡¡Jler ror~a 

Innegable. 

En el a~tlculo 36, se abre lz poslbilda~ de que e' Banco de Méxlr.o 

elabore, co:n~lle y públlaue estad!sttcas ec·::ic~•cas '/ '1na~cieras; se le 

perm:te comerclallzar po~ si mismo. o 2 t:-2vés ae terceros, con monedas 

conirenoratlvas. De Igual Forma se les auto:-:za a utiliza- su ec;u•po e;' la 

:abrlcac16n de ble:ies y prestaciones de servic•os a terceros 

Entre las pro'1tD:c1ones a GUe está sujeto el Ba~co. e: ar':culo 37 de la 

Ley a.:e nos ocupa, señala las s1gulerites p- ~st2· su 9arantl3, adquirir 

Inmuebles, salvo aGUél!OS que re•iu!era ~::::E:' c0 serrpef'~ e'~ SIJ~ iunc:o~es, 

y adquirir ~ltulos representativo,~ ce: cap1:a: de svc'edades 

Las rel?.clo~es Jabor2 1es entre e: Banco ce M~x":: y Sl''.i trana;aco~es 

se rljen pcr la rrzcción Xill bis Cel ilrt::J'.O 123 const''.ucic.~a· so~ de 
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aplicación supletoria en las operaciones del Banco, la Ley R~glamentarl.; 

dei S~rvicio Público de Banca y Crédito, la legisalclón mercimtll, los usos 

bancarios y m~rcantiles así como el Código Civil para el!:'ls:i·ito i'ec~··al. 

4 l l Regu!ar1ón Credjtjci;i. 

En su momenw pudimos cons'atar ( .ver punto 3.3. l .J, c;ue la reQulaclón 

del cr¿a;:o es la actividad que conjuga todas las funciont:s claramente 

distintivas dP los El1ncns C.:ntraies, y, también, Que es 13 de naturaleza más 

polémica. en virtud de 5u estr:·cna c~nex;ón con los fenómenos •nflacionario 

y '1e empleo 

E• ::ian<::o técnicc d<.: la reguiac!6n creditictJ reqL•iere oe alta 

est:ateg; •• ecor',,n1ca y financiera; el mane;-:- oolit1co, pe~ su parte, 

requ1.; e de e5p-c1a! c111do.úo, pues cuaic;u1er a!'.:·.:so e~ su ut1l1z.:c:ón es 

capa: oe ge11erar oe5a_iustes de gran rr>3gnt~"ª y a larg0 o!azo. 

ur, ounto cécnlco que vale J.~ pe,1a rtcordar ahora, Su" l.:;5 maneras en 

Q'Je 011 Barco Central rone ,;n c1rculac1ún ei dlnert'•: rundarnentalme~t<' son 

tres: 

8/ Otorgano(· créd1t .• ,, 

b) Comprando ~Jl0ces; 
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en nuestro pafs, debe ter.ersa sie~1~re prese·'.te GUf ri0estro s1sterr.a ée 

moneda es f1dLCiarlo; esto es. q·Je ~a moneda tiene un valor rac:a: o nc'11?r~I 
G~e el Estado le atribuye sin lntereszr el va:o' 1~tríns'co c~mo en e: case 

de ios -.-.e~ales ;i~ec1osos. ni es~2 tampo:o ~er?-!Co a unJ eoulv?.:~nria t'1 

alguno de dichos metales. como er. el caso del ~atrón oro. 

En los s!sterr.as fiduciarios 2' vaior c:e :a 11o:ieda. entendido en ft;nc!o~ 

de: poder adavs1t:vo y no cr··r.o mero va1or f?.c:a:, <leofnde en primer 

térrr.tno de la relació" que exista ertre e' monto de la rr.oneda e:1 ci.-cuic:c~ 

y los bienes y servic:os s~sce;,ttbles ·1e ser a·:.:;u!r:~os cvn tale; sty~os, 231 

como en segt:~do l~~r. 1e la demanda ~·~e el p·jbH:J :1a9:; :!el ~ro;iio dlne:-o 

ce~ R 13J 

En el caso mex:r;nc. q~·~~ G'J1era segi.;1: de cerca 1: e;o ·~clon ce ia 

regulaclóri del crédltJ Qt:E ejercr: e· lnstttuco ·=e;,tra!. y to:nancr, en cue~ta 

lo arriba come<taáO, debe~~ :.:an'.Ene: !CS OjCS rr"y 3'.E1tOS y dlr'.g!COS a 

dos grandes campos ce acción aue son: El mon:o del fl"?. 0 ,ac1omiento interno 

c;ue co~.:ec2, para el eJer:!c10 cc~resp0nc;2~.'.·: de cada ano, ia ..:unta e'~ 

~oblerno dei Banco ce Mcx:co y; e1 sa:Ojo ée '..' c1Jenta ge!1~ra! de ·::: 

Tesorerlz r.e la Fade:-aclé • ace rnane;a r.:ci10 Ir.:'' ·:~~o 

Lo ante~:or tler.e su furda~e~:J !ega'. ~:-:~1cioal:nen·.e en ios ~r~'Ct!:~s: 

7o .. 9o .• y 15, d~ la Le1• O•~~níc:. del Banco ce. :'"Y'co 
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c:o¿v1:·.:o .::uesu r:nancla¡::ento fn:erno po;!r¿ a:c~nzar d·1rante e' e;ercfclo 

reo~ec•:vo. Ya e:-i otros momentos de este 3:;á'.!sfs he rrer·::onado ~t:e (tJf.;n 

~umple r~·, esta fJnclón es el or;z:i:sr.~o coleg:aco ce:;o·~1:iad0 Junta ée 

G'~le;r.o; y el articulo 25 asl lo ,;eiiala a: e:iurr.e•·zr las r2cu!t~de' ée dlc~a 

Junta. 

;:'ara '.IJaí cieno montJ, la J~ ~ta deb¿.-3 tom2; Pº ct:ent~. pe; rr.andato 

exp-~so cei 2~::culo 7o, las pr:or1cac 0 ; y ob;e'iv~s ée' P'J~ Naclona' ~e 

Desarrollo, as' c0roo los pa;'.!--:~'.;o~ :·.lac;ceconóm:;:os c0:is 1ce·c.c0; para :a 

aprot1ac.óro oe la Le/ de :··g:esos y el P•;;c"p~est. d~ Egres0s de la 

fAd:ra:ton. Funda~1enta:;nente, p~; io ~t;e concerce a. prccucto Interno 

~r~to, jeuoa lntern<. y ex'.e:·:.2, balanza ~e ~agos. re0 ~rva ce a:tlvos 

1nte~~2c10:ia:es ce: Banco ce ~.?xi~~. n:vel gene•aJ de prec ~:., neceslcaces 

de r1;12nc:af"!e~to de la ei:onor-:1~ nac:c:-.Jl, 29re~acos 110°etar'.os, r:ie"cadc 

ce '.! 1 ni;~o y ce cap;toles, zs• co;ro el mc~to del f:n2·c1a~tento de' <:ño 

antF'iGr y Ja cantil!ad que .~e fo. se :~::y2 ejerc: :) 

Proslgu1e.1dc cor. e' 1u .. 1e:2· 7r- t~'. '.a .. ey 0:~;ár 1 ca de n~est·0 :~st:tut0 

c~ntral, éste ,'c:o é2"n2 q~é c'.2~en'c3 2·1tend2r .ior ~1nanclar'.:,1to lr'.erno y 

;:: ·2:· ... ser:i ~1nanc1arn1ent; lnte~r.c del Bc:nco ce tíéxlco et saldo 

ele su cartera de crédito y valores a cargo ele; Gobierno Feeleréll, 

ele ir.:itituc:ones ele c:edl'c y de f!óetcorntsos. más e• saldo de Jos 

depósitos de dinero que el propio Banco constituya en 

Instituciones Ce! 1:réd!to. r:ienos e; saldo ::e tos depósitJs a que se 

~erlere e! seguílclo párraro de !a rracctón Vl!I del articulo 5o--
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insttt'..!sicnes de cré·:!tc,-_p:.:e3 :';):sos c_a_si:s, el -~3n~~:-í:i de~e ~~C.'J~;~r'.:os 

ct=ctamente Ce! Ce~ac> , :?Z'V~ CVZ'1d0 dichas compras esté:; 

corrqs,ondldas con f'ep:is!tos en Í:'ec:ivc no ~~t;;·at:es ;i.i~'.>s .de~ 

venc1,,..•er:o. y const;'.·:'dos e'.1 el pr.;p!o S2r,co, 

He mer.c\01210 en va~·~s ocas lores que el Saneé :le Méx:~c. ~· ejercer 

su runc;ón regu:ado,·2 del c~t::l1to, util!za d'v0~sos valo;e~ del Gob!e':'lO 

""ec¿;ai, o, como la ~rop1a Ley :o ~er.::or.2 e~ s• .. a;tlculc :s 1rac:'ór. !!, 

• ... actfuos e cargo del Gobierno Federal y de entidades de fil 

Rllmlnlstroclón Pública Fe!lernl .. .". Dej:r de ~er:10°~~. ~J;'~ue só! ·, ~~' 

someramente las ~r:'1CT3:es :c"<der1sticas e~ los dccumntos ceditlc!c'.O 

mas comunme:1te ~til;zadcs pr· f'. ><t;o tnstltut.' CentrJl º' S!.J ta;ea C? 

regulación "lO'ftaria, crea·'a cr •1ac'0 •1~:sea~·2 en este ~r2!Jajo. ParJ t:l 

erecto, he e'a~crado u~ A~é~d!ce a este cz:-·t·Jio !V~~ El q~e s.: lnc!uye la 

inrormactó~ G~e me~c!c~~. cor. e: r~Jf:'.: .!e no "O~per ·J seccer,.:'a ce e::e 

Interno, e5 e: ;aleo ceuct.~ ce la :ue~'.:: gener2: de :z Tesorerfa de :a 



tecniéO sino 00iítico, y funciona <:iº !a siguierv.e manera: 

La ietra oe la Ley señal'i qu.;: "Una 11ez que el Banco hayo fijado el 

límite a que se refiere este artículo, lo comunicoré ol Ejecutiuo Federal 

!I al Congreso de lo Unión y, en los recesos de este último, e su 

Comisión Perm11nenle, dando o conocer los razonamientos que 

siroieron de base porn determinarlo". Cor 'o anter10• 5e tiace Gel 

co~0, 1n·,1e1v.o de ia v::>mior o~b·,,:::;c el ~•onto de recur~os que el Bar.co 

car.alizar!: a ia 0 •:0r~rr:i. v ce esa manera :as e·%ct2tivas 1nflac1J::arias, 

se a1spc:rarar o se frenarár. s~;.,n sea ei caso Se ha dichO que ei 

rne:~-·isrno anterior ~ó un Ce~caco de tipo oolít1co, y e5 que en re3l1C3d 10 

que b•1sca es dar tr~n0Qcrenc1a al pr0r~so decisorio er. el cual se a~termma 

e! monte de1 financ,arnier,\o 1rter~o a\ ~·Je me he est.::do refiriendo 

Además, dicho cara3co ":O c'e0< cons'-~erarse sólo:. s;no que ceoe a~1ai•zcrse 

junt0 c0n otro caria2do oe :;u fT''sr1a ••aturaleza ~ue se u0·r:a ~n el primer 

ró·r3fo de; articuio 10 de 13 menc1ona¡;a Lev, 351 cornl· cor otras 

restr1cc1oriPs al f1~Jnc1<:~·1ento, cuvc r·.3'-'Jralt::a cue:.:ece más o¡~r¡ a una 

lógica ce tipo tecr,1ro f1">aricier0 

~1 articu10 9o de ia Ley es ~1 oue nor:T1a ir. relac1on<:c; r:on 1a cuerta 

ge·er:.1 de 1:.::i .... et;nr-e-.- 1a CF' ia Feder3':iCn, y al ~~crr 1 0, prescribe 1'.!s 

s:91l ent2s r<?g1;:~· ~ ... .-2 q1 ·=:- :.e :.ut:' '.l: rec.:zar tr¿n=.ffr-::iri.:•:::; a dtcha 

Cu-?rH '.!, d.::bera conté ~-:- ::vr. 2• ... tv·1zac1ón P'<pr ... '· ~ <-:1 T<:sor~,..0 d~ ~'3 

federtr ac1on; ios saloo,;, ya deudores va 0:cr.:uort;, causar~~ 1ntereses 

p:;ga·~ervo fT'~roualmente, -. su impoct~ ~e aoo,:ara o c<:r"ará ' la oror.~ 

c•Jt :ta, s'0 aue oara ·''.io '.e":~a que m;<o·~~ 1a dc'.or1z2cién del Te'v• trv e~ 

::: ~~1flraciJr.; t'~t~ G'~imo ft·ric~or.2nc 1cc1u·.-a, por cur;~;:.: 1e: f:.::;1co, 1;f'\ 
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Informe d:arto _dei estado ;ue guarda la r.er.c!onaaa cuer:J 

!..o arriba apuntado, es la parte operJtiva de' art'.ct;Jo <?0., es dmr, '" 

descripción de cor:io debe rnanejarse técr,:cz.,, 0 r.'.i: la c:.ienta de la Tesore:la 

de Ja Fed2ractGíl. ~3 p~rte corresp;;;;c:" '.? :i< ,, ;;1ejo poli'. lec, al menos en 

cu:mto a la limitación de ~os rec·sos ut.::;n!l;r:; ;or eE? concucn, se t.;!Jica 

eri el purito :v d~l n~rnera· J·,·e c0mer.tc, ¿ 1r.c ca :"e: el sa:do 2 ca;p cel 

Gobierno Federa' r,~ de:ierá E:,cecc" c2l c~o c-~r c:e:.:~ e::· '.ota; conso!:C'.aéc 

de las perceoclones previstas ~Jra e: ;:".e de que se '.«::e en 1a Ley ce 

lng"escs ce la Fede~ac:é~ ::>e:o ;a '.i:nl'.Jclón se cesv::~;;~e :0n 1: e .2 :nás 

adela~te se ~:ce, • ... saluo que por clrcunstancias eHtruortlinarias 

aumenten consltlera!Jlemen te las lllferenclas temporales entre tos 

Ingresos y los gastos pú!Jllcos ele un mismo ejercicio f!scol" lOué 

respec:~ a la c2ílt\d2~ e'1 12 que ;:,~éca e.,ce~?"se e' ~Jldo ce ·2 ;:uenta 

genera: de la Tesorer:a ce la Fec'.e"ac:ón. por la .~rc:::a -~zc ·de e~. en 

caso dE oc1..~ri" u:i desequ•:i~"10 Cc'.:'0 el Gt;e rrenc:c~2 la Ley, Jccr;a 

negarse lnclusc a la situacór. de .:·~e fue-<: f'egado ·,1 ~ago por ial'.a .:e 

fondos, de :os cneques con los que :2 :e~Jre:-;2 pa(;a e: cor.tr2··11or de 13S 

c11v1sas c0rreso0;icie1tes 2 la ceuca e<err.a, :a deucJ lnter,,a, los blen~s 

adquiridos y los ser·.-:c:cs di: quie"es lab~rar nra ?l [:a~;er~.o FeCP"~1. :0 

aue ~odr!a a-:ar:-e~r orob'emas soc'.~-~oiít'cc: _ e'" n-.¡¡•:-i•.·. ;ces 

m:'T.ag\nan:es. 

P.~ corr:e;;tad~ ya líneas arriba. cue e:-, e: artb:lc 10. de :a ~~Y o·g:0.1ic~ 

c:J Sanco de México se utica o:rc c:::~cac r.e nzL:::llezc po~ 1 • 1 r.a a! 



í!nanc:am:entc, s1mflc~ al que encontramos fn ~I penúlt1mo ~¿•raro re! 

artículo 7o. de ;a m1sma Ley. En es:e caso su· text0 es el s:gu!ente: ·· El 

Banco de Mé11lco lnfonnaró trlmestrolmente al Ejecutluo Federal y al 

Congreso de la Unión y, en los recesos ele este último, a su Comisión 

Permanente, del moulmlento diario que hoyon tenido durante dicho 

lapso el rrnanclomlento Interno del propio Bonco y lo cuento general 

que l!euo o lo Tesorerio ele lo Federación, dentro ele los cuarenta y cinto 

claas slg~lentes al uenclmlento ele coda trimestre•. 

::o;"o pue~e cbs~rvar;e, '2 '.c:~aleza '.i: ~ste mec'mlsr.10 I:;-r::atcr'~ cel 

rtncmctamlento sucept!JI.: ce :oncederse por pa:ce Cel 52~co. también está 

rundado en el hec~o de c2:· t0 3nsi:a•enc1a a! curso de Jos ?:ontec'"llentcs; 

pues e~ el c:::·:~ é~ ~·1e dlchJ: ::1d:cadores apun~en nac:a moritos ce 

r1nancial':1tento exses'.vo en re:aclor. a los ritveles ce prcd~::t:vi•é3C del 

se~tor rea: e~ :a ec:icmla, las expect~t'.vcs 1nriac1on2r:as p~Crt::· 

emp-:oza' a é1s;i3•3~se, y ~lle c¡u1z:::s obllgar:a al Goble:no a mccera;se e'1 s~ 

21 an m;~!'.lc1c 

At'cra menc!Jnaré a:~unas Ce las car3cterfs'.lcas c:"e ~lst:ílg~en ;] :1 

2::u?.! reGu!ac:ón qu~ hace-ei Ba~co oe México, en re!actón al c;tldttc Ql..e 

puede oto~gars~ z '2 ~ano. y c;ue co10 ya he co:centaclo, se corrnre~~¿ 

~~:-!darrient~lme:ite 9" ~' ?."t:;u:~. 15 ~= la Le¡ Orgá:ilca ce! !:istltu~> 

Centr:::I. 

Pa~z oc.;ff 9ntendr:r ':or. cla~ldad la ;n~;e~a e;. que el B2:ico de ;1~x10 

sef\.::;2 ~rº re:i¡;'ones .-: ~ctlvo en los que las 1rs~it•;:ioM~ c0 cré~1to ~eber. 
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invertir sus paslv.'s. es necesario conocer la clasiflcació11 ae los mismos: 

FASIVO COtCJTABLE .. 

. ,-<<".:·'\ ... 

PASÍ 1/0 NO INVERI!Bl~. 

PASIVO EXCE~T~¡b~~ 

PASIVO CONTINGENTE. 

(141. 

Por lo que respe-cta al pasivo exigible, éste ec;uivalP. ~ aquál que da 

origen a captac;ór r!~ :t-·:ur;os, en concroposición ai oasivc cc'ltinger'~. que 

e~'.á referido a :ac. t;::rantic3 

í:l ccmr·Jtable, por su laáo, es Pl que qued:: sujeto a id;. 'lormas dei 

articu10 J :i. de la Ley C.rgár, ca de r:tiestr~ lr:st1tuto Centr2!, a contra:io 

sensu el exceptuaao auer!& ex1rnido de tales reouis1tos de lnver~:ón 

El p2;lvo :nvert ib!e es acud aue oeile sUjHar;e a lOs porcenta.1es 

sei\alaoos en el <:rtlcuic 15, frawones 1, 11, y 111 d~ le Ley Órganlc?. oc 

'lcestro E»::-.c•; ("r1t1 a'; i,pr:;ne·,te ten~mos el.üa~ 1 v\l:.r:o i'ívi:rtih.lfic"J~ -:-e 

aqu~l soor·e el cua, ias ""r:>til.i<iones ce créd'.tv r.o· Li0rier1 d~c1-;!r.",, 0f 
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::werslón, ~!no que e: Banco ce Ml!xlco señala como debe)nvértlrse'er1003 

de los recursos ca;itados, lo cual generalmente se hace en de~ósttos e~~¡ 
rnlsrr,o Instituto céntral Ce. F. R. 15). 

En el caso concreto de nuestra leg1s:ación vigente, el pasivo de los 

bances múltiples debe !nvert.irse de la manera s1gulentl'?: 

Hasta un 10% del pasivo cornputc.:ble deberá lr.vert1rse en depósitos en 

efectivo en el Banco de ~léxicc. con o sl:i causa de intereses, éste es el que 

se ajusta a la r:gl;ra clJs;ca del e1caje iegal. En la Ley anterio~ ~e: B2nco 

de Mé~lcc. este rubrc ascendía al so:; cel p2s!vo computab 1e; on el 

escuem2 actt;e:, lo q~e se ruso fue evitar oue e: enc2j1: legal se• usadc 

coro un instrcrrencJ ce captc;c16n de rec·;rscs. 4ue "e tras¡:asen al Go~lerno 

Federal via créd:to ce: 5anco ~e ~léxtc~ 

Hasta •Jn 65% Ce~ p2s:vo de :as barcos rrúl'.iples se Cest1nar:3 a 

lnve·::·c~.es que deDerán cana1Wirse h2cia 12s 2ctlv'dades r.·:oritari¿¿ ~·J~ 

e: lr.s:1t1;to Centn: seña'i~ Con P.llo se desea lnc~err:e·.tar 'a can2 1:zac;ór. 

selectiva ce: crP.Cito hacia los secto>es or·:irtt2·1os; asli;ismo se :ipunta 

Que 12s Inversiones obltgator•3s en :;c:;vos a cargo cel GoDler~.o Fecera; y 

te en~lcades de la Ad":llnlstcaclén PúD:1s.J Fede:JI, co~. excepc~n de: Banco 

de "".éxlco, no ce'1er:m e~.ceaer je: ,;sr, 

Para cc1c1~i:r con estas indlc2c1ones. ~, ::;:iur.'.a ..:ue e: 2s;; restante 

corresponde a lo que se é~0om:na ·c~jór. :10~~ .. ce ios ba~co~. e~ ·:i:'tL.C de 

OL<: puede ser invertido sin ;1m!tac:én a'~·-"·~ 

I '7 



Finalmente, este articulo sailala uue las tnstltuc!ones de banca ::le 

des2rrol!o ta:n:Jlé:i deberári sujetarse 21 régimen previsto er las rracclones 

1 y VI!. resoecto de los pa:fvos que é?.pte:-i cei ~úbllco. 

En su trabajo cotíd:ario el Ba:ico Central ut!llza ccr. ~rt?cuencta los 

llamados .. TELEX-CIRCU~A':l:::S-y "TELEFAX-CIRCULARES"; por me~!O de ¿Jlos 

cornun!ca a las lnstitu~lones de :rédito, o a quienes éstos vayan úlrlgídJS, 

diversas álsposalc'o'1% .:¡ue, en retacló:i co:-i sus facultades, dicta. 

Entre los dlverscs asuntos que estos documentos pueden tratar, se 

encue:itra el de la capactcac ée rtn3nclamlento que puede11 conceder ias 

tnstltuclont>s ce la ~aiK2 m•ji'.lpte. De es'.a mar.era, y ?. :~avés de la 

lnc'cactón de los retiros eil :os que su rtnanclamlen~o no puede crecer, e 

lnclus~ deba decrecer, el Banco Centra: logra :r reducte!1éc el r.on~o del 

circulante del :nercado. Hasta aqi.,t e::o no ti>nCrla r.ada de novPC·jSO, 

solamente que en el mismo dos~rrento -iEU:X-CIRC'JLAR B0/87-, se Indica 

qua, conforme a un acwrdo ent~e la Asociación f'!e:\icana de 5ancos r el 

proo1o Banco de Méx:co. estt> (;:timo reducirá et renci:nlento ce; encaje que 

~lchzs !nstlt!JClones de ::,anc2 n~últfple ~anttener. e:-i el lnstit~tJ Central, er. 

caso de que las mtsm::1s no S€: sJjéte:1 a :as rec:.i:c1on0s de sus carteras de 

Inversión en tos términos 1nc1caéos ~ar~¡ p:-oo:o Sanco. Ha3~3 donde tengo 

entendido n:nguna lnStlluC!C~ ce !:>anca m(Jltlple DOt~cía res:stir un; 

rec:ucctón en e~ rendimiento del e:icaje; de esta manera el Banco, por medio 

de una dls;ioslclón ai:!mtn:s:~at":a, logra lr~ponPr su volun~o~ S3bre •as 

'!1S'.'tuclo:-ies á~ la ba:'.c: rnrjft'~le, ,;t;:i cr;amlo, a juicio de q¡;len ess:-lbe, 

ést2 sea claramente con:raria al se~·icto dt S'J ;iropia Ley Organtc2 
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Este es u~, e¡emP;o ce. coino)os ~l~~~nto~:)técni~o§z ~r~vés o~ los 

::uaies el sa~c.} cumple con sus runclones, sonJos que le~d""·§u<caRacJdad 
de r:epciaclón pc:::tca, 

He ahf e! terreno dO~de la lndepende~cla o ccord1~~clón del :~tüar de'. 

Banco se mat2r1a11za. Es 2 través de e~'.os rnecar•smos 'eg2ies :orno el 

Gobler~J puec!e prestan;::: p~ra rec!b'· m2s cr0 clto c!21 Banco C~~t.raL ::s ~J: 

rvied'o ée estas he:":·nient~s té.:nicas r.omc el Banco pueGe dee~der =~ 

1nseper;c21c::i; ""' .• a e1:o, sóio ün 2decJado eQ'Jl11~rlo y resoe'.o mut1.:o, 

;)')c!rán ga:ce.t!:ar ~~ cc:tal cumpl!rr,iento de ~·Js respe~:1vas ~unciones. 

cuando CO'Tle~tz~0s en e: terce· capltu'G de es'.e tr<i~~; J <ver punt~ 

3.3.2.l sob:·e la f2sü!ta~ regulador;; de Jos cambios qur. eje-:e el Bar:co 

Centr~:. se observó ~r;e '3 m1s-r.a ·-:2':16 :o:no t;n :o~~f::en~et~ 3 1<.: r;gL:'~ción 

e!¿: crédito, y ore:1samente en grar; ~·ar:e ~or '2 inc?.~aclc.~~ CE es:a (.l"fm2 

para :ogr2" .:~a ~st::J!lldad rnc:-:eta:tJ sé!iCa. 

E~ -·~e~:r~ p2's s:.; ·1:::;z<.clon a ~;-an esc..!'a es m¿·3 ~ rrer.os "ecler.te 

p·Jes si Jk~ e0 c1e~to a~e c!esd~ ~ace '71Uchc tlem~o han ex:'.Ot1co:· e~ n·Jestro 

'.JerfC"'·~ '"lo:--rr.::= que reg~'.e· Ce ~:i;Jn2 ror:n2 lt; ::aterta, t?~íib~é:-i es ::e~~o 

C'.1t? :'¡,""le: ·:Jrr:c G!"i:::-2 i2 :-e~ .. :actór1 car-:b1r'!r12 11ab'.G. te:--.iCo i...;"1 s~:;:)1;1cJCO 
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Las ci:'cunstancias cue fueron motivando fSte c?r•-,("0 ya han sido 

comentadas en este \raba_io (ver punto 4), O(•r ello. sin m?.s preárnt11Jlo past-f 

a a~o:iz¡:·· el marco ieg3l de id regulación ccmbia1·1a e;i México; ;si corno :as 

posibles estrati'gi3s polit1ca~. utilizabies para la 1 ~strumentaclót' de ia 

misma. 

Le co:umna verteb1 a1 del rnarLo jurídico ce !a inateric que n0s c-c"i: .i, se 

encue;,¡ra en io~ artícuio~ :p a 21 d~ la LQ. O•go.·,,ca d<: nue,'ro 1~stm!to 

Central. El resto de su marce :egal es 3Umamente amµi :o y ya fue tc· 0 oien 

abarcaJo de alguna r·1anera en es:a tes•s (ver punto "í.3' 

El articule 13 de :a Le¡ on:1an1ca del Bilnro de México. se encarga de 

recoger lo ~~e establece la Ley Reglamentaria de la Fr?ccion XVIII dei 

artic1Jlc· 73 ca~=t!tuc•cm~ 1 • t:n lo que sf refiere a 13 racLita•J del C•_·.,greso 

para dictar reglas úara det,:,·m•nar el valor reiatlvo de 1:: ·::o%é~ extrar.j1"L\ 

Ei texto dt:i citado artlculn \8, sip\emente se iim1t? a sei\al~" que =.:rá 

e\ Bar.co de i1ex:co, ei .:;u~ oe<errnme ei o los tioos de c?Mt·10 3 cuf ~~ •.. eb3 

calcular la eq~ivalePcia de la IT'oneaa r1ac1cnal, para s~lver'.ar er. nufS'.I o 

país ob1!9aciones fr mone'..a extrc~jera, pc;1j1enro Jeterrr!nar tarnbiér· tipos 

de carnb10 ap\1c?D!<:s a 3d.~·.:•s1c1ones a.: ·'.i-11s3s co.~tr? 0 ··1tre9a de n"oreoa 

nacio~ai 

En cuan:.0 al artícuio l ':i, éste es el fundarne"1to legal para aue ;; 

Ejec•.it 1vo rfdernl !molPmt:r.te un control de carnb1os. cuar•dú así io ·::·ea 

c.0nven1ente. 
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E~ ,,;s ce,;·etos ce ex~:c~ al erecto, segun expresame~te lo e-stab:ece 

el n:..rr.e~a: ¡¡\uCi::'.o, e: C:je:-.tiv0 podrá • ... prohibir o restringir los 

lmportllclones, los eHportaclones y et comercio c!en~ro lle te República, 

lle !llulsas; la importación y la ettportación lle moneda nacional; as1 como 

establecer obllgllciones y requisitos respecto lle! uso y opllcoclón de los 

dlulsos correspondientes a operaciones compren!ll!los en el control lle 

comblos· 

En 21 pro~!o artículo 19 s;; racu:t?. a; Bar•:'J ce :A2x1co p2~a ~ue, .:on 

st:Jec:én iJ tes Ce:re•os qu~ corres:ic~da. as: come a ta:: d:sposlclo,)es 

c<>rrolerr:e~tari.<3 que dic:e :·a SeGet:l:la de Hac!e.nda y C:<?dito PC'.Jllco. 

2:::::•Je c''c1c co~··rl :::rr.:i12rlo, y esta~:ezca ':is té:;it1os y con~:ciones er. 

<;Je :2s :nst'tuc:c:·.es ce c:-é:mo. 'as dern¿s e:n,;res2< c~yo o!Jjet0 o:ir.~·1p2I 

cambia·1a. 

Cor;esoonde twr.bié1 a: artic~·o !9, establecer :a creaclé" de t:n 

com!té -éc11co ce c~~tr~Í ce Caribios. r--ismo que 1ebe:-" ~pe:-2r d•Jante :~ 

v:ge:.c!a ce !os der·eto? q~e esta!.'·~zca~ ~'cho cor.trnl. St:~ r~mc~ones serán· 

:as c2 ac'.1;2:- c~mo o:·;ano ~e consülta, resr'ct~ ce ?.s~:ito., :-?·at:102 .~; 

rc-:trc· de ~~:ib'c:;; :~2r.:c ;:-ocet'.2. ~ecé· e-·;2r ~ :~s a~i:o·lcdr-,s 

:o:nr,"·"ntes :- ex~ec.uon ~e· ._;;;µo~iclc es se=:·, cr--trol ~e "ª:"~1cs; 
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E' :-esto"'': :iu:::eral que me ocu~a. S< a::ioca ,;; b'.a:i:e:'·n•e·to de las 

dl~erentes sar.:lúílf3 .~que ·:.e.ha~~:i acri:e~or¿s ~,,;!e~es ::-.:r;:iJa.~ e: ~egi ~-0~ 

de cor.trol de c2:nblos. ::'a~a ~;:?erecto, e~'· :a ;:;ecretz:-::1 e~ :-:ac:e1da y ::rec!'.0 

Pu!:lllco 1 ~ deper~eílcla exp~esa;;1en:e racultads oo:- e: te,·'. e legal. 

di:oberán ~Jus~r s..:s oper~:lo .... ~s con c:vlsas., o~--a y D:Jta z :as. ~·~i;,i~s;_G!Je 
expida el Banc~ C:¿ "1~: •. :c y agrega QL:e, er. i~·~a1c2: ~e condl,'. 1 ;,~.es,. e? Banco 

de :"~x:c~ Lendrá prere:-encia sobre cualQUle: ot·a pe·sc:ia, en ese t:po de 

0perac l@es. 

Flna::nen~e. t>l artí':ulo 21 se enorga d~ es~3b'.ece:- las pautas q'Je 

detier~ri seguir :as ~:ittcaáes d~ li! AC:n::·,:strac:ó"- Pública f:dercl, Q~e no 

tengan e: carácter de 1nter::iedlarlo ~ 111anc'e·~. y Qt:e :0~ c·11!i\;t;'er raz0n 

deban de mantener y rea:':Jr operac:one: cor. dMsas. Pa:-a :~: ¿'ec~o. s~ 

señal~ q~e dichas d<:~e~aencla·s dejerár. ;.;etc:~s~ a las no0 rr.as, 

C'."ler:'.aclones ·r pc'.'.~!cas que e: ~--c;;:c Bar.e~ estatle~ca 

5e ha visco ya cual es a c;ra·.c~s ras~o:; ei rr.ilrco :egc: con e' q .. e '2 

reg:..lac 1ó;i car:::J!a:-13 run:'.0:-.2 e· nof ;': 0 pals ~:~ e""'.larr,o, '.¿' ~,;;n¡¡ s~;:~ .:s 
con el tTédltr. les c~11b'.oc: se ··::gula~ "'~:-- 1Z."'E-,Jt<~?rnc;;~e ¿ ~:--avés de !a~ 

oper-~clc:ies CE :¡¡er-racto c .. P ;-eait:a e: Bar,cJ :.!:-:~ .. ,L. 2:.:. cstt: 1:.:'.Ge 

mercac;; l'.bre de aiv:~Js. 



P' probleina de c¡;;e el público lnvt:rs1c;i!ste se ~'ª acosturr!lraéo a ver en l< 

cornp:-2 2e :::on::-da extr21jera, y ce~er.d:e:1~>J ce las c':cuns'.~1c1"s 

::-:ipera~~es €' el me:-cac0. la adGu:s:cté'.1 c:e ~;~ seguro e 1,. pos:o:tldad C:e 

especular cc;i el t:~o de :cmblo. Desafc:t·;nacar-en'.e. salvo e~ ¿; ocriocc -:!e 

Pacto de 5cl!tJa:-lda~ Econórnlca, am:as ac~ltt:~es ~.ar. resultado s:r 

flnar\cferamente acerte'.!33 para la mayoria de :as perso;iJs :;~e por c:l2s han 

op~ado ~o lrc;io"tar'.e ~~ tod~ :as.-, y E" nart:c~:ar para este tra~ajo, es 

a;iota; el he:~.o ce cu¿ e: lnaser~ado manejo de •as finan:as ;iübl:c2~. s: bie; 

amo:tfg.,ado por :a acc'~" del ea1co Ce~t:a:, or!glna t:irc:e J temorano 

co11oras r~astvas ce moneda estra;ije:-a, '•;;,damenta;me~~~. cóíGr<S ~e los 

L'.ados un:ccs de Ar.;ér;ca, lnci'~so pga:,::i :os ::iwrs1o:::st?.: Lln costo 

~t~v2so al Gpta; ;:ior '.2523 -e2:es e? Interés .,,e:,cre:; ~ '3s o~-e.:!Gas en eí 

~E~cado :iac:or-: 1-'e:~:, --_orno e: ar•erlcr'Tlent" ce~:; !to sor. las G~e :oos 

!mpulsa:i a ¡;'.1rrr.ar q~e sc12n;ente í"'ed:ante an21:s1s c;·o~2!tz2dorc 4ue d~~ 

C..1~~da ~2 .... to 2 los a:íec.tos téc::cca, corr:o a :os prG~;;"3t1cos y s:c:1E-s, se 

;Jt,;eCr. :te~a:- a ex:;!lc2cio~.:.:.3 va:~cas e:~ 12 é~..:ca c;r·:te11rcranea 

Y¡, e~ su c;:iu-':.~·r::ac 'ver 3.l'.' se :b~0evr el 'eró-ne'1o de la 

c0nt~altzz:ión ·Je ·a: :·ese~"JS e: tos b2~cos corr,e:-clales f' el Ba~co 

::~1t"c:.!; corr?~té c ..... 'TI¿~ c::a:le rr .. .:- c::r::i centr:-·1z3c 1ó:·, :'.1CaJ:: iegal, 

~:Jsc2 asrer•ar la :3;:iacid2~ ~e: eanco Cen:ra' oar2 ir.cref"'ent2: e' 

créc;tc, y &3' ~oder enr;enta: e:i una r;ejcr ;ios1c1c1 :as n~cesicc:c 0s se 

e'ec:t:-.J, t<-,: 0 de íc: ::iancs ~ome:·c:ales, -:G.' o de: rnerc2'0 rr·:1eta~1~ en 

~0 ·1!):-2~ So? 11zó r;;:c3p:é en Gi.;e ~~z:t.á'"'dcsE Ce ;13'.ses que ~A· ;9n .. :1 ~n!nlrrc 

123 



legal de ;eserva e~ el Banco Centr2'., se corre el p~!lgro de q·;~ és'.i> sez 

st·Jeto ée p:esic:'.es adlc;onales p~r p'"rte e~ Jzs neceslda<~es .é2 

r:na;,clamiento d"! g0lllerno, con los cor,secuen:es: 

rnoetarlos y S'JS cevastadoros consecu~ncla3. 
-:.. __ .· .. 

En el caso mexicano. tanto ~or el esquerr.~ de autorlzacl6Íl caí monto . . . ·- -"-. ·. ·~· '· ·-

del rinar.clarr.!ento \;1ter:10 de la ;ictua'. Lev o~~a11c:"celBarcc.de'fiéxtc0. 
como por la estatizaclón d~I slste:na banc·!o, :a run~!ó~· de i:>~n¿o:"ce 
rese·va reviste c2racter!sticas "'1U'¡ s!~~Jlares. 

Sé '1a vist.J ya c;ue la Junta de Gobierno tiene facu:tadGs oara 

determ!nJr el :oaldo cel r1nanclam1ento ::item.: del Bar.GO du;21~e cada 

i!Je•clcio, e3 :ec:~. q~e ex~:·es~::ierte se prete1de conocer desde a· r.:es de 

ene·o ce cada año. con clara µrec1slór. el monto de reci.;;sos r.ue el ~arco 

podrá coloca~ en clrc\.;acló~. 

Po~ :o c;ue 12:e al pa~~I de! Banco Cent•al cerno ~ar,co ce :·ese:\'3, ~: 

art~:-uio 7o. ce ·2 ;_ey O~g2n:ca e~! Ban-:c de 1.-:ex1:0 ·:2~3:a '~~e ~~ se 

apoyos que otc~gue <: 1nst1tuc1on?3 de Cíec·co ~a-a ayuc:ar:2:: 3 hacer '.re1te 

L~ ;_ey Reg1;:·1~".'.2·1~ del '.:.?:vlc'.J ~::~::c.J ::e !3~'1ca ·¡ :réc:t~. p• ;u 

~ar'.e. se:ia:a l<i cr~aclon de "' mecz.~1s~~o e:: 2p1o ~e" E: c:i:.e:, -~e 
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prt-servar !:: estabilidad financiera de las instituciones de banca multfple. 

Dicho m~canis"lo, denomi,1 ::do Fon•ló.• de Aooyo Preventivo a las 

!nst1tvciones df Bc::ica Múitiple, '"FOi~APRE ", deberá rf;e:.tir la !orf'la de 

fi".''. icrrr,;se; ccr:;lituiiio en t:i mismo Ba~co de México. 

4 1 4 CAi'Wl4 :-i: rü'1PENSACION 

Aunque de iorrr.a muy sornera, "'n el punco (3.5) quedó ya ev;::•cado ei 

si9n1ficado, en ei l~ng•·fü' Dancc::10, del vocablo ··conipensac;ón'" Se diJO 

tam~!én en e; refe~•d~ ou::to, aJe actuaime1te dicha compe.~sar.ión de 

documentos es una función de cegunao nJvel, ello oorque en ei sucuesto de 

rue el E3rco C'?nt'J' no real\zara \'3 r;1ás d1cr,a función, er nat1a se 

perturbaría !a factib''idad de' r;,anejc de la ooWíca rreutt<c1a y camb'a'ia 

del país Ge que:- se tratast. 

Si 5c <nciuy< ~e nuPvo en. e5te. cap1tulr e\ tem" d~ la función Of 

can·,=-a ce corroens::c!ón, es ¡lvr doS;'azo,1es: trac•c!ón Id pri.nera, v la 

seg1:nca, ia fracción ; : del artlcvlo 2o: de la L~y Orgánico oel Banco d~ 

!iéx;w en v!gor. 

Efect;varr'"n¡;; e! nomer~I ;>111;j•':Jo menciona entro; las funcio~>'>s a 

aesarri:lli:r oor el f.3r-co ce Méiiico13'C!e, " ... regular el 'eroicio de cámorn 

de compensación". 

Er el ca~o cf la Ccoi'1ll .de ia ¡;~pública, a1cn2 runc1on e0 ta 

enc"fl'~r'c'd" a un fha:-tcomiso uenoll'irado " CECOBN.(. Er ~¡ casv d~i 
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lnter!or (!e' la República, y hasta c:onae se t:en~ ~ottc:a, '?. "~·c:é~ 

com;ie.1satoria es re21!zaoa en rorma CO(l"(J'~~~a po~ ·~ ';;cu·sa: de: :.c: .. ,: 
de~éx!co, y !rs ::iancos de mayo~ c.~pacld:!lé actmln!o'.rat1va oe :.:·> :::st:·:as 

reg1ónes. 

La Carr.o~a d¿ Comnens~c:ón A'Jto:n2'. · :.,d2 "CECOB!\11!", 'v:!J ::~ o~:·;en 

en 1973 y, gracias a la :cea ée :a Asoctac:ó:i ce Banq'.Je~0s ce ·~e>::cc, :;~e 

estuc.0s Q'Je ~rs!~: ::taro~ Qvc ;¡;:;~3 rr.ayo de i9é'~. empezara 2 c;:~·;!r 

autor0at:zacfón t'Jvo :aemá;; algunas ven'.a12s 3d'.c'on31ps :i !as e~ s•.: 

~~1clón, tal y cor-o r-.:e. ic u~tfo~-.,;~c rt.e los c~eq·"es c~e opera~ er e'. 

s1ste".a bancar :o 

Por lo que se refiere a la co;r.persa:' :in :ns', ;esaltan los s'.g~:f·te> 

aspectos: se utiliza la cec.1 olog1, mas ¡y3nz2ca en '.2 rr.:!~er!a, y e'lo 

perrn:te Q~e con segur;C~d. exact·'.Já y r2;;:éez se corn)e"2~~ los cMGuE de 

la Ch~~3C ée ;-:2:- ;;:J (C.F =1.. • 6\ s:- 12 e: ~,,'.~~éo i2 1t:ce~:d?C jE c'::s~''c~r 

los docurr.entos en 'as SLC.~saies bar.c2~i<::. y ::-)Ce.:; s~ -e-:;vere á~ ':! 

cu:1cent~2c:o~ :e che~ues en !as o'.lc!:1as .~e~:raies é, ios b21cos: se ~~0 <::?n 

hacer e:w'os par:l~les de c•:cce5 ~: '.rv:-•o e~ cnpe~s2:·ór .. y se '.:e."º 

un nlve: cr:lfor·"E' ce tfc11010gi2 

"CE:OBA'!", y e!lr ~!er? c.tu2l;.1e~tf s1,;s fv.:~2ne~tc :e~-.; en·~ :--'v'.or ~· 

de! art~c~lo 60 :e·~ ~:f IJ;-::~·ca ~ti f-~·1c-: ('~ '.'1E- ;.;-\\,Vº i:x~r-es~'.""'t-':~ 

'2E 



· autor~z2 'I é~te a actua~ ::i t~l cara~ter; trz:ándose <!e Fideicomisos cuy~s 
flnestóadyuvé aldesempe~o ce ias runcic:ies dei Banco, tal y como eA el 

caso que ~·.;s oc¡:;ia. 

Como ya se dijo en e! pu 0 to (3.6: ce este trabajo, la f'.r.a11dad Que 

act'.:almente se 'e at~1buye a !a "eserva de activos :nte~nac1onJles c¡~e 

opera ei Banco de i"éx:co, es lc. ce abocar st.s fondos al eqt;1!1brlo ce las 

desigualdades ~ue temporalmente ~Udlera presentar la ~alanza ce pagos. El 

patrón monetar,o ac·."a'. es absoi·~:amn:e ílduciarlo y en tal sentido, su 

valor de¡;e1de ri0r en :ac:i de la r~lac'.ó;i exlsterete entre el monto de la 

moneC3 en c1~c~lac~:1 y ios b!enes y servicies suscep'.lb!es de ser 

adoulr'.éos ce~ tale!: ~:gnos. y ~cr el oteo, ce la demanca e~ la que el propio 

c!i~e"J disfrute. es deci". la volur.tar q'~e e: púb:•co tenga para mante:i~r:c 

E.~ un eo·~uema co~~c e' c:scrlto en las 'lre2s ante"!ores. !a 

conse~ac~~~ ce: ·12:c. "= ia ~orecz t!e1& en e; aumeri:o del c'~cL::ante 

rr.o~~.'<rlo, a uno '.!e sus 11as peltr,~osos enefT'lg~s No es el único 

res~or.32tJ:e d~: re10·.;e~o 1~·1a~!c~arlu, corno algu~cs pretende:i. pero s1 

une .::e io~ rr.2s a..,enaZ<".tes. 

Po~ •:0",:ra. ·as 1r.sre'.T'e:i~os 2." 12 p~~d1.:c~én ;:Je b1e1es y servicios, :s: 

cc:-o e! a~.:1e~t0 en Ja dt::r.anda de !03 sl~:~cs '.T"1etar'-cs "X"Jna'e::, :ic:i 



los mejores aliados en ia co:iservac:ór. del V3lory capac!dac ¡;cqu1s•t1va ~; 

tale:; s1gn:s. 

La relación entre el monto d~I ctrc(.'~nt2 y !a magnlt~c de '?.s 

reservas lnte:-naclo::al~s es práctlc::rente '.":-e'fva:ite como suster.to <!2 

va 1or; más aú!1, el c:-ecnie~to desmesurado do '33 reservas, por t~1e:

como contra;iart\da la er:-:islór. e~ r"orada nacio~a:. ouec~ se:- t:n '.a-:~c· 

desencader.ar.te de alzas de prec:Js ~ue, :is•.: vez, pueden con poster\or:~od 

traducirse en denll:aciones, o e~ una pé¡dida ce valor •:'.e :iuestra rnor.eda 

E!lo aconteclo a r1na1es ce 1987, cuando, con ura de ias :eservas rnas 

cuantiosas de nuest:-J historia, e' pe~~ rrP.xicano se c:~vzlL.ó. 

La funslón técrica ce !a res¿r.,·:: P.s'.á clz"ar:ier:te Ce!!rit¿;;;a t::o. e• 

art1ct:!o 11 ce la Ley or:,tinlca de' 5a~co ce nx~co, Qt:e..: ~" :etra C\spcne: • 

El Bonco contorí con un11 reservo de actluos lnternocionale~. que 

tandril por objeto procurar 111 compensoclón de desequilibrios entre 

los ingresos y egresos de dlulsos del p11ís, prop!Lillndo con ello lo 

reallz11clón de los operaciones lntrn11c1on111es en formo que 

centrttmyan 111 desorrollo económico naclonol. • 

En el a:-tíct;Jo 12 ce 'a ::ie~c:Jr.:c~ ~:y, se ~r1rm<. c;c~ la rese:·:a se 

constituirá co:i 12 ~ostc1ón neta c0 civ:sas. 2;: ::0·:10 en 1 : oro y :a p1a'~ 

qUe, libres C:e todo grzva;re", se~n prop'.~CaC ce: :3J~:G. Se c3pnc:f1CJ ~~tl 

el Importe de 'os oa:·vos ~'.· C:':;s2s. oro e Jla~a. a cc·co del ':.~.t'.'.J~: 

CentrJl, detera ~s~a ... co.·-9s;'-:nc1~ J DI' ... Jctivo~ ~~. ?sas e'.."" t-'e 1~ ·es; :.\.SCZ;'do 



.con eilo evitar que el Banco incurra en posiciones cortas de divisas de oro 

o •.if plata 

?ar2 hac~r el cálculo de la posición neta de la 011~ he estado r1a~!ando, 

se exceptúan los pasi•1os derivados de apoyes externos c0ncedidos en 

iu~clón ae l:i regulación cambiarla, as! corno lc·s pas;vos C01Tespondientes 

2 créditos cuyo ve'1cimie'1to sea a olazo rnayor a seis meses en el rnom~r-•o 

de efeccuar ei córnput0 '~e la rese•va 

Finalmente el articulo 13 de 13 mencionada Ley, defrn~ el termi10 

aivfsa, pard efecto3 de •nterpretac1ón y mayor claridad, tanto de aicho 

C':erou normativo, corr"o de las ooerac;ones financier~s eoi genera' y, al 

re5oedo señala • ••. el término dlÍlis11 comprende: billetes y monedes 

metálicas eHtronjeras, depósitos bancarios, títulos de créllito y todn 

clase de documentos de crédito, sobre el eHlerior y denominndos en 

moneda eHtranjera, así como los dem65 medios intem1cion11les de 

pogo''. 

Posteriormente 

concernientes a la resFvd, ;;~nace 1.ma enurnerac1ó1 de i;:s divisas oce so~ 

susc~pt1bies dé r0~'',?.' :·3rte de !a rr1sma, y éntre •'las cestacan: los 

bíi'E:ces '/ '11ono~?' ;,·,et.;11cas P: .. trar,J"ras; los 0 epósitos, ti'ulos, valores y 

de.na~ c~·;gaciones pagaderas fuer~ del territ0110 '1aciona'. o~norrinados 

en n'oneda extrar.;~ra y a ca1·go de goo•ernos distintos al nuestro, e de 

oniar,1smos i1r~ncieros 1 ntern2c1on~les; los saldos a favor .del Banc0 Oc' 

11E:x1co, e;;1g•bles a 01azo no rnay0r de seis meses, derivados de contratos 

dP cr?d!tos; eciproro= col' b~r:cos central e~ aue éSt~n al ccr-ientP fn S'JS 
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pagos; 'os aerec~.os espE>c!ales ~f giro, zs! ~orno el tramr: ce rese.".'c ··e 

girado ;>or 2: \':OblenJ de r·1éxlco e1 el :on~J :1onetJrfo lr,te:·n3clo~ái. 

En rest;:lE-'.1, tenemos e'l ei actt:31 esQL:ema técr.!co. ce :~ reserva ca 

activos :n:er:i2:!onale:, un c:a~o ejemplo c.; CO"'r las clrcuns:anc 12s 

po:1:1cas y sc:ta'es mocmcan en :a práctica los ~ústt::aoos doct:-'nal~3. 

pues aunque nuesc·o pa'.rón !"'.0.1 e'1r10 es ffductar~'·. : .es'."O 5ancc Cc1~:-2° 

ha consld¿racc saluc2: 1e, e~ términos ce confianza, para r2·3ls:i~ at2~ues 

especi;lat:vos, u.a:itener una reserva ccyo monto, ac:ua:.iwnte cerc;c a 

los 12.000 millones ce éé!3res ée los EE.UU A, eri teorla parece excece:· z: 
requerido para cump::r sa~lsfactorlame:1te con la tar~a qt;e :ec:i!cJ:-reri:2 

se I<: ha encorio1dado. 

Tal y co~o se ·~~lcó en sw cpor-tunid<.G, (Ver 3.7' en e: CJso d0 a:9t:no.:; 

Bz:ico: Ce~.tr2 1 es ex:st10 '.~.12 c:2r2 ;1\;J E:1~re :3 ~ur.:lc~ de ':~nqc:e~o d0 

Estado y la racc:'~clé! e:r!lsora de: m:smc. Hoy en dfa esta ll;a ya no existe 

como tal, 'I en rea:'.G20 arn~as runc:ones r,ar •Jg~ado -con ~~so·.:t¿ 

lnde~enaenct?.-, conso!ldar ~i•a postc•ón trr~crtante e~tre :os c·;er<::ceres 

cei Ba:ico centrJ' 

En e! C2SO fY'ex;.;¿1:. 'a :-ec'.~·oc•~ad ~'1'.:·e la f2-::ita~ e~\!Scra }' las 

rur.clores ce barauer~ ::~ zs~2do. 2a d1" c~Jndo Jr :~ 'Vd ~lrr?-itvlir 

co.iced1c al 5anc0 i\acion21 de Mfxi:o arr!J3s fun~'.or.~s. 
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=n el c2so ya es~eclrlco de' B~1co ce :1éxl~o =! an~l's:s e~ ':! 

~ec !~·oc'd~c r.o es v3i feo; este Crgan!s:nc fue cre:::1o co~ ·a 1:i:enc1un 

ex~r~sz ce qui: operarz corr:c et B21co Cer.~ra~ de !a Nació~ y, ~~ es:e 

sent!é~. z-¡¡bas '.unc:;:ies ya esta!lzn c0~te.,pl20.is s: c;:;e 1l:!llera "" 

r•ngún m~:nento u~J pr2t¿nst6n c:e rectprQc·cad o condtc1o~a:c1e"~J. 

Gobler·o Fe;¿rJl encor.tramos: S:•: ~ep:Jslt2rlo df; todos !os ficr.oos de ~-e 

~o haga uso el :Jobternr. ºedera!; sl'.'Jz:· y cc~ce:itra~ :::o. '<réo:; ée t~:las ias 

oric!~zs del p•opio gob'~rnc; eerr.:~ . colocar, :ompr2- y vende• valor~s 

repcesentatlv:.; 02 la deué< :nterr2 del go~:e~"º y, en g¿neral dei servicio 

de i~ m1~~-,~; fir.;;:"!'.a~te s~ L'.or\za a: E'anco a c;~e d¿ ror·~:a pr!vat:\·~. 

s2!vo dispcstc·~:'. !E~a: en cc-:c2, c.' encarpJe ce e':'.!'!", colocar. compr2~ 

o ·1e11der valores ~ep:asent3t'vos ce 12 éeusa e~:?r~a del ;c:;,;1e-r.G, as1 

~;claro Que much,?S df 1 .. s ··\.r:1r"es en :ce r,:;e act0a come banquero 

dE' Gcb1ernr ?edera: e ~r, al ., IS:'-C t: e"'l~C. operac'.cnes ~~e ut": :·· pa~a I<! 

reg:.;:2ctón credfti::o:: y c2~.'.b:a;·12. 



Es en función cte i0 e.presado 1'ri'3S .;rr•0a. oue e• texto of la 1 fV 

Organica del Banco ue r1éxico esoec1fica e0
, ia fra•:-:lón V" oel artku:0 oi 

que: • Trotándose de uolores a cargo del Gobierno Federai.el Banco no 

deberlÍ adquirirlos directamente del deudor, e11cepto cuando las 

adquisiciones Queden correspondidas con depósitos en efectiuo no 

retirnbles antes ctel uentimiento, consti1u1dos en el propio Banro ton 

el producto de lo colocación, cuyos monto·;, plazos, y rendimientos 

sean iguales a los de los uolores objeto de la operación de que se 

trote. Se busca proteger a toda costa al Banco de las presiones que 

pudiera ho.b.er por porte del Gobierno, y que pudieran hacer que el 

Instituto Central incurriero en pérdidas '. 

En otro espac"j 0~ este t'ab~~o se niz0 L: oDs,:vación cl 0 que ei Banco 

Central, en genera: no d.:•:·e nor~· Y -;u ac:uar en iu~cián de le cc~nció~ de 

ganancias; sin ernoargo, eiio n0 implica •ll:e tenga o~e ¡r,rurr!r en o.:rdidas. 

Podernos observar que la "Func1on ae BarauGro del Gooierno FedEral", 

es una ce laa técnicamente rná~ 1rnpo'car".~s. y de las r.ue ::iallt1can <'~'.e 

·-esult3n r:1ás espirosas P'."?. todo Banco C0 ntra'.; y el nuestro no es •a 

excepc•or •. 

Con resoecto a ia •:uenta c;~'.e .... ?.· ce ·~ ·esoreria dt> la =~1Jeraclór se 

Jm\teo. cornentar1os, nor cons11E, ~r QU"" .:1 tema fa quedado 1gotaoo en .: 

ounto 4.1. \. 

Flna'.rner:te, CBbe ~or:ier.car oue en io$ do& últimos p~rrafos c:é'i 



acuerco de la Secretarla ée Hac1~1da y C-éC:to Púb!1co y ée: proplo 5anco, 

cue ":e fije~ 1as re.-.~merac!c:ies 1;:..:e és~~ habrá de percibir por los 

se'"V!Clos que prest~ z a~uél. Aéam¿s se !n'.!1:-~ que e'. lr.:.'.iL'.'. Cer.tr~: no 

:;:á obllgaéo a prestar a' Goo:err.o Federal m<':s servicios cf: los a!ll 

e~~~esamente pre·:1sto!'. 

!NTFRNACiONAL "S. 

El rundar"!er'.o le J<ll de la F<::ultad ~:.:e comentamo_s, se encuentra en 1a 

- •r;;ccior. V é~l articule 2< de la ~ey Oryá~lca de: Ba.nr0 de l""éxlcc, r,l;e, 2: 

e~ume~a~ las f·Jnc!unes a desarro\;a~ re:· éste, sei\a!2. 

·u. rortlclpor en el Fondo Monetor1o lntemnclonol y en otros 

organismos de cooperación flnor.clero lnternoclonol o que agrupen o 

Boncos Centrales'. 

Ya CºMe~.:é Pº St; cp0r:~~'."°c (ve~ 3 3.2.l cua' es mi oun:c ce vista 

re3p¿cto a or;anl:::'.0.; rn:ro e! ~,;~éc :-:vr~e'.arlo ·~t0 ·;r::c:o:ial y el fc:~co 

l'i~rdlal; se,a:é 3~'.--'S:rJ CUº io rr ;s :rr.por:z1:e E3 5Z!Je· e: !2 

·spresert3c:ón GUe e s::·.c ::ent~Jl :·e2llza •mpllca ·;~3 c?:ia,'daé de 

-:egoctac•ón y cornpro:-:-:s~; ü s:, ;,;¿3 b!en, es Ce c~·zc~e1· té:~ico. ~ qi.'.er. 

"~ ~eal!do~ ~:ene >·Odere:; dec:sorios ce ronco es ot;o c'g2:"!'.s:ro 

: .:ie~n?.me1tal. 
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0200 que hoy en cHa :a fJr."ció~, ue 1 =.0:1,c~ r-;c0~!ar.:o ::i~f_·.¡~c~onz:, es :z 

que· en !a :irácttc2 I? perr.: te :nctdir er los p~ogramas e::or::r. :os de los 

;.a!ses s:Jbdesar~ollados o er. vfzs de desa·-ol'o,:omo Méx!c~,:;E e~~c:2·á 

e3te nure•2: a ia luz de tal re~·:c':'!d. 

En el C3So mexicano, la fracclór. X del artlcuio 3: de la ~Ey Organ!''

de la Adminis'.ración Pública Federal, seña!· C.J~ ccr:·esporice a :a 

Sec~etz~ia df !i<cl~nca y Cr2d1to P·~bllco e: F::'~1e;o ce 'a deuéa ;i(.:Cllca. 

tanto de :2 Feáer2ción, co:-iio del :Jeparta~er.'.o i:'91 Dlst~1to Federa'. 

Al hablar c2 ceuda p~r!lca, se comp:e;\ce a :2 lnter·.a y a la exte·;¡~ 

En t2! vlrtu~. poérl::11os co~s:c:rar c;~e ~: m2:~fjC, eo dE·:r, ::~ :eci:·r~es 

en cuancc 21 r,:,·~·o. les ~lazvs, las '..;e~t~s. las :·o~ailéades, ~~-:; ~e :es 

No tener.1os elemer'.os p2r2 cLCa~ ~ue s~a rc:mer.te !a SE~reL~!a ce 

Hactt~da quien p:oyecte v Ejecute la esc:·2'.q'a ~"Jl:~I de :a de·.:~a ~übllc¿ 

de la Federac:ón y de' :;":'arL:ne:.'.o c0 : J;str1c0 Fed9:J:; r;e!: 0 2 e'lo, 

pe11samos que ~ar :o cu~ -es~ec'.2 a 1<: pa::~ e-<'.S' .~ dr: d'c~" :s 1,~J. ~s 

ce:':, a~i.;é113 ~Jyos roncos ;rovtr~e~ ::!<:: 1:is:·:~c1:.rc: dé· cr( :·•.a o ce 

algún otro :•po de orgarns~c '.:r.~nc:~ro dc:-:··c''.12do er. e' ex·.e~·c·. e' 

Banco de Méx'.co ~a·:•c;pa Ce·· a~era c1·ec'.a t:~; .. e~ S" onc 0 ;··•r;· COl":O 

en su t:)ecuclór:; " !: b'.en ='- c1e '.o CiL:E :: ~'!/ 'J:~¿.,1c di'' 5z·:~ 



s~·ame·:te r:-~·;c!ona ex;Jresamente a; Fo:ido Monetario lnternacioriz:. 

tam~!én e: cierto ::ue de¡a aoíe~ta la pcslbllldzd ée oart!clpar en ryt~0s 

m1;cMs crga:1lsmos flnanc1eros Internacionales. 

En res1.;:nen, el manej: de la aeuc~ externa mexicana es 

respJnsat''.~lc:::; 1e~21 de la Secretaria ce 'ia-::ler.dc: y Créc:ta ?utlllco. El 

Sarsc ~e r~éx:o ~or su paíte, rec'.be '--'.0··1zac:~n de la Ley p.~;2 participar 

en or~3;¡\s;nos flmnclercs :riter-aclJ~3!es. nacywanco de esa manera a la 

concreción ce! rr.ane;-_ ~t la menc1or?.áa éeuca,. slri Ql!º ~.::ha 

!)ar~1c1pac:ór;, segú- la encle~dJ, te"ga ~Uº conr·eta·s¡, tlnl-:a y 

e--:c-!us'vame:ite -, la e,ecuc!ón oe ac~lcr.es ya de:ldldas. 

Veré JhOr~ alg•.:nas ce ;as mec¿.11cas e:: 1,;so c2: cr~dito c~n las qce e\ 

ca:1do "".Jne'~rlo lnterriac!y1al (F.!1.1.) trabé:j<:, :ne cor'.::·etare a es~e 

organ!srr:c, pcr Sff e:i e! c1.e expresa:nE:0te está auto:lzaéo a pa~~tclpa: el 

Banco ce México, c~yo 8!rec~or Ger,eral e: ade.,,3s, ga~erna'.'.or sup;e:-;ce de 

la "':útt\:atera: asociación ~;na·:1°~?. 

E! p;::!s que ~esee ~t:~· . .::ar los recursos Cel F.M.I ~ebe~á ·eal!zar u~J 

operz~'.6n que, e~ serit;dc :;;ga: % es ~::i ~rA~;>~rnr. :~ •orm2 ~~' niec:o de !1 

::~;:se tra1·,s·:"re- '1s rec·s;:;s es '3 ·;.:gu:ente e· pa';; mierr.~r: a.'.QU\ere 

2ct:v~s de la r~S?""\'G ::~ ~ := ~~.!. pagc":: con s~ orop\3 1onel~J. Je ;gu~l 

saleo de su ;·e;:' a 0~~1e~a. :-:-:sn"o c;~c '1a si~o at~.Jirtcc por ~1 Fc·cro ~~. 

o~etaclc:ic= p·ev:a: L;;s car<>c,erlstlr~s s:: est;;;3 J~~·célones 301 '"'.'./ 

3!rrll.1res J los ·~:ercarr::iios ce :noneda~ ".3:'.s02·~s e:· ·c~'cror: :.'o Co 
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recorr.pra que realizan los Bancos Central~>, ·y.· que com1mrnen¡., se 

dencrrinan "swaps". 

.. , .. 
. Aoemás ael mer:anismo cescrlto líneas. arriba, e.xisteri. le~ narnadcs 

tramos de reserva; Suc.;d~ que cuando u~ pa\s pag1 ~u cuot~ ai F.~;.;:; el 
'.<-.· .. >·:::. ·.,-.· _: .::· '., ·' ':~:-: _,-~.-

75% Ge SUS aportacione~. son h,;chas ff• 5Uri:O~eoa:~naciónal.y efre6tO en 
c'«'s2s. es decir monedas d= libre uso. Es l¡apQ~taclún en diVisa~ la•cJ~ da 

f)rtger al tramo de reserva 

Debe hacers!: la aclarac\611 de c:ue el tramo de re.=erva forma parte de 

la6 r¡-servas lnterna·~ionales del país, por lo cuai ;;u utilización es 

incondicional, y no da lugar a cargos ni a efec;uar recomora;. 

E! F.M.I. acostur.1bra div ;e•• los cré111tos que oto:·¡ia en :re' ios; la 

ccndic10nalidad 1~ las transaccicries aumenta ~n la medida er cue se 

utilizan m~s tramos, esto es cue 0 1 pri'nt:r ti"amo ~=.tá sujeto a 'Jna Muy 

baja conclcional1dad, m1e.1tras que le;: trP~ rb•:: 'ec, gererarmf"lte 5on 

cua''o tramos, tienen ur: 111uy ""º n1vei ce cor10;ci"·'1?.l1daú. (C F::. · 7l 

5e r·a con'ertado ya en esca tesis. e: desacuer,10 Due =e h•ne con 

respecto a la manera en que e; F.1~.I. ha evolucionado, al •r aoancona~c0 ias 

iriténc1of1es manifestadas en Bce~ton wonds en 19<:4, :,1er ;iur•o 3 i:<;,; :r<;e 

corvirtlendo en un rnero acr<·edo.- .. p:: ;cla.. e,; las naciones 

subdesarrollada~ a~¡ ~9rem 1<:c12s. 

a:uerdo~ crediticio3 cor. tl e r11, ~ar. i;apdll co~t% Sucia:~.; ;11uy a'tú5 001· 
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a~cstes r1nan~ 1 ercs cuyas v2nt2]as no llega:~ 2 teda la ;io!Jla('.'.ón, entre 

c~~as razcnes oor4ue los bancos ac~eedcres lnte~nacfcna1es n0 ~i!n 

compartido dlchcó costos; a! rr.E"OS en el caso rne:<fcano asf 1-,~ sido. En 

ml:c!\os de_ estos paises las re:arlones sociales ya !ia~ presentado 

c:Jebrantamfentos en fa v:abllfdad de su convivencia ,1er.;ocratfca, lo que 

· ;:ione e:i serfo peifg"o la estab!Jidac' polltfca y s~ciai, de Ja que m~:hos 

paises miembros del rondo hemos d!sr~:Jtz'.1c. 

Se r.a- corner.t2do con anter:or:cad en e3te trabajo que una san~ 

pol!tlca mo:iet2r!a ne :>s tác:I de consi:gufr_ Se rec;ulere de t:na 

cc~.ce:-tc.c!on socia! y poi:t1ca oe:-:nznente, pue> n:i ~ueae cons!Cerarse 

fnter!oc~tor válidc a ~::o ::o:c ce 1os factores de la prc~ucció;i. E~ este 

orde:: ce '.c~as. le:: cac·1""en'.cs qt:e re'ac!or'l'! al F.M.I y as~: agremiados 

deJe'.'1 co:ite1er ró~~-,.~1~s co~c:-e• JS ~ara conseguir u~ equilibrio ~i~an-:lero, 

si:: C!JCa, ~ero ~·.: ap::c2c ::-. ceJe es'.ar ~..:pedl'::da 2: r.·~1t~n 1 ·.1:1,:1t0 e¿ 

niveles de vide dlgn0s por ~arte ce :a poblact.:m ce ·os paises :1rm21tes; ,;2 

:;¿clr, que se ~econozca :a singt:laridad de cada nación, y la superlor:daé 

de' va::~ del b'enest2r so:!<', s~br~ P.: de: t·~:iest2r 'l:1a,;cfer(· 

~sti: O"deílc'TI\a:.:c 'e9al rve p·:~l::ac:o e~: r.I ~:.:;r•·_ Cf1c'Z· de fa 

=eceracjón el i.; de erierc ce ! ~85, y t1e1e por c~Je'.o norr12r el :,1s~e:r·a 

~3~:2~10 °.:;cto·,¿,; ce:JU"'ó Ce :as mod:f:cac1o:ies Q\:o ól ~•srnc >t:'~;er.~ e" 
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'_e anterior '.C explica e1Ío. 2rticÚlc de dicha ~ey, al ~eña';; GLé i2 

misma es de cl•cen pG5: 1::~. )'tiene pé objet0reg{~me:1:~~ los ~érr.~!:ios e~ 
' ~ue el Est~c: ;iresta el s<;>rv!cJ ::>~b;:co r:e ~:":ica y créc~6(C.F:R:1 e;. 

El. 20. :iumeral, pJr su ;;~rte. señaia q~~ d!chc; _ser·J'.cio so:a:nen~e 
- - . . . 

podrá ser prestado po~ las lnst:~c!ones de crédito coristitJÍdas :on (;' 

carácter de soctecad nac'·>nal de créetto, er.. !cs termino; de diCh<: Ley. ,. ::: 

contlnuacló:i las enur.era: 

a) 1nst!tuc101es de ba11ca múltiple; y 
. .;-· --

!J) lnstltt.:c~0~es c!FJ banca c!e desarrollo. 

El 3o. articulo_ de! p~lmer capltL:lo suje:a la prestac!c:· de CIC~J 

servicio a :as objetivos de! p:~n ~:ac!o.12: de Des2rro:10. y e1 oarttc11lar 2 

los ce 1 P:og·ama ~:ac!orai de ~!n2nc!arnte.1to para el Cesarral'~. En v!•'.ud 

de el;~ :tja co~o :~Jettvos per:n~ner.'.es los >tg.;:en'.es: ~orr.2:-.~z; e: a~':""o 

nac1o~a:; rac1::~ar di ~:'.:cltco el acceso : lo: :~:1~~ictcs cel :e··::::o 

público ce b?~ca y e ·e1t•o. canc!:z2· ~f:c;~r.'.eíT'f"'.' los ~ecurs0: 

f!nanc'erc?: ~·omove; :a 2"~cuaca ~a:ttc:~acié:, de :a ::ia1ca .·o.exicana e:i 

Jos merca ces in'.er~aC' ona :es, ~roc~ra: 1,n cesr·~' Jo equ1 l 'b;ac: r;¿ · 

secto;es a~~ c~terr,i:-.: ei Co;,;:eso Cf '.a U~'ún co::10 esoec:3;:cac dE édC 

:Jarica Ce desar;-oliO, é" SuS res;sc'.IV:JS Leyes Cit g~<.:cas. 
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Congreso de la Unfó;1, .de !a ooerac!ór de las. sociedades .nacicn?les de 

uedíto. 

'-ara este trabajo el texto del artículü So. de J3 i..ey Reglamentarir ,~ei 

Sc•vic>o Puolico de B?nca y Crédl~o es de fundamental :rnportanua, pues 

en é' se sefi?:a expresamente que las Instituciones de banca múltiple se 
re~1r~n 00r la nropig Ley qu<: comentamos, por i.3 cey Orr,anica oel 6.,nco de 

;·;éxico, y en su deferto en el oroen siguiente por: 

a) La !egisla~ión rroercant1:; 

ó) Los u30; y practic:!s bancarios y mercan'.iles; y 

e) El Cól!igo Civil par2 el Distrito •edera'. 

En el ú\¡imo Pé1Tafo del úíl'~rai So. s~ indic<: exp!ícita:ne"'"' que las 

ooeraclor,;.s )' servicios b2ocar·,>s de las 1~stitucfones dP banca dt

desarrollo. SE' re91r¿n por ~u respectiva Ley organic~. por Ja i..ey 

regl?.=-,entaria que nos ocupa,\ r-or Ja Lev «el oanco ce h,i' •.ca. 

Por Jo Ollt respi:c'a a i<i solvencia C1e las instituc .enes, asunco de 

fundamenta·· 1mvor' :ne'" ~ne! negocio oancar·1, el ~rtículo 60. oe !z c.ey 

d;ci: c1•ie • las instituciones de cr-édito se considerán de 11credit11d11 

soluenci11 y no estanín obligadas e constituír depósitos o fianzas 

legales, ni oún trntóndose lle obtener lo suspensión de los actos 

reclamados en lo, juicios de 11mp11ro o de gornntizor el interé' fiscol 

en lo> procedimientos respectiuos·. 

,:.z,•a ;,nal:z,;r co.: el 3ral!~1:, de' tituio prnr.ero de la Ley, cof"'entare 
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el artlcu!o 80 .. cue señal2 que será el Ejecutivo Fede¡al c;~le"., a través de 

la Secretaria de Hactend2 y Crédito ºl.bllco podrá lnteíp:-etar, para efec'.~s 

3émtn'strat!vos, los prec~ptos de la Ley. 

i:l resto ce la Ley se d:viée en cinco tit~los rr.3s, q~e ~umadc.' al que 

~e estado come'1tardo nos da,1 lo: se:s c:-~e co'Tlpo¡,eri I~ totc!fd~d •je! 

cuer;io lega: que se come;·:a P2-a ·~s P'2':>:-:sicnes de este trzbaJ~. 

30lamente resta esb:zar ::i:gunas dls;iosi<::c'les q~e se •.:~lean en el t'.t:.:ic 

~~gu~do, correspondiente a las lns:·:uclones de cr?clto. Los demás titulas 

tr.~:?~. en el orden nurné~:·:~ cor:--esrondlente, lc3 slg~lentes temas: las 

dispcs'ciones ge~er;;les y de la co~tabi:idad; :a3 prohi~'clcnes, :a1clcries 

ac:r'nlstra:1ns y Ge':tc5, lz rctec~1or, Ce ·es lnte:-eses de 1 pú~:lcc,, y la 

Comisión Nactcnal eanca-:¡: y de 5eg•Jrcs. 

Po: lo c;>Je hace zi t1:u10 segunco, v~!e :; pe~2 ées'.aca: !o ~·gu.1mte 

En vtrtué Ce\ artlc~lo 9o. las 'Jclecades ~acto~: :es de cree '.o son 

1°3'.itoc:ones de der9cho pú!Jllco, ccn ~ec0na!h:2~ jJr:dica y pat~\mo~:os 

~ .. c;:J!c3; s:..i C¡_,· ... ~c;ó:1 es lride\niC2 y SL'. c .... :n:~:no se er.·· 1.;::r~ra ·~,:··~ío ce: 
te~~'.tcrlo nac·o1ai. su c:eación será por -:- ?dio de ée ··e:~ ;ireslc2~ctz 1 , 

corrorrr.2 a las bases de 12 propia Ley f(· :1c:·~~1t2~ ~ Q~e :~a:2.":1cs. 

art·:ulo 1: nos die~ lo slgulen'.e; :·'''.:·J ·~~-e5tl't2·:0 por :·~·.1los ce 

cédtto que se regir¿~ por las dlspostc!one: a~::cab!es ~º:a ~EY G~~erº' '.e 

T!'.ul·1s y Operaciones dP C:édl:o, P1 'J qt;~ >e~ cor:-.r-atlble :"J;" :u 

r~'.ur~ieza y no esté prev::oto ~º' :a ~r¡-3er.:~ ~<y E'. ~0mbr:> c;ue se !e :a 1 



~s~os tl~::lcs 2s.e1 de c:e··:!r•cacos e~ AP~rtac'.~:i Patrlmo~.1~:. debe~á~. s2r 

Mm1:ia::vas, ¡•se d:\'lélrán en dos se~1~s: la "A", ~ue r0 presen:;;-á todo '-I 

tl~:-:i;io e: !')53 del cap\t?1 y que solarnente ;iodrá se" suscr't1 por =: 
'.ic.bler:io Feceral; y •2 serle ·s·. que representará e: 34:" reste;~. te. y Qt: 0 

;i:~ra se: a1Jq~:rida m2c1c;:-.'.e dlsposlclo:ies Ce c~~¿:ter gene~.r. q:.e on 

~unc.::;v-ento en el 2rt!cu· :l i 2 dé e":tz Le¡ d!c:ará :a Secretz-!a <1e i".aclenda 

y C'."?~:to ?i.;b1i':''J f'i el te·<~o ce ~s~-as ~;:..~cs:~hJ0es .:.enr. ... a b"..:scz~se una 

adecuac¿ ¡:.:;:·:•c1oac1on re'.)lcn:I de los dlst:ntos ~ 0ctores y ram~3 ce :a· 

eccnom;a 1ac:onz'. 

:=::i cuantc 2 :ar, rJere~~os q·;e co1r1e-en :o: cerWlcados, el artlc~!o 13 

dlc 0 io s1~u:er1:e: ::'2s1gr.ar a lJs m:err'.lr~s ce1 cor.sejo c•-ect1vo 

ccr~es;J0n~'.ente 2 es~a ser'e dé Cer~1r1cados; \r~9grar la ccT.!s;o;

cor.;u!~:va a qu~ se c~·~e:·e ;:\ arttc~:o z; de la ~ey, aé~u1r:: en :'.l~a:aac ce 

clrcv13t:nc:as y en pr~P~•ción d' r.úmero ée su: ce:tlficacos, los q~e se 

e'Ylit;;:i en C<so C:e c.urne1to ce cap\'.a: 

Para finallz": :-:.~ ·J ::;-.e co:res~onde al C3;:'''.al de lao S)c;i;~ades 

nac:ma'es ce cr"dito. ~"ernos q~2. en virtuc ce! ar~lculc 15 de la ~ey, 

so!ame-:e el c:~1h\err~ F1:dera\ P'~ce ac:·J\r:• :nas e"; :3 ce :es 

s~ce:;:v~s p-et21c!a acc.:;-\: ura c~:i~ida:: mayo: .;: :% ce la ;.:· .,, ~e los 

Ce;-t:flc3dos "B'', é.:.~J; .... 2:t·.;a:--,c~ fi.;era é~ 12 L'=Y. y debe;¿ G!·-:1e ... -:ci ~ ;a·~ 
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··, -'· -· ' -

Por últimú, v'eremós ~¡artÍ~t1lo30 ~~ !~ Ley, pues en éi se c·Jntienen 

las reglas geoeraies ~~~per~·:l~K • ~, > ... 
~· :.~: :.-.:,~~¿ '.-\~:~· 

i.' ~:·~~:,y::.';· ;- ' ' 
Entre otras; las l!1SÚtücloríés 'de c~éaito pbdrán realizar les 

,r:.·:-: 

operaciones stgu!t>ntes', ;,.'' ' . '" •· 

Recibir llepósitosdedi~1er.b:,. 

a) a la vista; 

b) de ahorro y; 

e) a p~3zo o ce~ previo aviso. 

Aceotar pre<0'arr·)S y r~édltos; ernit1r bor,os b?."'arios. v emi''r 

obligaciones "'Jbordinadas sier JO cvd?~ las a.1tericres, operaciones oo las 

l'amJdas pasivas. q~sr~cto a ias ooerac1cres activas nos 0 er11l'imos al 

capitulo cuarto, a•·ticulo 49 que indica:· Para el otorgamle'lto de sus 

rtnanciamlentos, las i'lstituciont>s de créditú deberán estimar la 

viabilidad económir.?. d¡· los proyectos de inversión rPspectivos, 

los plazos de recuperac'ón de éstos, las relaciones que guarden 

entre si los distintos conceptos de los estados financieros o la 

situación económica de los ;icred1tados, y la c1'1ficac1ón 

administrativa y moral de estos úl•1inos, sin perjuicio dt: 

considerar las garantías que, en su caso, fuere•: necesarias· 

dcsrncan: Los créditos re1accionarios, io·; ae nab'litac1on u ~v'o y, ic.

h';Jotecarios. 



t~:r.o~ér. puden: Cc.1s~ i ~u!~ c~;-ós\ tos en \r.stlt!Jc!r.··es de créC 1 te .,. 

ent•dac'es r1nanc1e~as df' extrar.Jero; erec:uar desCJª~'º" ·¡ otor~;; 

~:~s'.¿m0s J c:-édl:os; expeclr tarj~:as ce créd\tc con base en '.Jn:ratos de 

apertc·a ce ~~é::!tcs eri cue¡;:a corr'ente; 2st:rn.· r.!Jl\gac101es por ~Jer.~a 

de terce:os, co1 base e:i créditos concedlCos, z través del c:~r~z:-.1ento ce 

aceo:~:lof'eS. e~doso, o aval de tftu:(;; de cr~~ltc, as'. cerno :a expedición 

de c2rta;; de :redilo; operar cr v2lores en térm:~os ce 'as étspcslclo1t:s 

ce !a p·eserte e 2y y r'.e :a '-"'/ ce. '.'1ercaao de Valcr~s; pn,:nover 1 a 

orc;anlzaclón y t:ans"ir::iaclór, de t·d2 c12se de ei:',presas o soc!<;daces 

mercar:::~s. y s~·scr:~·- y conser·:~r acciones~ parte:: oe lnteré:: en las 

m1srras; operar cr; e0c,:-.er.:cs mercantiles por cu;: 0 t<. prop'a; llevar a 

:abo ~'lr :ue:i:a ~~Qp'.2 ~ '• :erce·Js operaciones cor. or:, ;ila~a y ::'.!v:sas, 

lnc:uyendo repor'.,, ;0bre estas últ!~~s; prestar ~~rv\c.os df c;;ja de 

se;·~r\dad; ex~r,~;r e :as ce créd1'.c, µ~ev!a rereoc1ón :e se '.:T'DJr'.e; 

prac:lc:' las c;ierac'C:'.~s de ':-::f.:on:lso a qt: 0 Sº refler~ la ~ey Ge1e~al ce 

Tft'.:los y Op;;ac;o",e:; ~e C;és1to. y 1· 0 ,1ar a cab:: rri<. 0 .datos y C'lrr:'s!one:;; 

;eclblr eeposttcs f', ad,,.,1r•·;t~a:!c· J cus'.o·.J':; actua· cc:no rep~ese:itar.te 

c::r.un c2 :os tera~::~EO de t'tuios Ce c~éd•tc, •1ace; servlc10 cr. caja y 

t1?.;ore ... ~a :-e1-a~lvc a ~.:t~~cs ~~ c;édíto. por c1~~~~2 CE lz:s em1soras; lievar 

!2 ~Cr-1~a 1y·::ad y 1"':: !1~:'\,iS c!e la5 .:.:etas f' de '"eg 1s:ro Ce 50C1ejades V 

er1c2r92·se ;-., la :'·~~:~aciór ¡<;~'c'Ji o extr~J1,d'·· ,; de .~egcclaclor.::3. 

establec'.:r.tento:. :'lnc1.n•Js e ~ere'1c!as, r.acer avalúes , 'ln valer 

p~o!Jato~:o; acqu -·· 'os bwr.es rnueb!es e \r..T,ce:iles que reaJ:era pa~a el 

~- """'.O'en'.·'.J :<:~:.· ~e ,~·, objet'vos; y ;w jl~"r:, efectuar en :~s 

t~~r,11r:cs ce:¿ ;ef.a':; ·a s·::'·:t~·ia de !-1:·::e"(2 y Uédllv J~~;:;:c ¡ 0\'~:lGO 
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ia optn!ón cei Ba~~o ce ~~éx!co y cE Ja com1s1ón Niclo,1ai Bar.carie y c2 

Se;guros, las c¡ieraclones a~~1o·;~s y rnrz>:as que aQuélla autor1ce: 

4 3 OTRAS DISPOS!v!C'.·::~ 

Por la 1atufaiez:e m::;,r.2 e:: ~:te tratla~o y por las llrn:t3c:c;~s .!e 

Quien 10 rea1•z2, o " la inv~rsa: 1c e: pcs1ble "fec'.uar 2qu' u1 corrent2rir 

de '.c:!as las :::s;;·)sic1ores r.0"":·;2:".as ·~Je, o'recta o '!'lC!rec'.:::'71er:te, 

tlene1 que ver cor, el Bar.~0 ce i'"?:,ico. Le que pre~en~o ::~ e>~e punte es 

mencionar la ex'stencia e€ n·1~; d1soos1c1ones norma:1vas r_¡u~ p1;~áer. ne 

tener grár. c!:fus~ór., / que ne!:~ 2 91!0, su CO:'te11ao s: nena. C!? a:gur.a 

maner2, el ac~u3r ce: Banco e.e r1éxi::c 

Las dlspos'.c:o:ies G;,;e c~;rie-:taré son las s'gulen'.es: 

•Ley General lle Urganlzoclones y Rctll!lllülles lienenilP.s lle! 

Crécllto. 

•Ley del ""fercei:o lle u111ores. 

•Le¡¡ Monetar:a tle !es Es:e<los Unlllos :--teHlcanos. 

•Le¡: Reglomentorla :le IB Fracción Hu: 11 lle! ort!:ulo 73 

Const11uc1n:ie! en lo Q~e se Refiere ¡¡ la Fac:il~~ll !!?.: co::g7eso :iore 

!l!~tor Reglas Pilíft Ueterminur el uaror RelcJ~lt10 lle lfl ~onec;i 

'44 



EHtnrnjero. 

•oecreto ele Control lle Cambios; y sus Disposiciones 

Complementarias. 

::~ re:aclón a !a Le¡ Gr~e~a'. Ce o·gan•~3ctcnes '/ Ac'.!v::«:d2s 

Aux111~;es de: Crédltc. ;i:ic··ca~'.2 "~ ei Dtar10 Oftc:al de !a cederac':\ri et · 4 

d~ enero de 1935; vale ta pe,1?. comentar lo s:gc'en:e: DlchO cecp,,; 

nc~'Tlattvo, tal y como su :10rr.~r0 10 !r.:!!:a, regula tanto e1 ru:·.c1onarr.lento, 

co;no 12s op.:rac'o~es que d•-::-.as J~gan!zac10·.es cued.:.1 real'z¿-. Por 

mar.dato exp•eso de la !..~y. es :2 5:crctar:a de f-'~cl&iica y Cr.ldlto PG~111co 

el órgano competente ;iara la •1te-~:etaclón y erectos adm!nlstrat:vos c'e 

12 :ntsma. 

::n el ar::culo 3º del c:;;i1:u10 de ·o·s;Jstcto1es Gene-ales" se 

e:iu:reran cc:i"'' c-~an1z;;~1ones au~'.!llares del créc:lto ~·.: Almacenes 

Ger.e,ales de Depóstt~; Arre1~adoras F;;1a~é'.~·as; t.::iiones ~: Creálto; y ias 

de:;1ás que c~ras L~ves c:--.::.1dP"e:, :~~o ta!es. 

P-.~ ·J q~e resp:::'.a .;; :''" ·:asos c'e Carr.~!L .. , ei ar::cuio 42 se~ala oue 

die:'.: Ley cc~slcera a 'ª cor~~ra-ven:a nawual y orc~es:onal d< ~lv!sas. 

como act!v•cac aux:''ª' de: ~r~c:tc Pcr sL ~ar·~. el Jrt!sJlo 31 r~ ta Ley 

q•Je 1os ocupa, c:ce :"Se requerirá outorJzoclón ele lo Secretarlo ele 

H11clene111 y C:rédltc Púllllco, paro reonzor en rormo hobitua! y 

profeslon111 operaciones de wmpro, uenta y cambio lle ~luisa~ dentro 

de lo República Melllcano'; v c:1·:~·;~, e! rr.,•-.;:0°::"~' "l..T'º ~:. "hto~ 



outorizaciones podrtín ser otorgodos o denegodns discrecionolmente 

por lo propia Secretaría , oyendo In opinion del Banco de Méttico. ·• He 

aoi ex,·res¿·:·,e1:te ei:umer?das e las mas im~or:artes or•;ani~ac10nes 

dux1i ic:r~s ,,~¡ cr¿d1to 

En lo que se refier~ ~ las actividadt:s, éstas s .. encuentran ;n-iicadas 

.,, los capltulos corr~spo• <"!'entes a caG<l orgar1zaciiJn, as1 por eJl"in~•o, el 

CcpítuiO l.!lO de! t' 1.1.iiO segunde COílº'3 de tre~e ar'. icuiOS. y en ei prírr•Qro 

de ~ilos se sef.ala cu:.i es ei obJet•vo de ·1os Almacent:5 G~nt'•aies a~ 

Depós!iO, \' al h~ct-r"J, st: enccni;•·3n \as diferentes aL :ividav"~ u11e pl!ede•· 

reaPzar: De igJal forr:1a sucede con ei rdt:> de las actividades. pues el 

'!lenc;onauo t1tuio segcr.d0 se encuentra d1v1éido en cvatro cariítulos, 

corre:;poooiendc el p'"!~'~r'J ae elics, cor1~0 ya vimos, ? los Almacenes 

Generales e~ Depósito; el segundo a las Arrendadora; Fir.:nc1eras; el 

terct'ro a las Uniones de Crédito; y ei cuc;rto a las Disoosicione; Con'unt:s 

Ley del Mercado de Ualores. 

haré sol2··,·,ec1te •Jrz b'~Vt rr-t:réió1, de los 'JbjPtivo" y .J~ alg'J!':25 et: la3 

vrnc•')?.;es act•vi.;2•.:f: ~ue no:·n~ ~st.i Lrv, ya que la rnisrr·1 re: estaco 

SuJeta e,1 los ulc'é'OS mf-.es a •.•na rev•sión. en cuanto:. 2 :·:•s n1eca1iisMo;; 

~v::- regula, de~1oc, 'u·lCJ:"<;r.:;; 1r,1¿ntt, ? !a c<-'•ia s-Jfridd por ,.; Bolsa 

: :eK•c~·1a ui:> '1'31c· ~; 3 ···nai~s e" 1 ga-

L;;; ,r,at:;r:2 ~L·e r~\".:ia el Ct't"Du ;iorm,;ti;0 auP ro~ ocupa, ?.tiarca· la 

('.;r·J o.~i:ca oe v:.o.ior.;s, ia i1,:erf"<;diJc:on ~'e'. mercaco de?·,¡.;, ha 
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'.·<::ores e lnterredlar1os. y 12s autoridades y se~·1iclos en materia de 

rr.e~c<:éio e~ '/i!iores 

El ar'.ícu19 2 de la mer.;ior._~ca Ley cons:de~;; a la off"ta r.ut'ica, como 

acuel:a que se haga pcr a:~~n mec!!o de c.Jr;1unic~clán mas:va e a per3ona 

lnCet=rr.-i1naáa ;iara sus~~tbtr, enajenz· o JGau:rlr tltu!os ce :os r.·~e se 

r.i~1c:c1an en et ;;rtlcu!o ter-caro de !a Ley ~ue oment3mos. 

E' numer81 3 po~ su parte c:ce:son ualores tos occlones, 

obllgoclone~ y darná~ t1tulos ele créctito que se emitan en serte o en 

masn·. t-1~3 ~r!e!2nte. e~ et m:3m: ar::c~ia, se :rgr.c!on2 que e¡ rég:men de 

dicna !..e~· ta~~bté~ ser3 a¡;tica:·'e a ias c~e'?.'.:io:oes Que, cor !os :!t~!~3 se 

realtcer,; as! co.1c a ;os tHulos ce cri>di~o y a rtros docurr.entos que se,;1 

cbJeto de 9fer'.a cúbl ;ca o ¡<g ;;,tf"'~1ed'aclón ""e: Merc«1o de v~:~res. 

Será la Se:retar'<. de '-ia·::e:id~ y C~éd1tc ::>uol1co ~.;:e 11, J propu.:~t: d~ 

lo Co~tslc1 ~Jac 1 s1a: de 1·a•c,es, e~tJt·' ~:e me•!\ar'.e diSPOc':to~es de 

c211L :er gene-al, !o,s r;·2:•e·:st1c2s a qc~ 3-" (!Pb 0 jn ~·Jje•ar ias 

cpc "e .~~r,s e~~ ;o~ . :;;;cr 0 s y ..:xLl:ner''.: 0 a G~" se ·e:eíE es 1.e a:t!::.i!o. 

::ic· ult:mo, e: <.'t1c~:~ ::;·~e cme~t:.~os s0 '\at<. que • s2 proltlbe IB orertn 

público de cuí!IQuler documento que no seo de los mencionados en este 

articulo". 

El 2í'.icu10 4C. ce !2 Ley evp•esamen:e se;·iala :o que ·3e co1slc!:·ía 

.;·,:::-.·ne·~l:3:i61 e·~, mercado de va;c·es. ~, a: i'.?.cer's €:"'1Jrr.era eíiti·e otras 

a".''v'Jrc~~: A•¿;, operacio:es de cor:er!c":a ~ cor.-iisi~· / ira, tend•o:r'-te~ 



a contacta:- la o~ert~ y c'~'llaMa de valores; inc·'.Jye .~si mismo, oper ac.ones. 

por cuenta propia, cr~ valo;es emitidos o ~arant:zados pcr ~.erceros, 

;especto de los cuales se ~;aga o'erta ::i1ibliui, y contempla. fl:ialmerte, 13 

2dr.:lnlstraclón y mane;o de carteras de valores p;op!ec!<!d e~ :erce·os. 

Entre los artlculos mjs directamen~e rei2cionados con el Banco de 

México, destac2;; ::ior la ir,1portancia de su sign1r:caco, la rraccit1 IV cel 

articulo 22, ;>~es autoriz:: al Banco a regular rneC'.a.1~e c:s::>:sic~o~cs ~e 

car::c:e.- generz:, el ·égir·,e~ ::-editicio c!e las :asas e? b~ «::,es d:c!;, las 

cf;:unsta~cl"s ba JO :a~ cuales ést2s ::iueder: rec1'.:i; ~rés:arnos ce 
lnstttuc:ones de crédito u ocgan:smos c'fcL:::es de apor al mercado de 

valores, asf cor:-10 conceder'~s pa;.:: la 2CqL.:,~c:ór de loo v¡¡·ores ce.~ 

~;:rantfa de éstes. De :gu0;: ~or>VJa corres;Jonde zl lnstit.·<;; c~ntra: e' 

regular las opera: 1oces de r2~Jrtc sc~re d!chos vc·~res. 

Por dlsposlcló~ de los zrtlcu:cs 30 y 38 rr:~~ll.1 :1, el 52nco CE~,:r2: 

partlclp co-no órgano de c~ns~it2 c·JJ!g2:or1a e" el otorgw:ien'.:: ¡ 

cancelación ce c0cces:ones para la cperac10:; de M'sz; ce "alorn 

As!m!smo, y en ~t:nclón a lo i:stabiec!jc e~ el ar~'c1.:!r 15 '.le 12 Ley que 

comentó, el Bance de~e c~ln2~ "es~ect0 de ia ·~scrlc:1ón de tl'.i.;:os 

emlt!dJs por las !~s~lt~c~o:1e: de créC1t:. ~· re~·"es::Jt2t!vos 1:!~ ~z:!vos? :.;~ 

carGc. S'13C'eptlbies ce a:can2zr ame::¿ C'rcu1-.::il1 

Las resolucic 1es ~e 12 Co11!s'.o:i Nac;om:~ c2 va:c~es q~'.' a';,ct~n a: 

·:1erc2'10 de tttulos (? rH1tc r:Ja 0 r.1'tlco~ o :izr:!'1tl:3dc·:. por ins'.!tuc:~ne, 

de crér.•to, o GUio> de a!g1.;:a ''.a~era ':''.yan s~bre e: rnt'rcad~ de ca;o':;o-:; 
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yoor~1 ser vetaoas por el Instituto Cef\tral, contando oara ello con tres 

füs hCÍb1 íes a partir oe la fecha f:•' que se le comunica la reso.JG;,lón de o.1.1e. 

~e trate; s~gún lo manifiesta el artículo 4ª. 

En atención a lo dispuesto por el.artículo .13,de)atey.qu~~ecomenta,. 
el Banco participa en ia Junta de Got•ierno de la· Comosió'n Nac1énal ci~ 

va1ores, a travé·s de la disgn¿,ción o¿ •íf\ voonc~F.R.15). 

~ará tE:-rf'1ira1· m:s breves comentarios a ia Ley dei l'iercado de 

Valores, dir? que e: aníc1.1io séptimo señala a ;as Leyes mercant•'es, los 

usos bursáules y merca1r.1·,~=. y lús Codigos Civ11 para ~l Distr.to ~e1eral 

y Federal de Prucf:·jih;~n.to:; Ci•1iles, corro Li ·,egishción ~uoiPtoria de ia 

Ley del Mercado de Va1ores. En cuanto a la 1nterGretación ad~1inistrativa, 

e1 artfculo So :nd1ca que ':~r<i ia Secre'.:>C12 de rlacienúil v Crta•to hbiwi 

ia enc.:,rgad.~ de h~Ci"-~a. 

ley Monetarid de los [s\ados Unidos Mellicfll!Os. 

Fue e: vei1t;;iete ae j1.11:0 d~ ¡9;: cu<i:ao Pi Diario Oficial de ·,. 

€'~r:1 erarse, gran;:_.~..-lP ue Sl: l.i-.~to /7! O:~ Ob5J:-?~_:;, íl1:' 501arnen.e er. :a.I o¿;rlt 

00e¡1tr.ia ~.1~·:l1 e1-1 la oo.:.tt 1 11 "To·'='~ i:l c:.=o. pe 2~~n.~!o, .. ~. 1a ft:"lc:ón 

0'}1' le .3tri•)IJ/P. a :, reserv~ ··rione·.t"ia; 11r.~e ' eli'l, y ¡; las muctias 

re' 0rmas que se ha~ ~echo en materia mor-e tan;: est~ '-"Y cont1nua v:~"''le, 



ún1m nconec~s cÍrculimtes: 

a; Los billetes de; :ianco de '.";éx!co, -:on las .:encmlr:aclonssc::~e r:N:i 
1 os estatutos; 

IJJ L2s monedas metálicas ce i:!osc'en'.os. c1en, clnc~enta, v~!nte. 

diez, c'.rco. dos, y un pesos. con :os dl¿"-:etros_ -:on;pos1c:on metál:~2. 

cuños y c¿n;~s caracterist:ns º'"" se•:a:n 1~s cecre':os r':~3:1vcs; 

e J Las r.· J"\e~as metá:;cJf' conmerta: .;ttvas Ge acontec!r., :en tos ::e 

lmportancl2 r 0aclonal, er o·:), e~ plz'.a o er. ·~~·31es :~1:us:c13:es. co~ ·~1s 

dlZ:Tl'étro~. Leye:; J composicices metál:ca~. pesos. CJños y cemás 

car2cterist1ca: ~ue sea~ •' 0 te.-m1~.~.Jas en los cor:e3pcnc1e:-tes cec:-etos 

E: ::tlculo Bo. ~e" su pa;te, seí'2'a que :a <..cneda ext~J.,Jera ne 

tendrá c~rso Je~z: er la Rep~b'!ca. ;z:·10 en los caS•)S er. Gt.e iega::~~n:~ se 

de':ermlr.B c··2 cos2. v ::gr~g¿, '33 ob':gactooes de P?::;c E' mone:a 

e>;tr?."je:·~ co~.t"a;c:23 d 0 .1·~0 0 fL;.-J C2 :a Re~i"~:tcz. ¡:--~se" c-r;:llc-;; ~:i 

acabe de _sef1a:ar es re~c'Clable. y ~n co·sec:enc12. :oca es~:~ulaclt1 en 

c0n:ra s~rá nu•a. 

El resto :e' c~er-;:" legal se refle~e a la ern;s:o:i. rlr,-·J'aé 11, y 

desrr.one::z¿c10~ d~ ;~ :r.o:.ecz 1~c. 1~~2~, ~:: c":;io G 1 .'.1 :es::·v.'.1 ¡;-,ori~~~~ia; 
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ya ~an sido vistos en ordenamientos m::is modernos, como ta actual i_ey 

orgánica Cel Banco de r1éxlco. 

Ley Re111oment11rlo de lo fr11cctún HUlll del articUlo 73 

[onstttuclonill en 111 que se 11enere 11 lil Fatultatl del Congrno para 

dlctnr Heglos pora Detennlnor el Unlor llel11ttuo de 10 Mened• 

EHtronjem. 

5olarr.er.te dos a~ticutos compo1en esta Ley. El pri:nero ce et:os 

enumer2 !os r2ctores y criterios que e: Ba:-:cc de México c2berá ce tomar en 

cuenta para la deterr:iir·ació.'1 del valor re\at!vo c2 la mo~.eda extranje~?.. Ei 

segundo ser.a!z q.'.e, la •,3'.j:Jció~ ce los :actores y criterios conten:l'Os en 

el primer artlG:'.o, te~drii ;;or obje'.c promover el cesarrollo eq~\llb:-adc 

del pals y asegurnrse de: que ia re~l!zac!On de los piares de d2sar;o110 sa 

erectuén de acuerdo a la justicia social. 

Los factores y cr!t¿r\os c¡ue el pr\mff articulo señala son lc.s 

s:gu1entes· 

aJ El equ!\1or10 ~e la oa13nza de pagos; 

ó) El desarrono de1 cr"1erc!o exterior del pals: 

cJ El manten::n:1?:1tc de' nivel aóec.;ado de las res~~as 

lnterm:cto~ates ele dlv<sas. 

d) El comportamiento de; rnercado de d:v:sas; 

eJ La obtención d~ di>'isas reqi.:er!d:is para el pago '.'.;; los 

corr.prorr.:sos tr:ern2~io:1a1es; 
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:~terés interno y exte~no; y 

,gJ La equidad e~tre ·acreedores y :leudores de oJllgactone; 

deilorr.inacas en moneda extranje·a, pagaceras en ter·:torfo naclonal. 

~s posible obse-var que la consecuenc:a d&: texto legal, es que el 

5a:-:co Ce~tral se2 q'-!ien ejerl?. iJ fac'Jitac de aete~mtnar el tipo de camJlo; 

lo anter'x es ente:Wble, cada :a rapidez y complejidad q..ie revlstf· en 

n:.;estra e:onomla e: problema de la paridad camb~arla. 

Decreto de con líCI de Comblo!. 

H~·é aqul refe:'er.cla al se<;undo dsc;-eto de control de ca'.Tlt'ios que na 

'1ab!~o en México, es decir a! qt:e <:ct-:almente esta en vigor; ya que e! 

p~lmero r~e el q~e el ~reslde;-i'.e López Por~lilo die a conocer f: primero ce 

septiembre ce ; 95:?. 

El Decreto de Cont·o1 de Cambios act·Jalmente en v:go~. rue publicado 

en el DI arto Oficial :::e la Federación el día 13 de d!clembrt de '982 ¡· su 

:i~1nci:iai car<octer1st1ca es el establecer un mercado dual de G'.Vlsas. 

Este f"ercado d~al de d1Vlsas t'enP su ~uncamento legal e:i el primer 

ar:fculo del Decreto que omento y que ,a la letra dice, :"Ell I• ......,lcl 

meHíc11n11 funcionorán simu1t6ne1mente dos mercado~ de divlH!, unt 

sujeto o control y •tro libre·. Le lmpor~ante, pe~ supu{;sto, es conocer 

c~al es el pa: ~;i-1et~c para distinguir cuando una ~ivisa debe ser 
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co!"1eré'a1irnJa en un m~rcado y cua'ldo en el oiro. Ello nos .lo dice,, ~l 

arucu'o 2 é.1 enurnerar los cor-cept·)S cuyas divisas quedan comorend10¡,< en 

el ll1é··c::do controli.do y entr~ las que destacan ;a; siguientes: L~ 

exoortaciór1 de mercancías; los pagos qu~ efectúen ias ernpresas 

•·1aql11laoocas, corre:;pondiente5 a sueld05, sai2•1os, ar1endam.e1'1tos, así 

COWJ a sus adquisiciones de bienes y cnnt•;itació;: de serv clé•s de or1f!~n 

n~cior.s; exi:eptuanao activos ii:os: ei ,;•int;iPal e interese~. as' con:o los 

dernás acces.1rios que dHerm'~º el 5<:nco de Mex•co, corres,.r,ndi~r:tes a 

finarc1an11entos en ci1r1sa~ a carg0 de: Gotn-,;no Federal, d0 'as pnt1dades 

de la aom nistraciór: put·· 1ca federar y ae '.a:': er:'Oresas estar·e<.idas en el 

pa\:; ~'él favor""' e~t")3d~s fir:.5i:Cieras del e.xterior, y ce l<>S insut•JC'ones 

de crédito me~icanas, ns"deros ;";eré de: pa1s, que St CúnLra:~n O de las 

c!Jaies se Oi~ponga J partir de la entrJda en vigor ael presente Decreto; las 

líPPO•tacio116 oe íl'otrcaf'1C1aS y le~ g~st.05 comor•Jbabies asv. Íi.'005 ó ;sta~ 

p<:ga0~ros en el er:r•~n!ero a•!i? dete~mine la s~cre\ar1a dr:- Comerc10; los 

gastos r::orrespond1r:r1tt-s á; sr:r" 1 ::~0 exterl(ir mex1i:ar1c y las c1_.'_"~.1s v 

<.Jortac 10nes por le: flJr uc•oac .... • ·1e "i:xicú .::: organ1 ,_,.., .. ~ inttr roa( •onale:, 

y leos au~ med;art.e reg:;<; d~ (3í3cter •!e:•".cai .. 2t<:-!'c :;•ido e su 

importancia µ¡,r;: le ec..r·o•:oe\a ~acion~l. o ; su c·'i:·ogla ú c011~;oon con lvs 

an•_ericre;:, uete•'111ne i;. :5euet.:;r fa de Hac•enda y Cree,''> Púe· .~o. a 

p•opuest<: "-;i Banco de i'·.e~1co 

. •quedon comprendido~ en el mercodo libre todas las trnnsaccíoncs 

con diuisss no sujetos ol mercado coi1troladc". ::s r;er.1r e Le'. i ·> r.értO 
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. . 
ooses:é~. y :~ans~erenc!a no qceda sujeta::: rest~icc:ón :iigu"2. ~n ct:~1to ;:' 

t:~o de cam~'o c·1e r!~e para e:;:zs o~e:~c:or;¿:,, etz·t•:u;c ¡r: :e: 

me."c:onzd') d:c;Jmen~:, iega13e~2L:! ::ue ;:era ei·que ~;is ::m·;~~.s<onven;.an. 

!Jecreto, )3 secretar!a de 'lacienda y Créélto F ~:>i!co ~· ;a Secret~r:z de 

Con.erclo, en la es~era C¿ ~·Js res;iectlvas C":"r;;etenc12s, exp~·j"r¿~ '::.o 

obser 1anc·~ ée' prese1te c 0cc~~o. El Banco ~e ;~éxlco, DGr s~ par'e, 

estar'ecerá iJS p;·oce<im :e~tos, ;ilazos, y d~m¿s re·~·.::·:>lt'; 2 l0s cuaies ;e 

su;?tzr~ :a compra y ven'3 ce 01v:s::!s ,;~jeto c2 l<:: c;Je:·aciünes 

com~. 2r.:idas en el mercacc '""º0~:--0:.::~~ e:·~ o e·~ fac1'rrert~ :rna~1r.2n:e, 

2ctualrnen~e tar,t; :as O:s~osic:o.1es ::om;le:·nenta:--~a:; ce: · · ce mayo je 

1957, co:nc o:gu:ios ot·os ;;rareptcs y las c:¡.;~nlc:ies c~e e~ re:aclón a I~ 

er. ''' socledildes 3r :ua:cs, es '.un':.~~.1e:ital que ~· :rat¿1jo ;:~ ;~:, Bznc:; 

Centr·2'es se encuzc~< ·~en'.;~ ce :as rol!'.'us de plJr;~c:r.~ ~~ :·.o 
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de economía planfffcada de corte socfalista. 

la regulación crediticia y c2::1b1a:•a son las tareas más 1mportaares 

que desarro~ia el Bann de i'"'éxlco. La Intima relación que estz3 runclones 

guardan con el rront~ del r1nancla:"'ento que se concede al Gobler110 

Federa:, es la circunstancia QL:? obl:ga a! Banco a actL:ar -en base a 

técnicas r1nancln:s muy complejas-, dentro del marco constltucfona' de 

la rectrrla econórr.:~a del Estado, es c~clr, en un escena:io sustanclalr.1ete 

politfco. 

Se refiere entonces la capacfdad de negcctaclOn polltlca de! Banco 

Centrai, al pode~ dE awór. que le br:nda e: cor Junto de rac1_;ltaces e 

lns~rur:ientos con los c;ue esta iegalffie~te dotado, y de los cuales se va:e 

para cumplir con sus f1Jncic:ies n~.anc\eras. A través ce la ejecuc!ón de las 

racüitaces que :a Ley :e otorga, ei Banco de México 1:,tervlene 

dlrect?.me~te en 'a ooll'.ica ~conómlC3 del Es'.adc, e 'nderectarr.entt, aun 

CL:ando ro '.ue~a su volu~:ar, e;i la de'.ermlnaclón dP la ;ioll~lca socia! dei 

g0b1e~:io. 

N~es:ra ·eg!slacló~ en materia de r • 0 3~zas púbi'•:as h: camlnaac F 

grandes c:sta~clas Mc1a ;¿ unt'lcación de Jos renomenos econé:nl~o. 

rtna~clero, oo!!tlco ¡· scc1al. Esta l.it,;Telacl6n puede verificarse tar.t~ e» 

los textos legales. corr.o 2n 12 lnstr·1me;itac!ón administrativa de muchas 

é: ·as racu~tad0s p~'!'.i~o-~cmórr:ca: que el ~;ecutl·;o realiza a tarves ele 

le: d1fe"Q•1tes ó:gano: que lo auxilia!\", su eje~c1clo gc1~-:rnatlvo A ,iesar 

Ce elle, se ··e::onoc" que el esquema no alcanza todavía 10! niveles 
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deseados, pues es necesario compleme~tar el mi.ne> c0orciir·,ado de i" 

polftlca n·:onetar1a, entrando de lleno a un esquema de responsfr:>ilidades 

compartidas. 

El marco legal del Banco de México es, en gran parte, producto ae las 

tixperiencias que la crisis por la que a¡rvíesa nuestro pals ha 100 dejando. 

1) 1:::1a legislación busca evitar que se reoitan situacio:ie" ae desequilibrio 

corno las comentadas en el punto 4 de t:ste trabajo; y que en caso de q, ~ 

llegaran a repetirse, no incidieran con tanta virulencia sobre nu~stra 

economía, y 10 que es más importante, sobre nuestros niveles de vida. 

El riesgo de pugnar por una cocrdirac:ón, frt lu~ar df una "absoluta 

tndependenc1a, es claro. La soordinación puede aeriv¡¡r en una 

subordinación, y no sólo respecto de los lir1e~r·1~ritos rectores óe1 gobierno 

E:n relación a la activ;ca ecorómica, siro resp~cto de intereses úersonal~s 

o de grupo, de qu1.:nes por diversos medios pue·:•t:n presionar al Instituto 

Centra' er1 5us des 1c iones. 

1:on el Objete de d1sminu1r hasta ctonae se3 posible este riesgo, se 

prooone que la designación del D1recLOr de'. Banco de Mexlco ia naga ia 

Cámara de Oip11tados, tn base a una tema e~~ P"~~ tal ef~cto le t•:vié Ai 

Ejecutivo Fede>a1. 

E.s ya aceptado ¡¡or 111uchos aut0res r0r·o un nechO ger1era!1zado, que 

los parlamentos h~n ido per1ier,do su n2tu~31eza o'edom1nantemen'e 

legislativa dacc-'3 lo; actuaies reQl'~r;~11erito~ d0 1a Aurnir·;tración 

Púo:ira, y, en sust1tuc•ór1 de tal i11.;ció~ Sª ,1.;;r, cMver'r(:O ~n el f1irri 
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El cte'3;>lzzam1e~to ce 13 función legtslaoora hacl~ ~! Ejec¡;'.!vc, r.o ha 

hecho ·~ue ;os parivriie-.tos pierdan s·: r<::ón de ser. tc~c lo co:1tra~tc; 5:·1 el 

poder que hace cortr3peso al Ejecutivo no sólo en el aspee::; :écnlco que 

zt:" c~~ser;a, =·~o e~ ~I á"1blto cr·nceptua!. Es gr2clas .; estJ re211d3d 

or-'\tlc~. que :o~ ;iroyectos y ac•1r:es de go!l'.e·r:o son cada vez mer.os 

perso~al ls'.as Es ner ~sarlo un cff:rto grado de consenso par2 legitimar 

pc~~t:carr:ente :a acción ce g·Jt:erno. 

Terigc la convicción de quE el mecanismo pa~a :a des:gnzctón del 

D!rector ~el Saí.cc de r.2x!co G'Jf propongo, e~ nin;·Jn mome"t~ obstac.illza 

le eftcac:a y er¡c· ~nc1a del trabajo oe: t:istlt'Jto r2ntr2I rr."xlca~·o; · 

mientra; que s: ¡,:;:·:q~ec~ con un e:iemento '.lef11ocrátlco :mpo~'.3ílté, el 

ei:;uill!)rlo entre lz poi:::ca r~c~etz"la ~· lz so(; la' Cº' GC!)li:~~o. 
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APEND!C;: AL CAPITULO 4 

CERTIFICADOS DE LA TE50RERIA DE LA FEDERAC:ON. 

Los Certlílcados c2 la Tesorerla de la Feceraclón cc:.iunment~ 

conoc:dos como CETES, son tltu:os de crédito al port3dcr c:ue cons::;nan la 

c~llgaclér. del Gobier~o ~"cera! ::e ¡:iagar l:na %ma ;·ja ce dln2ro e:i recha 

cler~a. Dlchcs títulos se emite~ a través ce la :,ec•etaría de Hacienda y 

C~ed1to Público y se co!oca;i pJr medio de! Banco de México, quien actua 

para estos eectos co'Tlo agente exrlus1vo del Gob1erro Fede~al para la 

colocación y reíldlc'ón de dichas tftulos CC.F.R. l 9l. 

su valor es no;n1na; y su amortización en una sola ex~lblclón al 

venclmlento de los tftulos. 

Los olazcs depencen de caca em!sió~1 y su rr'3nejo es comp!etJ~ente 

1ndepe:.d1ente. 

Por lo que respecta a su ren11m1ento. hte se tJ<. por el clrerencla! 

entre su precio de c0mpra bajo pa~. pJ;· une: pa·te, y S'J valor de reden.:t:in o 

su r~ec!o de venta, por 13 arra 51 la ver'.a se efectúa antes 1el 

venclrr:lento, el precio es tarrb'.én bajo rar; oe~o gene~a!:ne1te mayor que 

el de compra. Los prec!os de est¿~ ope~acio;es ~2~:tJ a l:o co~1or.:i Cúmo a la 

venta son ceterm!nadcs po:· e: libre J~ego :Jel me~cad0. 
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Los CETES :io causan nln9un t'po de fnteres. 

C.ialqufer persona ya sea rfsfca o moral, sfn fmpo~~ar su nac1onal1dad 

puede adquirir estos certff!cados, siempre y cuando en el caso ce las 

personas mora;es su régimen jurfdlco no se los prohiba. 

L'na vez que el E21co ce México ha tiecho la colocaclón prlmarl2 a 

través de las casas ce ~olsa, so" estas ú:clrr:as ias ent!dades aucorlzadas 

para erectua~ oper2c'c~es dP co!Y:;ira-venta de certlflcacos, de r?oort0 

sc!Jre los mismos, y de rrés:aon~ de dichos tlt\:;os. La utilidad c:e d:cnas 

rasas ce bo!sa deriva del dlft:renclal e~tre .Jos precios ce compra y los de 

ventz; ~ar ello ~r; pueden car~ar com'slr".es a las trc!'sacc'.o~es referidas 

Además de Ja cc.11~r e y ve1ta, Jos C.E.7.E.5. puecen srr reoo:·tados. en 

d•cha operación el cJ:ente e~ ·;1a cas2 d¿ ~o!sa ac41;'e;·e d< ésta 

cgrt1::cr:~os J un p"eclo de:erm1r,aco. pac'.2'.'dO r:on e112 reve;t:; la 

tr21~accfón a! -:itsmo recio en ~E~1~ c 0 rt2; para ello la casa ce bo'"3 <e: 

reportado) paga 2: cl'erte (e' ·eoo:'tMorJ l.!f' ~~emio. AC1c1on<:lme;-ite se 

c•centa con t.~ esc~e::ia de p;estamo a las ca5as de bolsa, :ri!s~as que 

utll!zan !os :ttulos ast a~qJ:~~cos par;i su ,enta e re;iortr. e'l :ale:: 

tra~sac:!0~n las c2sas de ~o;;~ cubren a io5 i~verst~nlstJs con intereses. 

Por ·:.:ti;:oo debe;; 3eiia'J;s~ t'es c"ra-:tertstica', c;ue tlan he:ho Co 

es~c~. t.~u:os t,;n :ocu:rient~ ce invr~slc1 cor.sent 1 Co de' pu~l!(;~ pn.r Vé:.~lcs 

2'io~. v ct:yJ ;mpo;'.é;;cla -:o~o :nst:~~-.en•c captado; ce recursos ha 

'iega:o a ;i;.;~orc1cne;; :ri- 3·;~nables e~ e; moMMlo r.e su c"e?.cirn, '12:e 



ne muchos años. 

Las características a las quf eludimos son: liquidez, régimen fiscal y 

agilidad en su manejo. 

La liquidez deriva de su esquema de emisiones así como de sus 

cotizac1oneó que mantienen a compradores y vendedores en el mercado 

secundario en un contacto p:;rmanente. 

Su rég!men fiscal es tasa cero para las personas fis1cas; y 

rendimientos acumulables al ingreso gravable para personas morales. 

En cumplimiento a lo estc:')lecldo por r:I Decreto del Congreso de la 

Unión que autanza la em1s16n ae los certiiica<Jos, éstos deben perinanecff 

en t•jdO tiempo depositados en el Bcnco de 'léxico, motivo por· el cual su 

colocac1ón, transrerenc1a y ri;nd1ción no implica el mov1m1ento rís1co ae 

'os valores, sino que se manejan e~clusi'!2:·c,ente a través ae i:bros, 

exoidiendose en :u caso, los cornprot>antt-s 1espectivos para los 

lnt.rresados. 

BONOS DE DESARROLLO DEL GOeJERNO F¿DERAL 

Lns Bonos de Desarrollo ael Gooie"10 r'~a~rai <5GNDE5l so11 titulo5 de 

cred;to con un vencimiento de !argo olaZCl, su denominación es en moned3 

•·3cinnal, )'en e'lo< st consiQ·'~ una OQl·~'ac;L'r· u<r~Ctá e m<:oni.iicional del 

GoDiPrno Federal de pagar una suma d~t.;,r,.·,¡n¿;da Lle C: ·ero. 

160 



Las p?azos de las em;s1ones seran Independientes entre si, no s1e:ido 

Inferior a un año. Los titulas deoeran oagarse en un3 sola exhibición a: 

vencim!ento del ;¡l2zo r·ererlc!o. 

Par2 Ja deterrr.lnaclón de la tasa de Interés se puede o no, rtJ;;r una 

prima o sobre tasa. Para las primeras emisiones la tasa debera revls<.:r;;e 

cada 28 d!as . 

Para la coloc3ció~. pago de Intereses y rendlclOr. de los 50NDES, el 

Banco ce México actuara como agente exclus1•10 del Gobierno Federal. 

Las c2sas de boisa no po·~~~;i cargar com1s:one'.' por las <ra~acc1o~es 

que real:cen con estos instrumento~. toca vez que sus utilidades s~ 

~e~lvarán del dife"enclal entre Jos precl0s de compra y venta. Us 

ins~\tuc::"les ce cr~ci'.J por su ~Jrte, pee:~¿~ cargar una co:nls:ón por· las 

adqulslclones de BC~D::s que ef¿ctuen sus c:1e1t?s 

Por las caracter'.sticas de estos insti\Jmentos habra un rnerc2do 

secundarlo competlt'vo, en el qu? :os d!re-enc 1ales entre cot1zacio~es ile 
compra y vente tlend3~ a se~ peoue~os. Clfc~as cotizaciones se nar~n en 

:érmtnos del precio uoitar:o 31 qut se es~én Cltspu2stos a adQulrlr o 

enajenar los cltu:os 

E:i a:atarnlento a : 1 rrev·st0 en el íJ2creto Pr2sidencia! r•.Jbl!cado en 

el "['!arlo Q'.lci;i:·· (!e la Fede~~c:On el 22 de septl'?Mbr¿ de J9J;7, los 

l~g~esos de"lvados d<? la er3je1ac1ón, Intereses y re,]e~c1- 1 que o::i.engar. 
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las personas físlcas tenedoras de :es :nlsmos, estarán exentos ce p3go de! 

!mpuesto sobre la rentJ. En ei caso ée las personas mor.::les. el régimen 

aplicable será e1 señalaC:o en la Ley del Impuesto so::n la Re:ita. 

De Igual manera que con 'os CETES, Jos BONDES permanecerán er todo 

tiempo depos1tadcs e:-i el Banco ée t-'.ex~co pa:<. su adrr.infstraciór., lo cua; 

per11:t1ra que su colccac:ón, trans~e·,;:icl2, pago c!c Intereses '>' rendiclón 

se real ice con un::: g:a:i ~~gu:~ jad, ecoroml: y ag"fdad {CF.f:. 201. 

Pe: ú:tlmo solar.-,ente raremc' ;r.e~c!o~ ce ios Pagarés de Ja Te:orería 

de la Federac!ó~ (ºAG/\i'~S), i::c:e ~- · ~ítL:!os 1e ued't<J u;y2s 

caracter1<Jt~cas S:1:1 ese::c:a 1 r:1en~P la~ :·r:srric:~ qL:& !as Ce !es 50NDES, pe:0 

.:on u~a g~a:1 va•ientE en e: nec~o ce Goe s~ Ge:ic;:ir.ac:~n ES e1 r.oneC:a 

e~·:anjera; esto GUlere decir q•Je !a ob!igacic1 a :Jrgo e~! GJ~1erno Fecerai 

que conslgn::m estos titulas, se so;vent2ra mecic~te e: p11go en moneda 

nacional del equiva:ente al v~'or de ia rroned<i ,x:;2~_'era de que se vate, 

en uria ~echa determinada Es eta'~ c;c2 es~e ·0 .st:- :-:-.~to preter.ce captar los 

rect;~sos de quienes tfenen pJrtlcular ~'.i'·:esld~c o :1'..e;es por ct:~rlrse ce 

los riesgQs carnbiarios a que ;3 ~os2,:~~ c!e m0~eca n~c!onal ~uc:1e~: 

someterlos; desde nuestro punto de v;s'.a es un !"s:n:'Tiento ~m;1· complete 

y té:nlcamente muy blen pensado 



1) Se conceptualiza al Dereci'o corno I~ técnica social consistente en 

f,¡r~1ular n0''.'1as coercibles que busquen provocar una cor.oucta 

socialmente desead3, teniendo corno ba5e oe ~·.1 contenido los 

'ecuer1rn1er:os que en ur momento y espacio determinados, sean 

necesarios para posibilitar una cor.vivencia social arrrrón1ca. en l? que la 

s~guridad jur!aica y 13 dinaM1ca social Stc:i pos•b;,;s, a pesar de Jo~ 

encontrados interesec que en dicha sociedad se den. 

21 En Mé~ico : 3 d1cotom;a entre una economía de mércado libre y una 

fconcmia planificaoa, só ha resuelto en un ~roc~so con c:::·actenstlca; 

propias, donde ia concertarión pciicíca perM~ne11te na 110 real1zard0 

gradualmente el "Proyecto Nacional oe Desarrollo" contenido en la 

Conf'.1tución De e=~a 1N~era se na conjugado concertación polltica, 

t~cnica económ!.:a y 'ógait03d. 

3l El Estaco f:' :2 orgaroiza~ió,, !Uridíca perrnane-nte E:n que se 

co:;stiwye una nación, con arreglv a su norma fundamental. 

4) La polltica e6 la activid;;ct por fT1~dlo de la cual. 'os diferentes 

grupcs 4ue rr:·rr;;n la soridad, pr0cu! 1n imoc•ner sus mtere~es ocbrf 1,15 

demás 

5) La conj~ción d"- 'os fenome~)s: j1Jriaico, econóMlco, e5¡at.;, y 

O('ti1t\co, oa con'•J r~sultado al fenórnen:. soc:al. t:st':' último, es un ,'O'•Junto 

, .. '¡ri;t; '-'º p0~10i1 Jodes de lnterreiac1ón; en él, v oólo ~n él, :>I Dt:ecro 
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puede ser valon::o er; su exac:a d1~~,;.:ió~. 
- . -- ·- ··- .... 

6) Solamente á-través de un aná!ts:s glo:ia•, es p.~,:~;e e:-:te:icer 

poraufe1 san~~ ce;tr~1. a pesar de pr0cede:- mediante :nstrurr.ent0s 
- - -·--- - ·-

econór~lcos mU}' tecntrlcados, no deja, de a~~uar pollt!camer'.e. 

7) El éonstltuyente c.: !9:7, al ha!:>l2·- ce un sólo !:>anee de e-r.1s:ón ce. 
. . . 

billetes controlado por el Gobierno Fede~a·; deseo c'.?.ramente v::icu!c; ei 

actuar efe ::cho org¿:i:smo, 2 'a po11tica ecánómtca del Go!:>terno :=ecte;a!. 

Corres~or.~e a lz. !eglslac:.in éa 'a matert2, el ;,rever q:;e la v1~cul2ct6:; 

Banco-Gobierne no ger,e-e dlstorciones. 

8l El control de~ ere~· :o lo real :za el BJncc a t"avés. de ~~es 

operac~c1es funCJmentales· o'.orga~do crédito, CC"'.'Dr~nco valore:; y 

comprando mone~z ex'.ranJe-; Ei ~::,ntro: y regt;lz~lo". de les :a'ílbtos !o 

real'.za el B21co c'e las s:gu1e0'.es ;,:;:1eras: de'.ermlnar.Gc yh brluyanc,' ec 

tipo ée ca:nb'o. restr';1JIW:!J e, uttllza,do la ~cl!'.1ca flscai, le acc:ón 

co:rpensator!a del gon:erM res;:-ec:o dfl gasto, y a través ée 'z 

recau:2c!ó" y ia tnvers:o:1 en general. 

o~de1 1nte:-r.2-:~ ~~?.·. ~? :-~~ulac · Jr c·eé:: 1c ~ 2 y :a c.a·~~;~-~:?..·.~~iM':·s·~S .. ~:~~-2s 
rr 's tmp0-ta0te~ ex1st1··""J 'íl' '''erre·"c'" .. ¡.:; ~nt;e<>'~.-,:>;o' ~ • .::. ,;;] .,,¡ ,¡ .J, . ,_•,¡\,. .... (;; JI\, ,,_. l.JH ' .. ,)i '°· ""', ", ,'~? _I .·,:'· .,, j ~- ,/ 



requiere de una técnlc2 financiera poco ductil a las necesidades de 12 

polltlca social de ~os gobiernos. Pese a e:•o, Cebe evitarse e: caer en :a 
tentació~ de maneja~ a !a ;iolltlca rno1etaria como si se :rat2ra de c;·g0 

ajeno al resto del conjunco de la econom'a en :a que se des2:·:01 1 ~. 

: l l ~I ob_:etlvo ce este trabajo es dPrnostra~ algo q~e :n~ci1a2 veces se 

1a r·epetldo y muchas veces olvldaco. Solamente un ¿quillb"IO entre la 

técnica flnanc:era y 12 pc:ittc2 social pcdran dar cor:10resultado una sar.a 

po~i~lca monecar:a 

12) Corno e:emento equ11:~rador entre la autónomla de! Banco centr31 

y la facultad del E;e::utivo ce condJclr la pollt1ca rnor,eca:!a del ~ats, 

propongo que 1a desL;na::161 de: D:reccor G 0~er?' ~~I Banco de ~éxlco s?a 

hecha por la c~rrara ce Di;:;~tados, ce ent~e una terna que a: erectl :e 
;iroponga e: EJ:>~ut1vo r:ede"a' con ello se rec·xlra el ~·esgo de que la 

coc~Clnacló~ de la poll:'ca :noret1~1a tem11e conv1rt1éndc5e en 

suJo·d:'.lac'ón Ce! :::stitu:o Centra! 're~te <1 !as neces:C2aes ce 

'.inanc~2:~.:en:o ce: t)ob1erno Fecec~; 
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