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* LINTRODUCCION,

°...se necesita pensar radicalments no sclo con las categorias que
usa e! economista , sine con las categorias que usa el politico,
aquellas que 1o inducen a tommar decislenes en materie de Inversiones,
gastos, salarlos, mercados; desiclones que para frecuente
desesperacion del economista no corresponden a sus modelos de
desarroiio, apartados por [0 comdn ge 1gs preblemas politicos reales,
sperantes,

Pablo Gonzhlez Casansva.

El objetivo de! presente trabajo, es analizar 1as principales ‘acultades
de regulactén crediticta y cambiaria dei Banco de México a traves de su
marco lega! vigente; se busca resaltar 1a capacidad de negociacion politica
con que cuenta el Instituto Central, deribaca segin esta tesis, de la
manera en que la facultades reguiatoras, tanto crediticias como
cambiarias, han sido normadas.

Aunque mucho se ha escrito sobre el pape! que juega el Banco Central
dentre del campo ce la economia nacional, generalmente esos estudios se
han enfocado 3 la cescripcion y anglisis de sus facultades reguiatorias,
quizas per considera- que dichas facultades son 12 esenc'a ¢e su quehacer
en ia vida econémica. Sindejar de reconocer 12 validez que pueda toner 'a
posicion antes cornentada, pretendo uemostrar aqui, que a ia par de dichas

facultaces, el Banco Central! ¢jerce otras de indole eminenterente



politica, cuya ubicacion doctrinal y legal no es clara, a pesar de que sy '

repercusion en la realidad es evidente .

La tesis en si no es original, es una verdad de perogruilo. Lo que se
pretende es resaltar cuan importante es en el manejo de la poiitica
monetaria, el equilibrio entre la técnica y l1a politica en su accepcién mas

comdn.

El trabajo se divide en cuatro capitules: El primero que he llamado
Marco Tedrico del Trabajo, es el que mejor muestra el enfoque que se le
quiere dar al andlisis, y el que mas dice acerca de las ideas y personas que
voluntaria o involuntariamente me han orlentado.

En este capitulo se trabaja con los conceptos de estado, economia,
derecho y politica; y se busca demostrar como s que ) tercero dge ellos no
deja nunca de participar de ta naturaleza de los otros tres.

Debe Subrayarse que la perspectiva del trabajo pretende ser
multidiciplinariz. Pese a ello. el problema central de 1a tesis se analiza
desde un angulo juridice, a pesar de que su naturaleza rebasa las fronteras

de nuestra diciplina,

E1 segundo capitulo, Sintesis Historica de 1821 a 1984, pretende dar a
conocer las ideas que circunscribieron la formacién de un Banco Central en
México, asi como e} quehacer de éste al amparo de sus distintas leyes
organicas. Eilo, porque creo que el analisis de cualquier institucién no

puede aicanzar la claridad, si a la doctrina nacional o Iinternacional, por



"”jmas‘ alida_que ea "no se le suma un Lonommiento aunque s6lo sea

. ?somero de Ia exper1enc1a histérica.

‘ - El tercer capitulo denominado Modelo Tedrico de Banco Central, es un
prbtotipo de Instituto Central; sus fuentes son la doctrina de los
principales publicistas en la materia, asi como las caracteristicas
encontradas con mayor frecuencia en los dispositivos legales que dan vida
aeste tipo de organismos. Su objetiva es servir como punto de referencia
en el estudio de nuestro Banco Central, dandole mas seriedad al analisis de
su capacidad de negociacion politica, pues la naturaleza esencialmente
polémica de este aspecto del Banco, pudiera prestarse a discusiones poco

fundadas que pretendo evitar,

En el cuarto y Gltimo capitulo, se desmiembra y cuestiona 1a Ley
Organica del Banco de México en vigor, al igual que otros ordenamientos
relacionados con esta institucion. Al hacerlo, me permito formular
comentarios personales, pues pienso que ademas de la investigacion, el
buen resultado de una tesis profesional radica en ia posibilidad de conocer
el pensamiento de su autor respecto del tema abordado.



CAPITULO 1 ,
* Al ser el fendmeno soclal en su coRjunte un comple jo sistema de
sistemas -- donde le juridico se Incluye -- toda abstraccion de
elementos resuita aventurada .
Martin Diaz Diaz.

1MARCO TEORICO DEL TRABAJO.

Tradicionalmente Se enfoca el problema politico de los Bancos
Centrales como un problema de dependencia o independencia de éstos
frente al Gobierno y sus necesidades de financlamiento. En este trabajo no
se niega 1a validéz de dicho enfogue, sin embargo, se co'nsidera que el
quehacer politico de un Banco Central, no se limita a su margen de criterto

y de accién frente a lapolitica fiscal del Gobierno.

El quehacer politico de un Banco Central Implica el marejo técnico de
una serie de variables econdmicas, cuyo comportamiento, en un momento
dado, es decisivo para cue un proyecto de desarrollo determinado se
cumpla o fracace; en ese sentido su actividad esta inmersa en un marco
poiftico-pacionzl Gue lo ncluye

En 18 perspectiva del Derecho Constitucional liberal, el equilibrio
natural del mercado requiera para sJ adecuacc funcionamiento, que 105
ambitcs de la socledad civil --entiéndase fundamentalmente sector
privado--, y de 1a admiristracion pubiica estén claramente -Jefinidos, con



el objeto de que 1a primera de eilas, pueda desenvolverse plenamente sin
que el goblerno se entrometa en su esfera de actlvidad, particuiarmente en
lo concerniente al drea econémica. Fue el monopolio y su Incontenibie
tendencia a concentrar la riqueza de las diferentes formaciones naclonales
en pocas manos, 10 que ocasiond que Giversos poderes estatales empezaran
a pfoduclr normas juridicas que expresamente regularan la actividad

, econdmica de 1a soctedad y, al hacerlo, se reconocia que el funclonamiento
natural de! mercado, tiende hacta acumulaclones de riqueza que no Son
compatibles con la convivencia soclal paclfica. es decir, que dichas
desigualdades alcanzan tal magnitud que devienen en grandes generadoras
de violencia soctal.

Esta normatividad juridica con contenldo econémico, presentd
diversos matices segdn las particulares necesldades gque cada economia
nactonal fue mostrando. Por las numerosas menifestaciones juridicas en
1as que 12 economia fue regulandose surgld e’ 1lamado Derecho Ecchomico,
(1) stendo de particular interés para este trabajo lo relacionado al amtito
constitucional y al derecho de planecion.

Martin Diaz Dlaz sefiala que:

““Desde el punto de viste de las formaciones naclonales
dependientes, el modele econdmico constitucional puede nominarse
sin dificuitad Proyecto Nacional de Desarrollio, porque en su disefio

normativa sa concentran los perfiles de una politica econébmica...”

El modeio constitucional liberal y su clara division entre el espaci.



publtco y privade, s remplazado por cartas rundamentales que pretenden
inducir a sus sociedades al desarrollo, pero tratando de gue éste no genere
desigualdades sociales mas gravesque 1as generalmente ya existentes.
Debe subrrayarse gue la inclusion de un modelo econémico en el texto
constitucional no excluye 1a posibilldad de la existencia de un mercado
operante, solo que ya no se confia en la ilusién de que este sea

atinadamente autocorregible.

En el caso mexicano, es muy ctaro que 13 constitucion de 1917
modifica el enfoque que su antecesora tenfa, en relacion a la organizacibn
y papel que desempefian los diferentes factores de la produccitn.
Reafirmando l1a tendencia a normar desde el ambito constitucional la
participacién de! Estado en el disefio y €jecucion de 1a politica econdmica,
la actual carta fundamentai de México ha stdo adiclonada y modificada en
diversas ocaslones, algunas veces para aumentar l1as facultades del
Presidente de 12 Reptblice, otras para federalizar diversas matertas, (2) e
incluso en 1976 para crear una zora econdémica exclusiva de doscientas
milias nauticas, medidas a partir de 1a linea inicial de base del mar
terrttortal, En 1982, es e'evado a rango constituctonal: la facultad estatal
de planear el desarrollo, el reccnoc!miento de 12 existencia de tres
sectores 'soclales con Intereses econdmicos diversos, 1a reglamentacion de
fos sistemas de fomento y. funcamentalmente 1a rectorfa economica det
Estado. (3)

Laplanificacion --ya Industrial ya estatal-- nace como alternativa a

1a econcmia de mercado, no en virtud de una oposicion exclusivamente



idedlogica a 1a iibre competencia, sino por una serie de circunstancias que
llevan a la sociedad mederna a reconocer gue la magnitud de la produccidn
industrial, agigantada por los avances tecnoldgicos de las (ltimas décadas,
requiere de un cierto grado de certeza en cuanto a las condiciones que
imperaran en el mercado, en periédos rucho mas amplies que los

abarcados por procesos industriales de menor cuantia y sofisticacion.

El eje alrededor del cual gira la rectoria econémica del Estado, tiene
en un polo, al Proyecto Nacicnal de Desarrollo y en el otro, la facultad

planificadora de sus érganos de gobierno.

Ei "Proyecto Nacional de Desarrollo”, delimita los espacios
) economices que el constituyente ha querido --otorgar en unos €asos
totalmente y en otros en forma parcial--,a determinados sectores
sociales. Seiala limites al derecho de propiedad, buscando no sélo una
mayor justicia distributiva, sino también procurando evitar que los medios
econémicos mas estrategicos, --siendo siempre éstos los "de oferta
marginal mes inelastica® (4)--, se concentren en pocas manos,
detentadoras de grandes rigquezas y enorme poder de presion sobre el
Estado, tal y como sucedid hasta el siglo XVIll con 1a tierra, y desde el XIX
con el capital; sienta las bases para la creacion de un conjunto normativo,
gue reconoce el desequilibrio material entre los sujetos que integran los
diversos sectores sociales; atribuye al Ejecutivo Federal facultades con
las que deviene, sin lugar a dudas, el principal elerento de 1a participacion
estatal en 1a vida econdmica En resumen, proyecta en el espacio donde s¢
desenvuelve la vida economica de la sociedad, ios lineamientos mas

generales que desea que constituyan y distingan a la produccion,
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distribucion y consumo de 10s blenes y serviclos que en su terrltorlo se
_generen; Intentando de esa manera equilibrar 1as naturaimente desiguales '
condiciones, de los diferentes elementos que conforman su ser soctal.

La facultad pianificadora det Gobierno, se Inserta en el texto
constitucional mexicano con el adjetivo de democratica; ello nos autoriza
a deducir, que fia se trata del mismo tipo de planificactén que la aludida al
hablar de 1a gigantesca produccion industrial.

Este Gitimo tipo de planificacién obedece, como ya se menciond, a!
ttempo y costo que tmplica la actividad industriat moderna; piensese por
ejemplo en la cantidad de recursos y 1a anticipacién con ta que tiene que
actuarse, cuando se qulere lanzar al mercaco un determinadoe producto de
13 Industria automotriz, electrénica, petroguimica, siderurgica, etc. Son
cas! Innumerables los detalles necesarios para que productos tan
altamente tecnificados tengan éxito en el mercado, solo mediante una
adecuacda planeactén es posible darle coherencia a procesos de tal
envergadura.

La magnitud de dichos procesos implica de fgual forma, enormes
riesgos; si un proyecto falla, ias consecuencias pueden rebasar en mucho 1a
capacidad de respuesta de ia organizacion industrial, sea ésta privada o

piblica; stendo en tal caso necesaria 1a intervencion estatal.

Ha habido en México y en muchos otros patses del mundo, varios casos
que flustran 1a afirmacion anterior. Es por elio explicable que en la medida



en que la tecnologia ha ido avanzando, la economia planificada ha ido
desplazando a! mercado como regulador de los preclos y de la procucclon.

Es en virtud de los avances tecnologicos, que el Estado aparece en el
escenarlo econémico Independlentemente e 1a ideologfa que sustente.

‘La gran compaiila moderna y el moderno aparato de la
planificacién soclellsta son respuestas diversas a una misma
necesldad”.(5)

E? caso mexicano no es @) de fa nacidn con un mercado regldo nor 1a
gran comfifa Industrial, ni es e) caso de una nacién cuya planificacién sea
" dictada unflateralmente por el Goblerno.

En México el Proyecto Nacional de Desarrolle, se ha do moldeando a
través de una concertacion pclitica de muchos anos, cuyas caracteristicas
y modaltdades son en gran medica, los elementos que han lograco que el
pals haya vivido durante tanto tiempo en un clima de paz soctal y
desarrollo econdmico. Son también tas caracteristicas y modalidades de
esta concertacién politica, 1as que han ido generando desigualdades
sociales y reglonales, son 1as responsables de crecimientos urbanos

anarqulcos y centralistas; de dtstribuciones de ‘ngresoy riguezs injustas.

En el caso mexicano, el Estado no se ha limitado a participar en la
vida econémica como subsidiaric del proyecto de 13 gran crganizacton
industrial, ni ha adop‘ado la posiciér. de pianiiicar toda la actividad



: ] si‘h' dé’jéf espaciyo alguno para el desenvolvimiento- del sector
privado. o '

En M‘éxico, fundamentaimente a partir de los afios treintas, el
Proyecto de Desarrollo Econémico esbosado en la constitucion dei 17, se ha
ido desenvolviendo como consecuenc!a, en gran parte, de 1a concertacion
politica que el Estado ha realizado y en la cual ha utilizado diversos
instrumentos econdmicos --entre los que se incluye 1a planeacidn--, que
de esa forma trasciende su naturaleza exclusivamente econdmica y

devienen instrumentos de Politica Economica.

El activo papel que el Estado ha jugado, obedece a multipies razones,
destacando entre ellas, la necesidad de fomentar el desarrotlo industrial
en el pais, tarea que requiere en muchos casos de millonarias erogaciones
que con frecuencia han rebasado los deseos o las capacidades del sector
industrial privado. Desafortunadamente, 1a participacién de) Estado en la
vida econdmica , no stempre se ha visto coronada con 1a consecucion de sus
objetivos en la rama industrial y en otras muchas areas, pero debe
entenderse que asi como su participacion no es ia panacea, tampoco 10 es
su exclusion total. Si el Estado mexicano ha jugado un papel activo en el
desarrolle econémico nacional de este siglo, no ha sido solamente por

motivos ideologicos, sino porque tas circunstarcias asi io han impuesto,

He dicho que el eje de ia rectoria, esto es de la participacion
econémica del Estado (6); tiene como polos al Proyecto Naciona! de
Desarrolle Constitucional, y a 1a facultad planificadora de los érganes de

gobierno. Pensamos que fue en esa virtud, que se modificé el articulo 26
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constitucional con e) objeto de dotar a los érganos del Estado, no sblo de
un instrumento de poiftica econdmica, sinc también de lagalidad para
concretizar, en perfodos mas claramente delimitados, el Proyecto Nacional
de Desarrollo a través de una Planeacion Democratica, cuya trascendencia
para la vida nacional, no parece haber sido comprendida en toda su
magnitud por un ampito sector de 1a opinion pub'ica rmexicana.

La planeacion Democritica estd expresamente supeditada, segin el
menctonado articulo 26 constitucional, a los fines del Proyecto Nacional
contenidos en la Constituciony, se establece que mediante la participacion
de diversos sectores, se elaborara un “Plan Nacional de Desarrollo”, al cual
se cefiiran los programas de ia administractén pablica federal.

Se conjugan en la planeacién democritica: concertacion politica,
técnica economica y legalidad. Al actuarse en el campo del Proyecto
Nactonal de Desarrolle, se Incluye necesarfamente en este marco legal y
politico a 1a estrategia monetaria y cambiaria de fa admfnistracién publica
federal, asf como a su principal regulador &l Banco de México.

Se desea enmarcar 1a discusion respecto a el quehacer polftico de los
Bancos Centrales en una prespectiva glebal, es decir, gue ni 13 politica
fiscat dei goblerno ni 1a planeacitn que 1a genera, son ajenas ai actuar ¢ei
Banco; muy por el contrario, su quehacer se inscribe en ese terreroy s6lo
en &1, adqulere ldgica el hablar de grados de tndependencia en el desarrollo
de su tarea. Plense que s6lo mediante una reflexién panordmica, se

entenderd porqué el Banco Central, apesar de proceder a través de



nstrumentos economicos muy tecnificados, no-¢eja ninca de actuar en
polftica. ' o

Se buscard en todo momento, mantener presente en el texto, un
enfoque global del trabajo que desarrolla el Banco de Meéxico. Por etlo, al
analizar sus diferentes facultades, nc se concentrard el esfuerzo en
desentrafiar, su naturaleza técnica, sino en mostrar como es que tal
facultad participe y fortalece !z capacidad de negoclacién politica del
Banco, en el terreno de 'a rectoria econémica del Estado.

Al ser creado por una ley, el Banco de México participa del fenémeno
jurfdico; por 1a naturaleza de la variables que maneja, participa del
fenémeno econémico y es en virtud de 1a rectoria econdmica del estado,
que participa del fendmeno politico y Social.

Por lo arriba enunciado, s@ considera valldo analizar al Banco de
México en yna realidad multldisciplinaria de 1a que, y en la que, sin jugar a
dudas participa.

1 -1 ~f el

Se ha dicho que ¢! eje alrededor del cual gira la rectoria econdmica
de} Estado, tiene € un polo al Proyecto Maclonai de Desarrolio vy, en el
otra, 1a facultlad planificadera de sus organos de gobierno. E1 fendmenc

Juridicoy eccromico estan indisolubiemente 11gados.



" Como disciplinas de estudto, €1 derecho'y 1a ecenomiahan ganado en la
' clencia una independencia incuestionable; sin enﬁbargo, el muhdo matierial
' nd es tan didfanc. La necesidad metodelogica de seccionar la reziidad, no
- corresponde con 10 que en ésta sucede. 5§ en verdad se desea comprender 1a
particular naturaleza de cada discipling, y 'a verdadera dimension que

ocupa en el mundo real, el contraste se hace ingispensable.

Al ser este trabajo una tesis para obtener ta licenciatura en derecho,
es en esta disciplina en la que se concentra la atencion; pese a ello, se
buscara en todo momento no perder de vista a los demas fendmenos que
actian en el escenario de 1a realidad. De esta forma el peso especifico y la
dimension que el derecho posee, se revelaran con una sana claridad para
nuestro objeto de estudto. No se nlegan 1as bondades metcdoldgicas de las
concepciones puristas de 1a clencia; no obstante, se constdera que dichas
concepclones desvirtlan el sentido del conocimiento, esto es, una
conc2pcion global de 1a reatidad,

El marco legal en el que actda e1 Banco de Mexice, esta fermade por un
amplhio y disperso conjunto de normas Jjuridicas con contenidos muy
variados. Al analfzar el conjunto normativo relacionado con el Banco
Central, me ocupare de marcar las fronteras de clcho conjunto y, de
enumerar aquelias dispesiciones normativas, que prescriben facultades

particularmente significativas pera e: planteamiento da! !rabajo

La delimitacion de 1as fronteras del conjunto normativo, se obtendra a

través de la mencidn de ios diversos cuerpos legzles en los que se ubican
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Tas diferentes facultades monetarias, crediticias y cambiarias del Banco,
asi come por medio del sefalamiento expreso que en el Witimo capitulo se
hara, de 1as disposiciones legales directa ¢ indirectamente relacionadac
con 1a actividad de 1a Banca Central.

E1 segundo objetivo se cumplira también en el Gitimo capitulo, cuando
se analice la legislacién aplicable a nuestro instituto Central
contrastandolz con tas diferentes facultades crediticias y cambiarias
enunciadas en el "Modelo Téorico” dei capitulo 1ii.

Como voy a trabajar en el terrerno de las normas juridicas, es
importante sefialar qué concepcidn tengo del derecho, para en base a ello,
justificar la reiterada intencion de elaborar wna andlisis
multidisciptinario.

Como lo afirma Peter P. Nicholson respecto de la politica, también es
valido decir que ningur estudiante de derecho puede evitar elegir su
definicién de derecho, y es importante enfrentarse a ese punte en un

momento temprano de los estudios y continuar trabajande en ello

Algo cue justifica en gran medida la elaboracién de unz tesis para
obtener 13 Vicenciatura en darecho, es el hecho de que, al llevar 3 cabo esta
clase de investigacion. el estudiante se obiiga a profurdizar sobre
diversos aspectos de su cbjeto de estudio, en i0s que, por 1a rapidez de los
Cursos, no ha podido, en muchas ucaciones, refiexionar tan profundamente
como hubiera sido deseable. Por otra parte, 1a elaboracién de =3te trabaic

convierte al gue hasta entonces habia sido estudiante en un estudioso dei

'



derecho.

En eSte sentido, al encontrarme hoy en un momento tempranc de mis
estudios, considero oportuno el trahajar en este primer capitule con e:
concepto de derecho, con el objeto de definir cudl es la concepcién
persenal gue tengo del fenémeno juridico,

Debo aclarar que no pretendo discutir, respecto de la validez
clentifica de las diversas posiciones f110sdficas que en reiacion a) derecho
existen. Intento exclusivamente, con honradez intelectual, car mi opintén
respecto del significado del vocablo derecho.

El equilibrio al que el derecho aspira, tiene como contrapesos a la
seguridad Juridicay ala justicia. Es decir, que para que nuestra disciplina
logre hacer posible una conviviencia social arménica, es necesario que
encuentre un punto medio entre estos dos requerimientos de la vida en
soctedad.

£l reto técnico, consiste en que la idea de seguridad juridica, tal y
como Radbruch lo aftrma, exige la existencia de un derecho fijo y rigido, en
tanto qUe 12 justicte exige una raplca adaptacion de' sistema juridico a las
nuevas condiciones sociales y econémicas.(7)

Algunos autores constderan qus el equitibrio arrida menclonado, nunca
se da. En la reatidad lo que sucede, dicen, ec que 10S elementos mds
fuertes dentro de 12 sociedad de que se trate, se aduefan o al mencs
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oresionan con gran fuerza a los Organos creadores del derecho, con e!
objeto de hacer de éste un instrumento de opresion hacla las ciases mas
déblles.

Otros afirman que el equilibrio no se da, pues 1a naturaleza reguladora
del derecho convlerte a éste en un obstacu'o a la dindmica soclal, que s6ic

puede ser superado mediante el uso de 1a fuerza.

En To personal, constdero que el equilibrio entre ia seguridad juridica
y la dindmica social, si es posible a traves de! derecho.

Para ello, conceptualizo al derecho como la “técnica social”
consistente en formular normas coercibles que busquen provocar una
conducta socialmente deseada, tenlendo como base de su contenide los
requerimientos que, en un memento y espacio determinados, son necesarios
pera posibilitar una conviviencia social arronica, en ia qu» 1a sequridac
jurtdica y la dinamica soctal seen posi-ies, 22n 2 pesar de 1ns encontrados

intereses que en dicha soc!edad se den.

Para que dicha convivierc,3 social armonica sea postble, quienes
trabajamos con el cerecho estamos obligados a irmped!r que el equ!librio
de éste se rompa 0 deterfcre. Sclo serad posible evitar'o medlante el
estudlo ctbjetivo de todos 'os fendmenos interactuantes en la realidad, y la
medificacién consecuerte del contenido del conjunto normative que
consiituye =1 fenomeno Jurfdico. Failar en esta tarea puede convertir al

cerecho en un medio de opresién, o permitir que su desaparicion
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desemboque en e} anarquismo.

La vida social es compleja y diversa, y lo es también el contenido de
las normas que !a regulan; por ello el jurista, quizds como ningln otro,
estd obligado a tener siempre una visién giobal, es decir,

interdisciplinaria de la realidad.

L2 INTERRELACION DE ESTADQ, ECONOMIA, DERECHO Y POLITICA,

E] estado es visto frecuentemente, como la organizacion juridica
permanente en que se constituye una nacion, con arreglo a 1a norma
fundamental que a tal efecto ha expedido, con el propdsito de regular Ia
seguridad, conviviencia y desarrolio socfales. Esia vision de| Estado es
valida, pero insuficiente, para explicar la evolucion, mutuamente
relacionada, de! Estado, la Economia y el Derecho a través de la accion

politica de determinados elementos de la sociedad.

La pauta para entender por qué el Estado, 1a Economia y el Dereche
evolucionan mutuamente; (8) radica en 12 division social del trabaic y en la

densidad y permanencia, cada vez mayor, de las relaciones de intercambio

La ecorcmia es la actividad humana diricida a la produccicn,
distribuccion, circulacion y consurno de ia riqueza tntendiendo por esta
Oltima el conjunto de bieries y servicics que satisfacen recesidades
humanas y tieren valor de escaces. La actividad econoriice va requiriendo

de constantes cambios en la normatividad ruridica que ia requla
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Este constante requerimiento de cambioS, grasiona una permanente
movilidad -a veces lenta, a veces rapida-, de 1as diversas fuerzas y grupos
soctales que conviven en un mismo estado. Solo medtante el adecuado uso
de 12 concertadora actividad potitica, es entendible que 13 permanente
movilidad social no desembogque en viotencia,

La polftica al actuar, utiliza medios jurldicosy economices La fuerza
y los medios extrajuridicos, son utllizades cuando 1a concertacion ya no
es oéslble; pese a ello, dicha acclon social revolucionada participa tamblén
de 1a naturaieza de 1a actividad politica, pues obedece a un reacomodo, mas
brusce, de las fuerzas soctales y sus intereses.

La politica es entonces, 1a actividad por medio de la cual los
diferentes grupes gue forman ia sociedad, van pretendiendo imponer sus
objetivos e intereses a los de! resto del cuerpa social.

Se podra catificar 2 lapolitica con e} acjetive de adecuada; cuando 105
encontrados intereses interactuantes de 1a sociedag, logren un acomodo
equilibrado y justo, que permita que, independientemente de 1as naturales
teslgualdades de todos quienes Tarman la socledad, existan posibitidades
de desarre!io digno para cada uno de elies; y todo 10 anterior, canaltzado a

través de 1as instituciones juridicas que conforman 2} estado.

La otra politica, 1a que se da enmedio del uso de 13 fuerza, estd libre

de adjetivaciones. Obedece, cuando justa, a una necesidac que peor se 1a
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conyalida; En caso contrario, cuando obedé‘(:e a una amplélén désmedida‘de' :
~~ poder, 1a actividad ests éticamente descalificada; no obstante, ello-no. -
altera su naturaleza de polftica, S

Al ser 1a politica accién, se manifiesta a través de medios y perSl(jqe .
determinados fines; son éstos (ltimos los susceptibles de calificacion.” "
Los medlos, por su parte, son politicos por naturaleza.

La confuncién de los fendmenos: economica, - politico, ‘j'urldlco'i Yo
estatal, da como resultado el fenémeno soctal.

visto asi, el fenémeno social es un conjunto” de félStem’aé cuyas
posibilidades de Interrelacion son en realidad infinitas. ' '

En este infinito de posibiligades de interreiacién, es donde el Derecho
puede por fin ser valorado en su exacta dimensién, pues es gracias a esta
discipiing, que 1a conjuncidn de fenémenos s da de una manera ordenada y
no cadtica.



NOTAS AL CAPITULO L

{1) En relacion a 1a evolucidn del Derecho Econémico, las ideas
expuestas en este trabajo, han sido tomadas en su parte medular, cel
ensayo del maestro Martin Dfaz Dfaz, denominado “Derecho Ecandmice:
Nueve Ecpacio Metodolfgice”, publicade por Porrua en Ja artologfa
- e . Ié i : .
México 1987.

(2) Para mayor informacién sobre las diversas reformas
constlituclonales hablidas desde 1917 a nuestros dlas; se recomienda la
lectura de: CARPIZQ, Jorge. _Estudios Constituciopales™. UNAM. Méxice
1983; Segunda Edicién. pp 303 - 310.

(3) Idem. pp. 87, 83.

(4) GALBRAITH, John K. "_El Nueyo Fsiadp Ingustrial” Edit. Arice.
Barcelona, Espaiia. 1968. pp. 74, 75.

(5) !dem. po.Si.

(6) Aungue pensamos que la rectoria econémica de! estado ne cebe
tmplicar que éste 323 2 ejecdtor principal de aquelia; si reconocemos que
para poder regir cicha actividad, necesarfamente requlere reall zar
multiples acclones, y en tal virtud le son necesarfos fnstrumentos Ze

diversas naturalezas, incluyendo entre ellos 2 muiltiples organismos
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paraestata es. . N o
(7) RADBRUSH, Gustavo. Filosofia del derecho”. .raduccuon de José -
Medina Echavarr.a Madric 1937.p 110.

(8) HELLER, Herman. " Tearia del Estace” Fondo de Cultura Economica.
México, 1942. pp. 227,



T CARPITULO 1L

“Los pueblos se enlazan con la muerte el mismo dia en que
se divorcian de su historta”.

Juan Uazquez de Mella.

2 SINTESIS HISTORICA DE 1321 A 1984,

El objetivo de esta sintesis, es el mostrar suscintamente en que
momento surge 1a 1¢ea de Banco Central en México, asf como el desarrol’o
que tuvo, al amparo de 1as leyes organicas anteriores a 13 vigente.

Cabe aclarer que en este cap!tulo nc se analizan al detalle los
problemas de orcen técnico. Se consicerd aque el hacerlo dificultaria el
pcder brindar un: pa,0ramica glebal de 1as caracteristicas que alectadas
per las diversas circunstancias politicas y econodnicas del! pais, han
acoptado distintas modalidzdes, expresadas en las leyes organicas de

1925, 1936y 1941 respectivamente.

o se tiene noiicia de que durante 13 épcca colonial haya functonado
ninguna institucidn bancaria, ni de caricter oficial nt privado.



Fué 1a iglesia 1a que, debido a la enorme rigueza Gue posefa, pocla
realizar obras de asistencia social y cumplir, al mismo tiempo, funciones
de prestamista. Generalmente los créditos eran garantizados con hipotecas
sobre bienes rusticos o urbanos. Se cargata un interés de S ¢ 6% al afio,
porcentaje realmente médico, v el plazo siempre era 1argo, metivo por e:
cual los deudores pagaban intereses hasta e! ¢'ttmo de sus dfas sin haber
lquidado el capital, por lo que, en muchas ocaclones pasaban a poder de
13 glesta los blenes ralces que garantizaban el crédito.

Al concretarse el triunfo de ia lucha Independentista, 1a Igissia
empieza 3 perder poder, situacion gue se aqudiza cen el triunfo ce 1oz
liberales, y 1a implantacién de las Leyes de Reforma . En el terreno
econdmico también sufre fuertes reveses que limitan considerablemente

Su pape! de prestamista.

El lugar que 1a Iglesia va dejanco vacio, es ocupado paulatinamente en
el perfodo comprendido de 1830 a 1860 por un grups de comerctantes, cue
realizaban sus operaciones furdamentalmente en 1as cludades de Méxice y
Veracruz, y cuya actividad prircipal consistia er el control y, algunas
veces, el monopolio del comercio exter'ar de’ pais Esta sftuacidn lec
permitic contar con fondos liquidos, gue invertizn en cualquier negocto
gue resuitara rentable. £n un principic “e! financiamiants™ consistia en
adelantar el pago a los proveedores locales con el fin de asegurarce |2
abastecimiento de las mercancias, pero poco despues, al asociarse con
hacendados y mineros, se convirtiercn e1'0s mismo3 en tales, pero sin
abandonar su actividad principal, pues era 21 comercto 1o que les permitia
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tener stempre capital para controlar a algunos de sus deudores. Es de
destacarse que unc de sus principales cllentes - con el gue stempre
contaron-, fué el goblerno, 0 mejor dicho tos sucesivos goblernos, ya que
debico a la inestabllidad politica de la éppca, éstos se sucedian con
demaslada raplde? y carectan de recursos fInancleros sufictentes,

Esta situacién generd entre otros desajustes, el de que “lLa
produccién slempre padeclo escasez de capltales, y (0s pecos gue se
podian conseguir eran caros; la competencia que fes hacia el mayor
deudor y el més necesitado, el goblerno, les fué fatal” (i). Como
puede verse cor 1o antes menclenade, no extstia en México entre 1830y
1860 un comercio bancarto especlalizado. A pesar de ello varias casas
fuertes, dedicadas preferentemente a gires mercantiies, dieron tal
impulso a sus actividedes como prestamistas, que llegaron a poner en
circulacién una especfe de billetes de bance, per as' decirlo, que en
realldad eran vales niercant:les exped!dos por estas perscnas a socledades
de conftanza, en 10s cuzles se hacla constar 12 existancia  de fondos
determinados en poder a2l comerciante.  Debido a ja falta de
reconocimiento v regulacion legal, dichos "Billetes™ se prestaron a malos
manejosy finairnente se restringlo su circulacion; hablends cesaparecido
por comp'eto con 12 aparicién de 1os primeras bancos emisores.

Antes de comenzar 2 tratar 2. tema de 1oe primeroc bancos emiseres,
haré una hreve mencion sobre dow tnstituciones creditic!?s de caréacter
oficial cuya vida fue corta, pero que marcan el primer intento del zcctor

gebierno por fomentar 1a actividad industrial y sanear, aunque S010 haya
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~'sido’en parte, 1as finanzas piblicas.

£l Banco de Avio nace ei 16 de octubre de 1830 por decreto del
Presidente Bustamante. El objétivo de dicha institucion fué e! fomente de
ia industria nacional. Su capital de un milién de peses nunca fué pagade, no
obstante que se habia dezretado destinar para reunirlos ia quinta parte de
105 derechos que se obtuvieran de 1a entrada de algodén a 13 Repubiica,
habiendo reunide soiamente 465 mil pesos. Poir ser un bance oficial conun
objetivo claramente deflinido, sus recurscs deberian ser prestados con un
modico interés del 5% anual, y los pagos deverian hacerse en términos
periddicos. La carencia de recursos obligé ai DBancc a otorgar crédito
€scaso y caro; Yy ademds " ...se maligastd parte importante de los
recursos del Banco, en ensayos incompletos § empresas
incorrectomente planeadas™ (2) Lo 2nterior aunado 2 lz crisis del
alqoddn y por consiguiente a 1a de ia industria textil mexicana, dié por
resultado que el banco desapareciera el 23 de sepliembre de 1842 por

‘decreto del Presidente Santa Anna.

El 17 de enero de 1837 se establecié el Bance Nacional de
Amortizacion de la Moneda de Cobre. Su objetivo quedd claramente definidn
en su propio nombre, pero debido fundamentalmente a ia diffcil situacién
del gobierno, aquél se convirtio en auxiliar de éste , que tuvo que
enfrentar entre otros problemas, la querra de Texas Yy contra Francia,

"La vida del Banco fue breve, menos de cince edios, Y su importencin
dentro de la economia del pais muy reducida, habiéndolo efiminado el
Presidente Senta inna mediante decreto de 6 de diciembre de 1841

f3).
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Aungue no Se pueda considerar al Monte de Pledad como und
Institucién crediticta proplamente dicha, serfa injusto dejar d&
menclonar que, desde el afio de 1775, en que fué fundado por el Conde de
Regla, Don Pedro Romero de Terreros, ese organismo ha auxiliado 3 las
clases mas humildes mediante préstamos prendarios. St blen es clerto que
" en 1849, el Monte de Pledad tratd de amptiar sus actividades en un
sentido bancarfo y para ese efecto estableclé una caja de ahorro, con
dep6sites de particulares con Intereses del 5%, a cambio de vaies
pagaderos a la vista.

Estos recursos se utllizaron para los préstamos prendarios
normales, y para descontar [lbranzas al tipo de medlo porclento
mensual (6% al afio). Sus operaciones, miemtras duraron fuercn
modestas”  (4).

2.1 PRIMERQS BANCOS DF EMISION FN MEXICO.

As! pues, hatlan transcurrtdo 49 afios desde 'a consumaclén de la
Independencia y el pals no contaba todavia con una Institucion de crédito
establecida, ni 13 legis!acitn nacional dispon!a de un estatuto espectal que
regulara la materia bancarta. El CiCigo de fomarcio de 1854, ce limit6 a
reqular clertas operaciones de crédito, como el deposito de dinero o
préstamo, pero sin diferenctar nunca a 1as empresas bancarias de cualquier
oira nagnctacion de caracter mercantil.
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Fué hasta febrero de 1863 cuando - a! fin, acogléndose al liberal
-régimen juridico establecido por el Codigo de Comercio, se funda en
México el primer banco proplamente dicho. Se trataba de ta sucursal
de una sociedad Inglesa liamada The London Bank of México and South
América.. Su director, un sGbdito Ingiés de nombre Guillermo o
(iilam) Newbold obtuve en junlo de ese aflo el registro de la
socledad ante el Tribunat de Comerclo, en forma semejante a como la
harta cualquier otra empresa dedicada at ramo mercantli™ (5).

Aunque no se tlene mucha ‘nformacion sobre sus primeros afios de
actividad, toda vez que no estaba sujeto a vigilancia oficlal de ningGn tipo,
no acostumbraba publicar Dbalances financieros o0 alguna otra
documentacién, st se tiene la certeza de que le corresponce a este
establecimliento el indiscutible mérito de haber introducido en nuestra
patria los primeros billetes de banco. Su primera emisién constd
dnicamente de mil cuatrocientos billetes de cinco pesos caca uno, que
sumaban un total de 7 mi} pesos, corta cantidad que muestra ia cautela
con que se operd aquel 13 de febrero de 1865.

Ademas de 1a funcién emisora, que tiene especial impartancia pa-a
nuestro trabajo, el Banco de Londres y México practicaba operactones de
compra y cambio ce moneda, giros, cobranzas, descuentos mercantiles,
depbsitos a plazo fijo y a 1a vista, créditos a 1a industria y al comerclo,
préstamos sobre prenda y scbre consignacion, y préstamos hipotecarios.
El crecimiento del tanco fue r&pido y firme, lo que demuestra claramente
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la buena aceptacion que tuvieron sus billetes, debido a la imperiosa
necesidad que ya entonces tenia el pais de una institucién que practicara
profesionalmente Ia actividad bancaria. ’

En 1875 el gobierno del estado de Chihuahua autorizé 1a creacién del
Banco de Santa Eulalia, habiéndole concedido permiso para emitir billetes
redimibles a la vista por pesos fuertes con un 8% de premlo, 0 3 1a par en
cobre , a la eleccion del tenedor.

Trés afios después , y en circunstancias y condiciones similares, la
legislatura del mismo Estado autorizé con fecha 8 de marzo de 1878, el

funcionamiento del Banco Mexicano.

No debe dejar de comentarse el hecho de que tas dos concesiones
arriba sefialadas, fueron las Unicas otorgadas por un Estado. Todas las
instituciones creadas con fecha posterior, fueron autorizadas por el
Gobierno Federal.

Durante los ailos subsecuentes y debido tante a la paz social que por
primera vez se respiraba en México, como al consecuente desarrollo
econémico de la época, se otorgaron muchas concesfones mas, de las que
Eduardo Turrent Diaz comenta * lo sebresaliente de las cancesiones no
fué el nimero ni la frecuencia con la que se entendieron, sine la
extremada diversidad observada en sus términos y clausulas = (6).
Respecto a l1a situacion que presenta et inicio de la intermediacidn
bancaria en el pais, el maestro Borja Martinez dice: “En esta forma y sin

mayer contreversia doctrinel, el pais inicie su actividad hancaria
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dentro de un régimen de libre concurrencia de emisores de blllete,
Entre éstos predominaron ampliamente el Banco de Londres, cltado

. onterformente, y el Bnaco Nacional de Mégico, constituldo en 1884
-medlante upa fusion bancarla . Lla carencla de un régimen juridico
aplicable de manera especifica a les bancos y el carécter
predominantemente local de la legisiaclan mercantil, htzo que tanto el
&sblerno Federal como los estatales otorgasen diversas concesiones
para emitir billetes, sobre bases individuales que diferian
sensiblemente entre si. Ello ceaslond la operaclon de bancos emisores
en condiclones sumamente diversas, con el consiguiente perjuicio en
la clrculacion fiduclaria® (7).

22 LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DE CREDITO DE 1897,

Se ha llegado al punto en el que es fundamental analizar de qué
manera se definen el aspecto doctrinal y el marco Iega! que norma ias
actividades de las instituciones cuyo nacimiento se ha resefiado
brevemente en estas paginas.

Es conveniente menclonar que respecto al problema doctrinal, 1a
discusion se centra primero en definir st la emision de pape! moneda debe
ser monopolizada por un sélo banco; y sequrdo st dicho banco, en Su caso,
debe ser una entidad de orden publico, o blen, estar en manos de los
particutares. Por lo que respecta al marco legal, 1a caracte‘ristlca
fundamental es ef caos imperante en PMéxice hasta la creacton de 1a tey de



1897, instrumento Juridico que permite conocer en qué forma se
resolvieron tanto el problema doctrinal antes comentado, como el caos

normativo también ya mencionado.

Segun el Investigador Eduardo Turrent Dfaz, corrfa el afic deigg4
cuando el erario publico fuertemente golpeado por la recesién comercial
fmperante, resolvid promover 1a fundacion de un banco que le proporcionara
el crédito requerido para sus arcas. Es entonces cuando nace el Banco
Nacional de México, producto de 1a fusion del Banco Nactonal Mevicano
con el Banco Mercantil. Destacan 1os ventajosos privilegios que el
contrato-ley celebrado entre el Gobierno Federal y el naciente Danco
otorga a este Gltimo sobre sus competidores, especialmente por 10 gue s

refiere al decano Banco de Londres y México.

El Coédigo de Comercio de 1884 aunado a su contrato-ley va
mencionado, otorgaba al Nacional de México practicamente el monopolio de
1a emision de billetes, asi como el ejercicio del comercio bancarto en el
pals; de acuerdo con su texto, se requerfa de una conceston federal para
operar, misma con la que no contaban m el de Londres y México, ni los
bancos emisores de Chihuanua. Como erade esperarse, el Banco de Loncres
y México no se quedo cruzado de brazos y contratd los servicios de los
abogados Rafael Dondé y Joaquin D. Casasus, con et propésito de quedar
exento de cumphir con el texto det Codigo que comentamas, aduciendo haber
sido fundado con anterioridad a la promulgacion de dicho cuerpo iegal.

Por su parte, el Banco Nacional de México utilizo los servicios de los
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licenclados indalecto Sanchez Gavito y Pablo Macedo, buscando con ello la
aplicacion riqurosa, tanto del Cédigo de Comercio, como del contrato-ley.

Mas alla de! desarrollo del enfrentamiento @ que did lugar tanto el
Codigo de Comercio como el contrato-ley de 1884, reviste importancia
para este trabajo el hecho de que con ellos se pretendia conseguir la
uniformacion bancaria, y era justamente en ese campo donde se daba un
paso importante, aungue @ un costo demasiado aito, pues el Estado
entregaba a una sola empresa el monopolio bancario del pats. Este uitimo
hecho, aunado a 1os servicios de 1a cuenta corriente que 1a Tesoreria de la
Federacién tenia en Banco Nacional de Méxice, han hecho que algunos

autores 10 consideren como precursor de las funciones del Banco Central.

Para el aflo de 1392 en gue José ives Limantour se hace cargo de la
Secretaria de Hactenda, 103 rubres en 105 que era mas Importante trabajar
abarcan; “la niveiaclon del presupuesto gubernamental, la reanudacian
del servicio de la deuds externa, |a modernizaclon del sistema
Impositive Interno liberéndelo de las alcabalas, y la resoluclén del

probiema bancario que asolaba al pais" (8).

Respecto & la posicion que el ministro porfiriano tenfa acerca del
ultimo rubro, et maestro Borja Martinez sefiala, que Limantour considera
que un Banco de Estado es altamente inconveniente, y se pronuncia en
contra de un banco Unico de caracter privado, tanto por estimarlo
inconstitucional como por temer gue, tarde o temprano, el goblerno llegue

a efercer sobre 1a institucion privilegiada una ingerencia Inconveniente.
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Sostiene el criterio de limitar el nimero de bancos emisores y la
circulacion de los billetes suscritos por éstos, conforme a un régimen de
privilegio y concurrencia en el que sélo los billetes de los dos grandes
bancos existentes -el Nacional de Méxicoy el de Londres- puedan circular
en t<')da la republica, propiciando el establecimiento de bancos regionales

cuyos titulos sélo circulen en determiradas zonas geograficas. { C.F.R 9).

La posicién que guarda Limantour en 1892 debe de tenerse en cuenta
para contrastaria con aquella que se le atribuye en 1908, respecto a 1a

plural idéd de emisores.

Tomando en cuenta tanto el confiicto que ocaslonaron el Cddigo de
Comerclo y el contrato-ley del Banco Nacional de México, como el criterio
de Limantour sobre el sistema bancario de nuestro pals hasta 1896, es
perfectamente explicable el perfil que distinguic a 1a Ley General de
Instituctones de Crédito, del 19 de marzo de 1897 y que a continuacion
trataré de esbozar Respecto a la facultad emisora de papel moneda, 'se
persistio en el sistema de pluralidad de emisores; la Secretaria de
Hacienda fué facultada para otorgar nuevas concesiones y se afirmé la
regulacidn sobre el establecimiento de sucursales. Se consiceraron tres
tipos de instituciones de crédito que fueron los bancos de emistdn,

refaccionarios e hipotecarios

Qtra caracteristica que se podria calificar de novedosa fue Ia
sujecion de diversos banccs a la vigilancia permanente de 13 Secretaria de
Hacienda



A pesar de que 1a ley general de instituciones de crédito definlo, para
bien o para mai, el problema doctrinal al que haclamos referencta lfneas
atras, ya que ordend, asi haya sldo Inciplentemente el caos vya
comentado, colncidimos con José Antonfo Vézquez y Enrique Canudas
Sandovel en su afirmacion de gue * no di6é el resuitado que de elias se
esperaba, y estc porque slgulé respetande muchos privileglos y
egregl otros, y sdemas, porque en la practica no fué por le general
acatoda ° (10).

2.3 COMISION DF CAMBIOS Y MONEDA DF 1903,

Esta Comision fué creada por decreto del 3 de abrtl de 1905, y con
ella se busch reforzar el saneamiento financiero gue Jozé lves Limantour
se habfa ffjade como uno de sus objetivos a! frente de la Secretaria de
Hacienda, es decir, gue su creacton se enmarca en el amplfo contexto de Ia
reforma monetarta emprendida por el ministro porfirista, quien de esta
manera creb uno de 1os antecedentes Instituctonales mas claros de 1o que

después seria el Banco Central en nuestro pais.

Entre las principales Tfunctones que esta Comisién tenia
encomendadas, son de destacar: La administracién de todo lo relativo a
la acufiacién, el canje y 12 circulacion de 1a moneda metalica en todo el
territorio nactonal, asi como el control del curso de los camblos con el

extertor de 1a moneda mexicana.



Es Importante no dejar de observar que para la realizacién de ias

- funciones arriba comentacas, 1a ley ordené -por primera vez en México-,

1a formacion de un acervo monetarto que en un principfo fue denominado
“Fondo Regulador de la Circulacién Monetaria® (CFR. 11)

Como se puede ver, este drganc del Gobierno de la Republica de
principios de siglo, asume algunas de 1as funclones que con el tiempo han
sido préacticarente asignadas de manera universal a 10s bancos centrales.

Por ello, acertzdamente hay qulenes han sefialado que, si el manejo de
la Comisien de Cambios y Moneda se le hublese encargade al Banco
Naclonal, éste se habrla convert!Co -al menos de facto-, en el Banco
Central de México; recuérdese que e! mencionado banco ejercia desde
1884 13 funcidén de tanguero del goblerno y un virtual monopolio en 13
emistén de billetes. De haberse dadn, dicha transfarmacién no serfa
extrafia, pues muchos de los actuales bancos centrales del mundo as!
nacleron; y ademas se hubteran adelantado veinte afios en [a historia del
ststema rinancfero y crediticlo de nuestro pais.

El maestro Migue! Acosta Romero dice que el 3 de abril de 1916 el
Gobierno Constitucionalista cred la Comisién Monetaria, que absorbld las
funciones de la anttgua Comiston de Cambios y Moneda de 1905,
constituyédose asi en el primer antecedente legal del Banco de México (
CFR 12).
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1908,

Se af irmd al final dei inciso 2.2, que la Ley General de Instituctones
de Crédito no abtuvo el resultado deseado por el hecho de haber tolerado
muchos de 103 privilegios ya existentes con anterioridad a su
promulgacion. Es de importancia técnica fundamental el resaltar que el
contrato-ley firmado entre el Banco Nacional de México y el Gobierno
Federal, establecia que 10s bancos estatales o de provincia ro podian tener
sucursales o corresponsales en la ciudad de Mexico; elle ccasiond que el
papel moneda de las instituciones estatales empezara a circular con
descuento fuera de sus respectivas provincias, hecho que se agudizaba en
e} caso de 1a capital del pais. Al respecto Fernando Rosensweig dice: "los
billetes de fos bancos lecales se cotizibun come promases de page
tanto més baje de la par cuanto més distente estaba Io matriz de la

institucién emisore” (13).

Para corregir esta situacion, que amenazaba la unidad del sisteria
circulatorio de moneda fiduciarta, se cred en 1888 el Banco Central
Mexicano con el gue se esperaba garantizar la integracion del sistema
circulante, mediante 12 autorizacion que se te dip 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, 1a fundacion det Banco Central no reselvid el probiema
de fondo, pues 1a convertibilidad alentaba a los bancos de provincia, los
que aumentaron sus emisiones en canticad mucho mayor a la que en
realidad se necesitapa. Le anterfor ocasiond que con frecuencla bHilletes
de unas Instituciones de crédito se acumularan en gran cantidad en otras,
1o que daba por resultado que estas Gitimas tuvieran que mantener grundes
cantidades de efectivo en sus arcas, para solventar en un momento dado
operactones de canje de gran magnitud.

Conlareforma a la Ley General de Instituciones de Crédito realizada
en 1908, se pretendi6 remediar e} probiema anterlor, mediante un sistema
peritdico de canje que cada banco debfa hacer de los biiletes que tuviera
en su pocer y que hubleran emitide otros; es decir, se busceda 12
institucionalizacion de una especie de compensacign encaminada a
reqularizar tanto a emision, coms 1a circulacién de 12 moneda fiductara.
Cabe hacer notar que el Banco Nacional estaba exento de realizar este
canje mutuo, e Incluso sus billetes eran una de 1as alternativas cue 1os
demé&s bancos podian uttiizar para este Uipo de transacclones
interhancarias, siendo lzotra, la de letras pagaderas par ¢f Banco Central
en la Ciudad de México ( CFR. 14)

Para 1908, a posicion ¢ue Limantour tenja en 1897 respects a in
pluralidad rest-inglda de emisores como modelo tddnes para nuestrd pals,
habia cambiade; da2 ello da noticia Eduardo Turrent Nizz, ai coment o que la
crisis bancaria de 1907 y 1a evperiencts de dieZ afios, moaifican e! criterio

da Limantodr, quien en}908 plensa ya en 13 facultad de emitis bllatec |



Como prueba de esta afirmacion, se cita a la Exposicion de Motlvos de la

Reforraa Ce 1508 a 1a Ley Bancaria ™ es de preverse que los bancos de
emision  actualmente esistentes renunclen al dereche de emitlr
billetes, pues ya va iniclandose en nuestro medio bancaric la
tendencia a concentrar en manos poderosas, pero reducidas, la

facuitad de crear Y circular esa clase de signos de crédito " (15).

2.3 _GOBIERND CONSTITUCIONAI ISTA Y L "BANCO EMISOR"

Ccupar en este trabajo, espacio y tlempo para preclsar ‘Ias
motivacicnes y los hechos que conforman el legado histérico de la
Revolucion Mexicana, es una tarea que excede notoriamente los objetivos
sefiatados 2n 1a Introduccitn de 1a tesls, y rebasa en mucho Ja capacidad y
preparacion de quién esto escribe . Por elle, me concretare solamente a
sefalar de quée forma se va configurando en el complicado palsaje

revoluclonario el concepto de " Banco Emisor ™.

£noun principto, 1a Insurreccton que promueve Francisco 1. Madero
tlene unmarco Idedldgico muy recuctdo. S2 trata mas que de cambiar, de
Lreservar, o mejor dicho de cambliar para preservar. En efecto, Madero
lejos ce buscar el rompimiento de 12 estructura eccnomica y social del
porfirismo, pre'ende legaiizar el  estado exisiente de C0S3s fara
reinztaurar le vigencia de la Constitucion de 1857. Relnstaurar el
sisterna repttilceno en sy m3s clara expresion, 12l y como o vivid este

ras en'os ariys que siguteron 2 1a expuision de! Gltimo representante Je!
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coloniatismo europeo en México.

Prueba de la 1imitacidn 1deologlico-revolucionarta de Madero, es 13
parquedad con que Don Francisco trata los sucesos de Cananea y Rio Blanco
. ensyobra, "La Sucesidn Presidencial de 19107, y la Incomprension que
mostré del problema campesino en México, al pedirle a Zapata que
Hcenciara a las tropas revolucionarias durante el goblerno de Francisco
Ledn de la Barra.

Stendo 1a preocupacton de Madero de orden iegal-electoral y
hablendosé caracterizado su personaiidad por ser de una Ingenuidad
peligrosa, valga el calificativo, para quién pretendia ocupar la primera
magistratura de un pals en erupclén, no es de extrafiar, aunque st de
lamentar, que los acontecimientos hayan tenido el desenlace por todos
conocido.

En el terreno econémico ni “La Sucesién Presidencial *, ni el * Pian de
San Luis ~, indican que ™Madero tuviera la intencién de hacer camblos
estructuraies, a excepclon de 1a restitucion de tierras a 1as comunidades
indigenas; antes bien, los dos decumentos confirman gue !a preocupacion
de este auténtico idealista era 13 de legalizar electoralmente el estado de

€0sas vigente, para garantizar su continuidad.

La estructura politica, producto del juego de intereses que habia
mantenido a Porfirio Diaz por més de treinta afos en 1a Presidencta de la
Republica, no entend!é 12 vision Madertsta; y apoyada por el representante
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de los intereses norteamericanos en México, encontrd en la persona de
Victoriano Huerta, al reaccionario total, dispuesto a ser fiel sirviente de

- 8US intereses.

Surge entonces en el panorama revolucionario la figura de Venustiano
Carranza, quien comprende que México necesita cambios que van mas alla
de una legitimacion electoral. Y, si bien es cierto que sus planteamientos
iniciales se encuentran lejos de las posiciones que adoptaria afes mas
tarde el Constituyente de Querétaro, también lo es que el de Coahuila
amplia el abanico ideoldgico de 1a Revotucion, y contempla en el campo de
la politica la implantacién de un sistema democratico electoral, la
abolicién del militarismo, asi como el mejoramiento de las condiciones de
vida del campesinado y de las comunidades indigeras. En el &mbito
econdmico, se empieza a hablar de la necesidad de preservar ia soberania
nacional, a traves de la nacionalizacion de las riquezas dei subsuelo, de
reformar las condiciones de produccion en el agro, y o que es mas
importante para nosotros, se incluye la creacion de un " Banco Unico de

Emision * entre las aspiraciones del gobierno constitucionatista.

llustra lo comentado con anterioridad, lo dicho por Venustiano
Carranza el 24 de Septiembre de 1913 en el Salén de Cabildos de
Hermositlo, Son. "Cambiaremss tode ef actual sistema bancario,
evilande el monopolio de las empresas particulares, que han absarbide
per largos afios leos n‘qt.lezus de Ménico; y absliremos el derecho de
emisibn de billetes o pepel menede por bancas particulores. La
emisién de billetes debe ser privilegio encluswo de la nacion . Al

triunfe de la Revolucian, ésta establecera el Banco Unice de Emision, el
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Banco dei Estado, propugnéndose de ser preciso por la desapariclon
de toda institucién bancaria que no sea controfada por el goblerno®
(16).

Es de destacarse que, aunque 13 posicién de Limantour, ya indicada a
través de ia Exposicion de Motlvos de 1a Reforma de 1908 a la Ley General
de Instituciones de Crédito, dista mucho ce 1a expresada por Carranza el
24 de septiembre de 1913, se puede hablar de una colncidencta en ia
necesidad de ordenar, o mejor dicho controlar, 1a emisién de papel moneda.

El primero pensaba en concentrar ja facultad emisora en manos de
aquelios a quienes 13s circunstanctas y el desarroilo econémlco de la épaca
sefalaban como emisores fdéneos desde su perspectiva, es decfr, el Banco
Nactonal de Méxlco y el de Londres y México. El segundo, sabedor de que
105 bangueros, ya fuera por conviccion 0 por necesidad ,0 quizds por un
poco de ambas, habfan patrocinado gran parte de los gastos de Huerta,
querfa evitar que en el futuro el gabierno revolucionario tuviera que correr
el riesgo de que los banqueroé patrocinaran, 0 por o menos solventaran
parte de los gastos de otros Jevantamientos reaccionarios, eilo explica, al
menos en parte, el radicalismo de Carranza en contra de 13 Barca Privada,
posicion gue no es del todo ccoherente en e! conjunto de SU marceo
ideoldgico.

Pese a la determtpacion de Don Venustiano, tendrian que pasar todavia
muchos afios, antes de que el gobterno revolucionarlo pudiera ver

cristalizado su anhelo de moncpolizar 1a em!3i6n de papel moneca.
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26 ARTICULO 28 DE LA CONSTITUCIONDE 1917

Fué el 12 de enero de 1917, cuando el diputado Rafael Nieto, presentd
1a iniclativa que proponfa reformar el Articulo 28, con el objeto de wnciuir
entre 10s menopoltos exclusives de 1a Federacien, e de emitir billetes por

medfo de un Solo banco controlado por @1 Goblerno Federal.

La argumentacién que el diputado Nieto esgrimié en favor de su
iniciativa, se divide en tres partes. Primero, afirma que el hecho de
centralizar el crédito proveniente de 10s bancos de emision, permite que
cuando 13 balanza de pagos tenga un saldo acdverso, esta situacion se
enfrente en forma mas eficiente y sus efectos negativos sobre 'a economia
naclonal puedan ser amtnorados. Sequndo, desde 1a perspectiva econdmico-
polftica, al ensancharse 1as finanzas nacionales, el manejo de los fondos
del tesoro pabiico tendera a afectar seriamente 1a circuiacion monetaria,
al permanecer 1as existenclas metalicas inactivas, mientras 10s egresos
fas requieran. Tal situacidn resulta practicamente irevitabie en un
sistema descentralizado, mientras que con un Banco Unico, estrechamente
retactonado con el “Tesoro”, 10s fondos perteneclentes al gobferno estan
disponibles en todo momento para los requerimientos del mercado. -Y
agrega- "ademas , ei goblerno, en cualguler grave emergencia
naclesal, contara com el crédito publico en forma mas ampilia y
enpedita, eatendiéndese con una sola institucion, que si tuviera que
recurrir @ innumerahles bances" (17 )
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Finalmente Nieto denuncia que durante el porfiriato se otorgaron
concesiones leoninas a bancos locales y anade que estos bancos han
emitido grandes cantidades de billetes, presentandose casos de bancos
cuyas emisiones sobrepasan los dos millones, en tanto que Su existencia

metalica solo es de dos mil pesos.

Después de algunos debates que no alteraron en esencia el texto
sometido por la comisién @ la asamblea, se aprobd al Articulo 28
constitucional, en cuyo primer parrafo se encuentra el sustento juridico
del Banco de México y que a 1a letra dice:

@rticule 28: En la Repiblica Mexicana ne habra manopelios al
estancos de ninguna clase, ni exencion de impuatos, ni prebibiciones a
tituls de preteccion a la industris, enceptusndo @nicoments los
refativos e lo acufiscién de msnede, ® les correes, teiégrafes,
radiotelegrafia , a la emision de billetes per medio de un sdd0 bance
que centrolara el Gobierno Federsl, y & los priviegios que per
determinado tiempo se comceden o fes autores y arlistes para fa
repreduccifin de sus obras y a los inventeres Y perfeccionaderes de
algens mejocs, pora el uso enclusive de sus inventes”.

Como puede verse, tanto con la argumentacién del diputade Nieta,
como con la redaccion final del primer parrafo del articulo arriba
transcrito, existe en ei espiritu del corstituyente una clara intencién de
vincular las funciones del banco de emision a las necesidades crediticias

del gobierno federal, situacién que resulta coherente en un sistema
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politico que deja de lade el liberalismo econémico y asume, -aunque en
principio sélo sea ideolégicamente- su papel de promotor y rector de la
vida economica de !a nacién. Sin embargo no debe olvidarse que dicha
vinculacién entre el Banco y las necesidades crecitictas dei gobierno,
puede generar en la practica mayores distorsiones monetarias que las que
se pretenden corregir. Aqu! s910 apunto 1a idea, pues mas adelante tratare
con mucha amplitud esta vinculacién y sus maitiples consecuencias.

27 EYFS ORGANICAS DF 1925 1936 Y 1941,

Durante los ocho afios que transcurrieron antes de la fundacién de!
Banco de México, se conocleron varias iniciativas de "Ley Constitutiva”
Elemento comln en casi todas ellas es el destacar solamente la facultad
de emistén de billetes, dejando a un lado la facultad de intervenir en el
mercado de camblos; ésto se atribuye en parte a la existencia de una
relativa establiidad en Jos mercados riundiales, as! como al equtitbric del
sector externo mexicano (CF.R 18).

Es hasta el afo de 1925, cuanco Se logra un superavit presupuestal
significativo, lo que permite que ese 25 de agosto se ffrme la Ley
Constitutiva del Banco de México; habtendo sico el dia de su publicacion E].
28 de agosto de ese mismo afio, y el de su {naugiractén el Primero de
Septtembre dei afio arriba tndicado.

La Ley Constitutiva del Banco de México, define a éste como una
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Socledad Andnima, cenominada Banco de México, S.A. ; con vigenca de 30
afics, facultada para establecer sucursales y agencias ‘anto en la
Repdblica como en el extranjero.

El 12 de abril de 1932 se publicé en el “Diarlo Oficizl”, 1a Ley que
Reforma 1a Constitutiva del Banco de México.

Es importante mencfonar esta reforma, pues en ella se suprimen
definitivamente las operaciones de! Banco con el piblico en relacion a
préstamos y descuentos. También se obiiga a los demas bancos a depositar
sus reservas en el Banco de México. ( CF.R. 19). EI Articulo sexto, pese a
todo, sefiala que ~Los biiletes seran de circulacioa enteramente
voluntaria y, por tanto, en ningGn cass podré establecerse cemo
forzesa su admislén para el pGblco® (20); adelante agrega que los
goblernos, tanto federal como estatales y municipales, deberdn recibirios
flimitadamente por su valor representativo, en paco de cua'quier cantfdad
que se les adeude.

La Ley Organica de agosto de 1936 pretendia crear sin restricciones
circunstanciales de ningun tipo, un esquerna legal que permitlera al Bance
de México contar con todos los eiementos necesarios para el adecuado
functonamients ce unz banca cerral. Partictpartn en su redaccion Miguel
Pbaiacios Macede, ECuardo Suar-z, Luis Montes d: Dca, Luciano Wiechers y
M2nue) Gemez Morir.

la Ley de 1936 ha sido acus2da de querer aitomatizar las furciones
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primerdiales del Banco, sin dejar margen “para que los directores

intervinieran en la politica monetaria.

Mas alla de 12 validez de dichas criticas, es importante mencionar aue
el ordenamiento que nos ocupa, pretendio una integracion administrativa
y una unificacién operacional para el Banco, la modernizacion y
modificacion del estatuto de los billetes emitidos por Danco de México, asi
como las normas referentes a 1a reserva monetaria En cuanto al billete,
era imperativo mantener su poder liberatorio flimit=10 asi como su curso
legal obligatorio; por lo que hace a la reserva, se demangaba su entrega
definitiva, ya que si la emision de billetes era responsabiiidad del Banco,
era necesario que contara con el acervo destinado a avalar su valor.
También se sefialaba que el cociente méaximo reserva-emision deberia ser

de s6lo 25% y el monto de dicha reserva mayor a 100 millones d2 pesos.

El 3 de mayo de 1941 se promulgo la ley Organica del Banco de
México, que con diversas modificaciones estuvo vigente hasta el 31 de
diciembre de 1984,

La Ley de 1941, en su exposicion de motivos resalta que con dicha
norma, se pretende disminuir la excesiva reguiacion que secbre las
diferentes operaciones, competencia del Banco, existian; se aclara, sin
embargo, que ello no irpedird que las precauciones fundamentales del
sistema banca central, sean tomadas. Para que el Banco se pudiera ajustar
adecuadamente a las condiciones del mercado de dinero, s2 acr1o
plenamente 1a autorizacion para realizar operaciones de intervencian por
compras o ventas de valores en el rnercado, excepto accinnes Peara evitar
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fomentar la especulacion que origina un sistema de patrén libre de tipo de
cambio, se propuso en la Ley en comento, mantener ocultos en el balance,
una parte de los movimientos de la reservz. Por Ultimo, se separé el
depdsito obligatorio correspondiente a las obligaciones en moneda

extranjera, de aquélias denominadas en moneda nacional.

De las muchas reformas sufridas por esta Ley, resalta la publiicada en
el "Diario Oficiai” e1 29 de noviembre de 1982, pues en ella se transforma
ia personalidad juridica del Banco de México, de sociedad andnima a
organismo piblico descentralizado, con personalidad juridica v patrimonfo
propios. Ello fué posible, segin nos informa el maestro Acosta Romero, a
que en virtud de 12 nacionalizacién de 1a banca privada, el Gobierno Federal
quedé como propietario directo e indirecto del 100% del capital social del

Banco de México como sociedad andnima.

Tal y como se advirti6, se revisaron los mas fimportantes
acontecimientos e ideas que a lo largo de la historia han infuido en la
sigularizacién nacional del concepto que estudiamos, es decir, el Banco

Central.

En el siguiente capitulo, presentaré las caracteristicas comunes de
los organismos denominados Bancos Centraies. Corresponde al lector tener
presente en todo momento, que para la comprension adecuada de nuestro
Instituto Central es indispensable articular el material de los capitulos 2
y3
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~CAPITULO 1,

“The first ond most important lesson that history teaches about
what monetary policy can do -and it is a lesson of the most profound
Importance- Is that monetary policy can prevent money Itselfl from
being a major seurce of economic disturbance”. *

Milton Friedman.

8 T IT|

Al ser el Banco Central, un concept? que se ha venldo desarrollando a
través del tiempo, 1as solucicnes a diverses problemas relacionados con la
politica monetaria de diferentes paises, son tan ricas y variadas, como las
peculiaridades que cada época y nacién ha enfrentado. La diversidad de
constituciones, funciones. naturalezas juridicas, estructuras organicas, etc,
de los diferentes Bancos Centrales que ahora conocemas, refleja que todos
han nacido para resolver necesidades susceptibles de ser clasificadas. Se
requiere para 12 clasificacién de los Banccs Centrales, un esfuerzo de
tmaginacion, que respete !a singularidad que le haya dado a cada und Su
propia evolucién, ya que muy probablemente ahi radiqus ia razén de su
funcionalidad o inoparancia.

¥ La orimera y mis importarte leccion que la historia nos ansufia acerca de lo que la politics

monataria pusde hacer -y 65 ura lection ds 12 mi: profunda imporiancia -, es que la politica monetaria

puede prever~ que ls moneda en si misma se convierta en una fuente mayor de problemas =condmicos.
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Se pretende mostrar en este ,capi'tulo', la’éracultades y caracteristicas
que son necesariamente inmanentes a toda fnstitucion que se precie de ser
Banco Central.

Aungue en 12 actualidad sus funcienes van mucho mas alla, en  un
principio fue la evolucion y consecuente comnlejidad de los diversos
sistemas bancarios, lo que motivd la creacion de instituciones que los
hicieran mas estables, y por consiquiente, mas confiables.

Tanto en México como en muchos otros paises del mundo, era
precisamente despues de una o varias crisis, que pusieron en peligro al
negocio del credito, cuando se acentuaba el consenso en torno a 1a necesaria
creacion de un organismo que menguara la dureza de los desajustes que el
mercado no podia evitar. En el capitulo anterior se vié como evoluciond 12
mentalidad de Limantour, quien, si bien es cierto que nunca 1leg6 a proponer
1a creacién de un Banco Central, es igualmente cierto que cred en 1905 una
“Comisién de Moneda y Cambio®, que junto con otras medidas relacionadas
con el sistema bancario, ya esbozaban ia necesidad de contar con una
institucion estabilizadora en la materia.

Parece haber ccnsenso en considerar que una caracieristica universat de
los Institutos Centrales,es la de que su actuacién se dé exciusivamente en
funcion de los intereses publicos, dejando absclutamente de iado cualguier
consideracion relactonada con !a obtencion de ut!!idades como objetivo, si
bien las mismas se presentan con la sana operacion de un Banco Central

‘fEn este orden de ideas, la abstencion por parte del Banco de

realizar cualquier tipo de operacian con el publico en ta moneda local, es
tamblén un requisito universalmente aceptado™ ().
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Entre las peculiaridades locales y temporales que los diferentes Bancos
han enfrentado, se cuentan: " Ei particular grado de desarvofe econamica
de cada nacion, la magnitud y veriedad de sus recwrsos materiates, la
estructurs y el grado de integracion de su sisteme bancerie y.crediticie,
ia maturaleza de sus relacienes financieras internacionales y, el grade
de desarralio de su mercade de veieres” (2).

Otro grupo de elementos de analisis que puede ayudar a comprender !a
evolucion del concepto de Banco Central, asi como su diversidad ya
mencionada; es e) desarrollo que la concepcidn de 12 politica monetaria ha
tenido. En 1a medida en que el manejo de |a politica monetaria ha ido
sofisticandose, 1o mismo ha sucedido con las funciones de los Bancos
Centrales, situacion facilmente expiicable debido a 1a estrecha relacion que
guardan.

El voctablo Banco Central es “unfvoco” en su sentido mds ampiio de
regulador de 1a masa monetaria; pero es “equivoco” al considerar elementos
constitutivos, facultativos, administratives, etc. Es en virtud de lo
anterior, que se pensé en la conveniencia metodoidgica de introducir en la
tesis, un grupo de datos y refiexiones que nos lleven a esbozar un "Modelo
Tedrico de Banco Central™.

3)_CONCFPTQY UTILIDAD DEL MODFLO TEORICO.

He mencionado antes, que la originalidad de este trabajo noradica en su
objeto de estudio, sino en el enfoque del anadlisis. No se concentra la
atencion en qué es un Banco Central y camo funciona, sino en como
repercute, en 1a politica econdmicay 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 accién.

En este orden de ideas, se impone la necesidad de contar ccn un
instrumento de comparacion que permita, con seriedad, recurrir a éi al
momento de requerir un apayo técnico que sustente aftrmaciones nacidas de
opiniones personales. Este instrumento de andlisis es 1o que se pretende al
hablar deun "Modelo Tedrico de Banco Central”. La enumeracion que se haga
de sus funciones no serd totalizadora sino enuncistiva.

El eje del modelo tiene en un polo & 1as facultade: crediticias del Banco,
y en el otro a sus facultades cambiarias; en rededor ce este eje se buscara,
mas que definir, describir a los elementcs comunmente encontrados en 13
mayorfa de los Bancos analizados.

No puede pasarse por alte que, al estudiar diversos Bancos, se encentrd
que no existe una relacién constante y verificable entre la naturaleza
Jjuridica, 1a constitucion vy la organizacion administrativa de los Bancos y
su dependencia o autonomia de decision para otorgar financiamiento al
gobierno. Con el objetc de mostrar algunos ejemplos de lo afirmado, en el
siguiente punto se comentaran aspectos constitutivos de algunos Bancos
Centrales, para con posterioridad, ana'izar el modelo

! ITIVOS GUN C AT

Los Bancos Centrales de Inglaterra, 1talia, Bélgica y L2 Rezerva Federal
de los Estados Unidos, constituyen un coniunto de institucicnes cuyas
sinqularidades brindan la oportunidad de verificar 13 ausencia de relaciones
comprobables entre 12 forma de constituir y acministrar un Banco Central, y
1a manera de que éste conduzca la politica monstaria
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El-Banco ae inglaterra es considerado por 1a mayoria de los tratadistas
como el pionero de los Bancos Centrales. Fué fundado en el lejano afio de
1694, lejano, si se considera que la mayoria de los Bancos Centraies fueron
fundados en e! transcurso del siglo veinte. Claro que no puede decirse que ya
desde entonces contara con todas las funciones que lo singularizan; sin
embargo, desde entonces funcioné como Banco de Eraisién. Fueron los
préstamos al Estado, y las consecuentes relaziones que en razon de ellos
establecie con la Tesoreria, lo que propicio su evolucion a banquero dei
gobierno y administrador de la deuda pblica.

Debe anotarse que el crecimiento de sus funciones, no estuvo
acompafiado de un crecimiento igualmente significative de la legislacién
aplicable, ya gue en gran parte, dichas funciones no se definieron en ningun
lugar que no fuera 1a practica cotidiana del propio banco. Esta situacién no
es de extrafiar, tratandose de un pais con un sistema legal consuetudinario
como ei que distingue a Inglaterre.

*Su posicion como banco de bances y prestamista de @time
instancia surgié de su situacion predominante en la "city", lograda cen
el transcurso de! tiempg” (2).

£] funcament legai mas importante de esta institucion se encuentra en
12 Ley del Banco de inglaterra, y en ia Nueva Carta.

En el primer aocumento mer:ionado se espezifica que e! gobiernc
adquirio los derechos que los accionistas originales poseian, y actualmente
su situacién es ia de una corporacion auturizada de duracién perpetua Ef
sequnco dorumento cel zfio de 1883 prescribe una separaciér. interna del
Bar:co, er Departamento de Emision y Departamento Bancarin, debe aclararse
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que en la reélidad administrativa del Earico, 1a mencionada sepé'racidn ro se
da(CFR4)

El Banco proporciona servicios bancarios completos al gobierno de SH.,
2 los bancos, casas de aceptaciones, casas ds descuento, bancos de uitramar,
etc.

“La ley de 1946 menciona que el Banco no puede tener una politica
manetaria separada de la del gobierno, pese a ello, sus manejos
monetarios colidianos los Heva a cabo discrecionalmente dentro del
marco de la politica monetaria gubernamental” (5).

“Entre sus principales funciones y objetives se menciona lo
promacion de el bienastar y beneficio piblices del pueblo de Inglaterra“
(6).

Con todo, en este caso tampoco hay en lcs cuerpos legales definiciones
muy claras, por lo que, con base en lo que sucece en la practica, se puede
decir que sus objetivos sen los siguientes: Proporcionar una buena emision
de billetes, ser custodio del crég!to y la reputacién det sistema bancarfo y
financiero, promover merzados financieros y cambiarios ordenados,
defender el valor de la moneda, ser el prestamista de Ultima instancia, ser
el asesor confidencfal y competerte de! gobierna y levar el registre de 'a
deuda publica requiada por ios estatutos.

Por Jo que toca a su estructura y az—inistracidn, destaca io sigutenta: £
drgano de gobierno del Banco #s la Junta de Directores, que censiste en €l
Gobernadcr, el Vice-Gobernador, y dieciséis Directores, todos nombracas por
la Corona; la Unica limitacion para su rombrarriento es que no sern
extranjeros, ministros ¢e ia Corora, ni tampoco de alguna Camara o
dependencla; se tlene también cuidado ge que pingun ralemb-: Je 12 ‘unta
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represente intereses sectoriales, o de algin grupo de poder, asi como que
alguno tenga buenas relaciones con el sector cbrero. Los comitéc
administrativos permanentes son siete: Tesoreria, Auditoria, Contro!
Permanente de Gastos, Personal, Consideracion de los Valores de ciertos
Fondos, Soticitudes Caritativasy ilocales del Banco.

*Respecto a sus facultades y actividades; el Banco asta autorizado a
tener, tomar, comprar, reclbir, mantener, etc; cualesquiera tipo de
bienes raices; asi como vender, donar, heredar, enajenar y disponer de
todos esos bienes. La facuitad para intervenir en el negocio bancario
fué confirmada especificamente por la Ley del Banco de 1833." (7).

En relacion a sus actividades bancarias, éstas son {limitadas
practicamente; las restricciones existentes son auto regulaciones, nunca
limitaciones exprecas impuestas por 21 exterior. Pese a eilo, debe
mencionarse que algunas actividades fundamentales de Banca Central,
especialmente 13s de emisiony de reiacicnes financieras con el gobierno, se
tratan en una legislacion separada

El Banco de itaiia. por su parte. se funda en (8935 y va evolucinrnando,
haste que en 1926 logra unificar 1a em!sion de rmoneda; en 1936, cuatro aros
después e que e) Banco de Méx:co dejara de prestar servicio al pibiico en
general, el Banco Central 1taliono deja e ser una compahia privada
constituida por accicnes de duracien limitada y pasa a ser una mnstitucion
de derecho pibiico ¢on duracion ilimitada; y simuitzneamente adquiere cast
todas las racullades de un Banco Central. En realicad el Banco sigue
funcionando a través de acclones, so6lo que ahora nada mas pueden ser
adquiridas por entes de derecho pablico. Un rasgo singular del caso italiano
es que e' gsbierno no es accientsta del Banco, ni tierie voz en <us 075anes
administrativos.  Interviene en 1a Institucién a travis de ciertas
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facultades.

Pese a ro tener en su posesion acciones del Banco, ni intervenir en sus
drganos de administracion, el equilibric entre ei poder poiitico y el
desernpeiio de las funclones técnicas de! Banco, es claramente favorable al
primero, aunque sea el sequndo el que tenga autoricad reglamentaria, y
cierta libertad discrecional en la aplicacién de 1a poiitica monetarta del
goblerno. En resumen, pese c 1as pecutiaridades constitutivas del Bance, no
es concebibie que éste siga lineas monetarias muy distintas de las de!
gobiernc.

En reiacion a sus funciones y objetivos, tiene expresamente sefaladas
el levar a cabo funciones bancarias y ser emisor unico de bilietes. En otros
cuerpos legales distintos de 2quél que lc crez, se dice que ése institute
Centrai asegurara efectivo a la tesoreria, garantiizard el sistera de pagos
del gobierno, suministrara transferercias s:n efectivo, facilitard el
movimiento de fondos, vera los asuntos relacionados con la legisiacion del
ahorro y el crédito, asi como la elaboraciéon de compendios  sobre
estadistica monetaria y financiera en general. Entre las funciones
consuetudinarias con que cuenta, Gestacan las siguientes. “Salvaguardar el
valor de la moneda y rmantener el equilibrio interno, asi como velar por
el prestigio crediticio del gobierno® (8).

Aspectos relevantes de su estructura y administracion scn 1S
siquientes. La autoridad del Banco es 1a keunion General de Accionistas, el
Directorioy su comité y ei Goternador, Serente y Sud-Gerente Generales.

Con el objeto de preservar 1a independencia de! Directorio, 5= prescrite
Gue no puede haber miembros ce' parizmento nt de otras anztituciones
financieras. Tienen un pavel preponder antemente € jerutivo el Gobernador, ei
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Gerente y el'Sub-Gerente; pese a ello-existen otros. 6rganos de:control en
Jos estatutos. ' '

Dé‘cia lineas atras, 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 esta auterizado para decidir respecto

~a sus caracteristicas, y, lo que es mds importante, respecto a la cantidad
de 1as mismas.

En el caso italiano, se conjugan autoridad monetaria y autoridad politica
para vigilar 1a legalidad de las operaciones det Banco; ello sucece porque el
Ministro de Finanzas también se encarga de esta tarea fiscaiizadora, pero
para ello se auxilta de una Comisién Permanente para ! Control de 12
Circulacion de Billetes y del Banco Central. Esta comision se integra por
ocho miembros del parlamento, con sequricad de diversos partidos politicos,
elegtdas por 135 dos Cdmaras y cince miembras designados por el goblerna,
Por otro lado, es el propio Banco quien vigiia al sistema bancaric en materia
de ahorro y otorqamiente de crédite y cambio extranjero. El instituto
Central Italiano también ejerce los servicios de Tesoreria del Estade, y 1a
custodia de las reservas oficiales, confiadas a la Oficwna ltaliana de
Cambios.

Entre sus facultades y actividaces destaca la emision de billetes que,
come ya se menciono, desge 1926 realizz en forma exclusiva. De manera
limitada, ¢i Banco Centrat de Jtalia realiza algunas operaciones con clientes
privades entre 10s gue des*acan 10s bances comerciales sujetoc 2 su control.
Por o que hace 2 Jas operaciones que realiza con el Estaco, hay montes
estabiecidos para algunas operaciones, pero no existe en realidad un fimite
ciaro del volumen del papel emitide por 1a Tesorerfa que el tstado pueda
adauirir,



Veamos ahora algunas de las singuiaridades del Banco Nacional de
Bélgica. Este banco fué fundado en 185D En la actuaiidad las actividades
del Banco Belga estan regidas por el Decreta Real del 14 de Agesto de 1939.
Es una comparfiia por accfones estabiccida de acuerdo 2 1a legisiacion
mercantil aplicable. Sus estatutos se recactan de conformidad con las
disposiciones de laley Organicay se someten a la aprobacion del Rey

Contrariamente @ lo que sucede en el Ceso italiano, en Béicica el
gobierno posee 1a mayoria absoluta en la Reuniér. General de Accionistas,
pese a ello, y también en forma contraria a lo que sucede en Italia, el Estado
Belga no ejerce una influencia predominante en las actividades del Banco.
Esto se debe a que las facultades de esta reunlorn son  bastante
limitadas, ya que en realidad quienes toman las decisiones son El
Colegio de Censores, que aprueba los balances, y Ei Consejo General, que
decide acerca de la distribuctdr. Je utilidades Lo anteior [rueba, 2 1yiCio
de quien esto escribe, que 1a afirmacion respecto a que no exi15tan relaciones
comprobables entre 1a forma de constituir y administrar un Banco Central; y
1a manera en que éste conduce la politica monetaria, es cierta

Ademds ce su situacién como accionista, el gobierno posee factitades
relativas a la administracion del Banco y el nombramiento de sus
directores y gerentes.

Por lo que respecta a los asuntos rmonetartos, el poder estd dividido
entre el gobierno y &i Bance. Este no es una institucion semi-publica que
esté subordirado, en sentido administrativo, a algun ministro. “Es sui
generis, una institucion autonoma y privaeda, pero sus actividades son
vlgiladas por el goblerno* (9)
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En relacion a sus funciones y objetivos, éstos no estan claramente '
definidos e:: una ley, sino que se han ido dando en la prictica, y su
enumeracion no difiere en mucho de 1a del Banco de Inglaterra.

Por 10 que hace a su estructura administrativa, el Banco esta dirigido
por un Gobernador y sus asuntos se administran por el Comité Directivo, con
ia ayuda de un Consejo de 1a Regencia. Sus operaciones son vigiladas por
el Colegio de Censores y el Comisionado de! Gobiernc. Se reservar clertas
facultades al Consejo General, integrade por el Gobernador, los Directores,
los Regentes y los Censores

El Gobernador, que es la figura principal, es designada por el Rev y
permanece en sucargo cinco afios. El Comité Directivo se integra con el
Gobernador y de tres a seis Directores nombrados por 1a Corona, pero a
propuesta de cancidatos del Cons2 jo de 1a Regencia. Por medio de esta forma
de seleccion de funcicnaries, se busca logra- un equilibrio que asegure al
Banco la no interferencia de ia politica en el desempefio de sus funciones
técnicas. Ahora bien, lo interesante seria ver como logra io contrario, es
decir, 1a no interferencia de los resultados econdmices de sus funciones
técnicas, con la realidad politica en ia que recesariamente se manifiestan

Una figura tambien singular es el l:amado Comisionade Gubernamenta!,
que tiene derecho a un vete suspensivo, y puede investigar 'a situacion de!
Banco en cualquier momente; es una especie de arbitro entre e ministro de
finanzac y el Gobernadar del Banco.

Por lo gue hace a sus facu'tades y actrvigaces, el Banco tiene
encomendada 1a emision de billetes. De ésta tiene ei privilegio pero no el
monopot’o, pues el parlamento estd facultado para otorgar ese derecho a
otros bancos. Su Ley Crganica sefala que el Banco puede realizar, entre
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otras, las siguientes coeraciones. descuento, compra y venta de letras de
cambio y otros papeles comerciales, valores gubernamentales de corto o
mediano plazo; compra y venta de valores gubernamentales internos
emitidos a largo plazo y cotizados en el mercado, traiar con oro y piata en
barras 0 amonedacdo; redescontar papel de su cartera en el exterior,
comprometer sus papeles en garantia; adquirir activos u obtener créditos en
el exterior y efectuar operaciones cambiarias en los mercados extrajeros.
Por 1o que hace al control cambiario, 1o supervisa el instituto Cambiario de
Bélgica-Luxemburgo, que es un organismo con status legal propio pero en el
que el Gobernador del Banco de Bélgica participa, y que no tiene personal
propio sino que opera a través del personal del Banco.

Por 1o que concierne a ias variables de 'a politica monetaria, EI Banco
tiene a su disposicion los siguientes instrumentos: politica de tasas de
descuento, intervencion en el mercaco de dinero, manejo de coeficiente de
reserva monetaria, operaciones en el mercado cambiario, y funciones de
asesor del gobiernoy 13 banca.

El Sistema de 1a Reserva Federal de los Estedos Unidos, es muy diferente
de ios institutos centrales que hasta ahora he analizado, sin dejar de ser por
ello, un Banco Central.

Fue el veintitrés de diciembre de' afio 1913, cuando el presidente
norteamericano Wocdrow Wilson firm¢ 12 Ley de 13 Reserva Federal, por
virtud de 1a cual se cred io que hoy conocerios cormo Sistema de la Reserva
Federal { CFR. 10) En unorincipio, ez fundadores le asignaron la finalidad
de dar a los Estades Unidos una moneda e'astica, ofrecer facilidades pera e!
gescuentd de pape; comercial y mejorar la inspeccién de la banca Los
objetivos anteriores se comprendian ¢» otrc mas amplic: "Centrarrestar los
movimientos inflacionistas o deflacionistas y centribuir para un alto
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grado de empleo, valores estables, crecimients del pais y un censumo
cada vez mayor" (11).

E! Problema fundamental que motivé la creacion de! Sistema de ia
Reserva Federai, fue gue muches bancos peguefios que operaban en cludades
chicas y en zonas rurales, mantenian saldos en bancos grandes, estos saldos
funcionaban como reservas contra las cuentas de sus ciientes, ahora bien,
cuando los depositantes y prestamistas de tas instituciones pancarias de
toda la nacién norteamericana exigian sus fondes, las demandas iban a
converger finalmente a unos cuantos bancos comerciales ubicados en los
centros financieros

En épocas normales aquella presidn no resultaba excesiva, pues
mientras las demandas no se desbocaran, se podian enfrentar con relativa
sencillez. Pero en épocas de actividad extraordinariamente agitada,
elemplo tipico 1a temporada de movilizacién de las cosechas, 1as
instituciones barcarias de todo el pais tenian que pedir fondos a las que
operaban en los centros financieros. La situacion anteriormente descrita
ocasiond crisis ciclicas, hasta que en 1907 se produjo una de tal magnitud
que el Congreso designd una Comision Monetaria Nacional para que
determinara qué se cebia hacer.

“En Ia actualidad el Sittema cuenta con 12 bancos de la Reserva
Federal repartides por sus distintas regiones. Las actividades de todes
ellos estan cocrdinedas por la Junta de Gebernadores que funciona en
Washington.” (12}

En lorelativo a sus funciones y objetivos, éstos consisten en regular el
flujo dei créd:to bancario y el dinero; pero para cumplir con esa funcién
capital, s indispensable otra complementaria, que estriba en recoger e
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- interpretar las informaciones referentes a ‘la situacién’ econémica’y
crediticia. Otro de sus grandes objetivos es la provision de efectiVo, 0
servicio de pagos, a los bances miemtbros del Sistema. '

Estos servicios son, sobre todo: Manejar 1as cuentas de reserva de ios
bancos asociados, proporcionar moneda para la circulacion y transportaria;
facilitar 1a compensacion y cobranza de cheques; efectuar transferencias
telegraficas de fondos y obrar como agentes fiscales, guardianes vy
depositarios de la Tesoreria y de otras dependencias offciales.

Se acepta que el trabajo que el Sistema ae la Reserva,Federal realiza,
influye directamente sobre 1a disponibilidad y el costo del crédito bancario,
afectando con ello al fiujo crediticlo total y por consigulente a la politica
gubernamental de gasto, los impuestos, la deuda del gobierno y la
distribucion del ingreso entre los diferentes grupos de la poolacion. En
resumen, se reconcce que sus funciones han ido evolucienando y se ha
convertido en una pieza fundamental para el mane jo de la politica econémica
en los Estados Unidos. Con todo, en este pais se ha buscado censtantemente
una clara separacion entre las funciones propias de! Sistema y las
necesidades de financiamiento del gobierno; huelga decir que dicho objetivo
no siempre se ha logrado

13 PRINCIPALES FACULTADES DEL BANCO CENTRAL EN MATERIA DS
ol N €] IAY A

taregulacién crediticiay lareguiacion cambiaria son tos brazes con los
que trabaja el Banco Central.

A través de los afins no se ha liegac~ a un consenso respecto %e que
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actividad es 1a que le da al Banco Central su caracter propio, esto es, cual
de las muchas actividades que realiza el Banco, no podria dejar de efectuar,
sin perder por dicha omision su cardcter de instituto Central. Lo antericr no
ha impedido, pese a todo, que la mayoria de los economistas y banqueros,
ast como los tratadistas de |2 materia, acepten al contro! y ajuste del
crédito como 1a funcion mas importante a desarrolliar por el Banco Central.
Junto a este control y ajuste del crédito, se colocé poco mas tarde la
reguiacion cambiaria; y cen estos elementos se puede no definir, pero sf
describir, al conjunto de actividades que debe desarrollar 1a institucion que
pretenda ser un Banco Central.

El manejo de la masa  monetaria en su conjunto, por medio de la
regulacian crediticia y cambiaria, y a través de los muitiples tnstrumentos
con que ambas regulaciones cuentan, pareceria ser la mas cercana
descripcion de 1a actividad sine-qua-non de 10s Bancos Centrales.

Si se acepta como valida la descripcion anterior, debe hacerse un
alto en el camino para reflexionar brevemente sobre qué es y coémo se
desarrolla la politica monetaria.

A principios ce este siglo, se consideraba a 1a polftica monetarta como
un elemento de sintonia de la economia; la estabilidad de las primeras dos
décadas asi 1o demostraba; solo que, 12 gran depresion nizo que 1a visién
cambfara. La politica menetaria, 3 decir de Milton Friedman, fue
considerada entonces como “una cuerda que puede jalerse para detener
la inflacidn, pera no puede empujarse para retener una recesién.” (13).
La influencia de Keynes hace que la po'iticz monetaria sea mirada con algo
de recelo, y se le considere inadecuada e insuficiente para romper la
recesion; y en su lugar se opte por trabajar con 1a politica fiscal.
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En los aflos que siguieron a la segunda guerra mundial, - 1a poiitica
monetaria fue en térriinos generales, poco usada. Para ios aflos cincuenta,
se pudo observar que casi todos los Bancos Centrales dei mundo fueron
incapaces de mantener 1a tasa de interés en su nivel mas bajo; y ello hizo
que el pape! de la politica monetariz. como regulador del credite, se
revalorara. Se habia probado, sequn Habeler v Pigou {( CFR. {4 ), que los
cambios en 1a cantidad de dinero si pueden afectar la cemanda agregada, atn
cuando no se haya alterado 1z tasa de interés.

Mas alld de la vision que se tenga de la politica monetaria, es
importante saber qué puede hacer, gué no puede hacer, y de qué manera debe
de coadyuvar al logro de los tres objetivos mas importantes de la
politica econémica, a saber: Empleo abuncante, precios estables, y rapido
crecimiento.

Comencemos por |a negativa. Milton Friedman destaca dos 1ncapacidades
elementales de la politica monetaria: f1jar 1a tasa de interés por periodos
muy prolongados; y fijar la tasa de desempleo por periodos también muy
prolongados. La politica monetaria no puede ser usada en forma permanente
para fijar tasas de interés y desempleo, porque “Siempre esiste un canje
temporel, entre inflacién y desempleo; pero este canje no es
permanente.” (15). Larestriccion se da en funcidn def tiempo, es decir,
13 duracion por 12 gue puede ser usada a politica monetaria, an su caracter
de f1jador ge tasas de mercade. ’

£n cuanto a lo que si puede hacer 1a politica monetara, el referido autor
sefiala que ésta no puede fijar el precio de magnitudes economicas reales a
un nivel predeterminado. Pero si puede jugar y de hecho juega un papel muy
impertante en el comportamiento ce estas /magniludes reales, comg sen
tasas de desempleo ¢ interés. Lo que la poiitica monetara puede y gebe
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- hacer, es compensar 105 desequilibrios del sistema econdémico ocasionados
.. por otras causas.

Respecto a 1a manera en que debe ser conducida la politica monetaria,
se subraya el hecho de que 1a autoridad debe evitar hasta donde le sea
posible, cambios bruscosy constantes en 12 politica monetaria. Se busca
afinal de cuentas, una estabilidad, pues sera una consecucion de dicha
establlidad lo que permita que l0s verdaderos resortes de la economfa -
trabajo, empresa, iniciativa, productividad, etc.- puedan actuar
adecuadamente.

A31 REGULACION CREDITICIA.

La regulacion crediticia es sin duda, la actividad que suscita los
problemas mas importantes de 12 politica de un Banco Central, y a través de
ia cual upifica a las demas funciones para servir a un propdsito cemun.
Piénsese que mientras mas crédito haya creado directa o indirectamente
para propositos de financiamiento al Gobierne, menos crédito no
inflacionario, habrd disponibie para satisfacer las legitimas necesidades de
dinero de! sector productivo de la economia.

La moneda se ha convertido en una fuerza poderesa que facilitay agiliza
1a actividad econdmica, pero cebra muy caro el mal uso gue de eita se haga.
Es por tal motivo que, en la intrincada organizacién econdmica que
caracteriza a la sociedad contemporanea, se impone ia necesidad de ejercer
alguna forma de control.

Elcrédito a suvez es visto por muchos tratadistas ceme un sinénimo de
desarrclio econémico; los paises de cierta importancia econdmica, dicen,
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tienen grandes areas de su econom|a que functonan mas
que ala moneda en sf.-
L
Aaqui vale 1a pena mencionar que la moneda es puesta

--un-Banco Central de tres maneras:

A) Otorgando Crédito,
8) Comprando Valores y

c) Comprando Moneda Extran jera.

La necesidad de un contrcl sobre la masa monetaria en todas sus
manifestaciones, es lugar comin en los trabajos de casi todos los
tratadistas. Y lo que es mas importante para esta tesis, es l2 crincidencia
de opiniones en torno a que corresponde al Banco Central el ejercicio de
dicho control. Lo que no ha sidc motive de unidad de criterics, es e} objetivo
fundamental que debe perseguirse con esta regulacion crediticia.

Algunos paises en épocas determinadas, han querido fijar objetivos muy
precisos en base a los cuales controlar el crédito; es asi como los Estados
Unidos y Australia se propusieron durante la postguerra evitar a toda
costa el desempleo y mantenar un nivel de ingresos estable. Por su parte,
Gran Bretafia y Canada se propusieron utilizar todos ios instrumentos de la
politica monetaria, entre los cuales e’ contre. de crédito ozupa un papel
fundamental para lograr el maximo 1ncremento del empleoy del ingreso
Intentando generalizar, podriamos decir aue la solucidn consiste en buscar
una combinacién de objetivos gue abarquen, tanto un  Intercambio
internacional estable, como la promocién v mantenimiento de un alto nivel
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de ingresa y empieo. Algunos paises subdesarroliados, o en vias de
desarrollo, han tenido que subordinar su politica monetaria a la consecucion
de un superavit en la cuenta corriente de la balanza de pagos, que les
permita acumular reservas internacionales suficientes para afrontar el pago
de la deuda externa. Aqui encajarfa la politica crediticia y cambiaria
seguida en México durante 1a mayor parte del sexenio del Presidente De la
Madrid .

No creo que exista goblerno alguno que no tenga como meta en su
programa de trabajo, la consecucion de un empleo maximizado y un ingreso
efectivamente remunerador, pese a ello, 13 técnica econémica vy
particularmente ia politica monetaria, no son siempre ductiles a los deseos
del gobernante. Si se decide por ;a acumulacion de reservas para el pago de
la deuda externa en el caso ae los paises altamente endeudados, el empleo
dificilmerte podré maximizarse y el ingreso se rezagard en relacién a los
preclos tanto nacionales comc extranjeros. En case ce optar de manera
contraria, solamente con térmiros de intercambio muy favorables se podran
cumplir los compromisos financieres va ceniraidos; o a través de la
modificacion de los intereses y plazos de 1a deuda, lo que hasta ahora no se
ha consequido.

Por 1o que se refiere a los métodos de control de) crédito, la mayoria de
los Bancos Centrales tienen entre los mas impertantes a los sigulentes: La
manipuiacion de sus tasas de interes y descuento, asf cemo 1a compra o
venta de titulos o bongs en el mercado abierto, con vistas a expander o
contraer al crédito. segln <2a el caso. Asimicrno, les pancos centrzies
toman accion directa ya sea mediante: a) medidas coercibles o directrices a
108 bancos comerciales, generalmente concernientes a sus operaciones de
préstamo e inversion, con laintencién ce ayudar al propio BEanco Central a
controlar |a cantidad de crédito, asi como a asequrar una mejor distribucion
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cualitativa del mismo, b) el aumento o disminucion de la reserva minima de
eféctivo a ser mantenida en el Banca Central per parte de (a5 bances -
comerciales, con 13 intencion de acrecentar o hacer decrecer ta capacidad de
crear crédito, que estos Ultimos tiemen y ¢ la persuasién y uso de la"
publicidad, como instrumentos para alcanzar 1a meta propuesta.

Sobra decir que ai uso de cualquiera de ios métodos anteriores, se le
debe sumar una sana politica fiscal por parte del gobierno. h

Por uitimo, y en estrecha relacién con 12 regulacion crediticia, los
Bancos Centrales en la actualidad practican un cie~to control -al menos
documental-, sobre los precios. Para ello, debe asumirse 1a elaboracién de
detallades indices de precios, que puedan ser usados como gufas en este
control. Debe partirse de a base de que existe una estrecha relacidén causa-
efecto, entre 13 cantidad de circulante y el nivel de precios. Y, finalmente,
que el Banco Central esta c'empre en condiciones de contraer 0 expander e!
volumen de circulante, para de esa manera incidir sobre el nivel de aquélics.

332 REGULACION CAMBIARIA

La regulacién cambiaria nace como complemente de la regutacion
crediticia: Pero, ante la incapacidad de ésta para lograr la estabilidad
monetaria, aquélia va adgquiriendo carta de naturallzacion entre 1as
practicas de la Banca Centrai, hasta ilegar a ocupar el importantisimo sitio
que hoy tiene.

El primer conflicto ariade mundial, fue en g-an parte el respor:sable de
que los Bancos Centraies usaran y depuraran ios diferentes mecanismos de
control carnbiario, hasta entonces solamerte vistss come auxiliares
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esporadicos en la tarea de regulacién crediticia. El abandono del patrén oro
por muchos paises, fue también ocasién propicia para que ios institutos
centrales ejercitaran operaciones cambiarias. Las tensiones de la gran
depresion llevaron a muchos paises a la creacion de fondos de estabilizacion
e igua'actdn, e incluso a! establecimiento de centroles ce cambic.

La década de los cuarentas vié a muchos paises pequefios recurrir a
ajustes deliberados en los tipos de cambio, como palfativo a los agucos
desequilibrios causados por el severo descenso de los precios mundiales de

los productos primarios.

Este conjunto de acontecimientos ocurridos durante 1a primera  mitad
de nuestro stglo, fue catalizador  incuestionable de la  activa
regulacion cambiaria que hoy se observa. Pese a ello, o que ahora acontece
es distinto. Lo que na transcurrido de 1a segunda mitad del presente siglo se
caracteriza, entre otras cosas, por SuU permanente tendencla a
internacionalizar todo tipo de actividades. Algunas, por su naturaleza, son
menos susceptibies & esta tendencia, otras, como la f{inanciera, son
sumamerte ductiles a su internacionalizacion. Los flujos de capital apuntan
en todas direcciones; las transferencias de recursos monetarios entre las
mds diversas y lejanas raciones, son una realidad contemporanea innegable.
Algunos casos son paradoéjicoes, por no decir patéticos, pues no es facil
encontrar calificativos adecuados a la encrme transferencia de recursos
que los paises iatinoamericanos hemos realizago en favor ¢¢ 1as economias
industrializaaas, tanto de Europa como de Norteamérice

Sucede con los paises que integran el Fondo Monetario tnternacional, lo
que con muchos matrimonios: Después de algunos afos, no saben para qué se
untercn. En un principio, el Fondo pretendiz ayudar a corregir los
deczequilibrios que pudieran surgir de las desiguales condiciones de muchas
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economias, y 1as repercusiones que muchas desigualdades pudieran causar en
las balanzas de pagos, y por consiguiznte, en su estabilidad monetaria. E!
transcurso de 1os aflos ocasiond que e' Fondo e convirtiera en vn "asesor”
econdmico, que, por medio de recetas, indicaba qué hacer y qué no hacer para
solucionar los problemas financteros de 1os paises asociados. Pero esc sdlo
fué el principfo. Después se dieron préstamos condicionados a vigitancia de
comportamientos por comités de seguimiento, incentivos a deudores
cumplidos, etc.

Una vez mas, el ambito de io politico y lo econdmico se superponen con
toda claridad. E! origen del problema gue actualmente significa 1a deuda de
los paises en vias de desarrolio fue de orden econdmico. Su solucion, pese a
todo, no puede ser concretada mediante la utilizacion de medios de esta
naturaleza. La experiencia ha demostrado con toda claridad que en el
entorno internacional, 1a relacion deudor-acreedor ¢s claramente favorable
al segundo de ellos, puesel manejo de tasas de interés, asf como el ce
los niveles de precios de muchos de los productos, veneros de recursos, son
susceptibles de manipulacion, por parte de las economias mas
desarrolladas. Si bien no se propone aqui una solucion “Jacobina” de
desconocimiento de los comoromisos justificable o injustificablemente
contraidos, si se apunta lanecesidad, por parte de 13s nac'ones ¢ewdoras, de
limitar el cumplimiento de las obligaciones internacionales, a las
capacidades reales de pago de sus Sociedades. La hipGtesis de que el
sacrificio del pago no impitca estancamiento o retroceso en el desarrollo, es
cotidianamente refutada por el mundo materiai.

Por 1o que concierne 2 los metodos de reguizcior cambiarta que mas
frecuentemente son utilizados, tenemos: La deterrminacion y/o influencia
en el tipo de cambio, ‘a rastriccisn de camdiv en una ‘cma u cira, 1a
politica fiscaiy la accién compensatoria de! cobierno respecto del gasto. la

68



 recaudacion y la inversion en general.

Las restricciones para hacer transferencias al exterior, no impiden que
el capital se exporte de todas maneras, mediante el pago a exportadores dei
producto de una exportaciin subfacturada, o mediante trasgaso de fondos,
respecto 2 los cuales se declare falsamente, que son para liquidar
obligaciones corrientes en el exterior Un control de cambios para ser
plenamente efectivo deberia abarcar, al menos teoricamente, todo el abanico
de posibilidades. No obstante, 1a realidad demuestra que el mismo seria
practicamente impcsible, y requeriria de un aparats administrativo muy
costoso.

En cuanto a los ajustes al tipo de cambio, que son de los medios mas
utilizados, éstos pueden ser sobre los tipos al dia o a futuro. Lus primeros
se utilizan cotidianamente, como medida compensatoria de ajuste, en
relacién a los problernas cambiarios que fmponderablemente se dan, y en
funcién de las metas de politica econémica planteadas Los segundos son
utilizados para extencer y mejorar as facilidades dispenibles para cubrir
3 importadores y exportaderes cortra los riesgos cambpiaries, suplir
servicios que hayan desaparecido como consecuencia de ias restricciones
cembiarias, proteger 3 '2 moneda contra la £spaculacion, atraer e! capital
a corto plazo, o aesanimar 1a saiida del mismo.

En conclus*ér, la regulacion cambiaria hoy en dia forma parte esenctal
de la actividad de 1ns Bancos Centrales. Esun medig importantisirno para la
basqueca del equilibric monetario nacionai e internacional, y su manejo
requiere no so!o Ce g-an capacidad técnica, sino de ampha visior pelitica,
pues involucra y reoercute en la masa monetaria, en ia situacion de la
balanza de pagns y en un sinnimero de reacciones psicoldgicas, no faciles
de controlar en casos de gravedad.
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; Las ganacias de 1oz Bancos Comerciales se originan primerdiaimente en

los intereses que devengan sus préstamos e inversiones en vatores. En ta!
virtud, es perfectamente entendible que sy estrategia sea el tratar de
prestar e invertir 1a mayor suma ce dinero posible, de aquél Gue reciben en
forma de capital y depésitos.

“Los requisilos de encaje se decretaron lcgalmente en el pasado
con la intencion de proteger a los depositantes, es decir, de asegurarse
que los bancos tuvieran suficiente efectivo para cubrir las salidas
temporales de fondos que se originan al girar {os mismos depositantes,
y también con el {in de inspiraries confianza en la capacidad def Banco
para redimir sus depasitos cuando asi se {o pidieran® (16,

Con el tiempo, y siguiendo el principio esiablecicc por 155 Bancos de ia
Reserva Federal en los Estados Unidos, las reservas de los bancos
comerciales se han agrupado en una sola entidad, Banco Central, que ademds
suele tener 1a respensabilidad de salvaguardar 10s intereses econtmicos
nacionales. De esta forma, dichas reservas pueden ponerse a trabajar de una
manera mas eficaz durante los periodos de tensidn, crisis o emergencia
financlera.

Burcess, al comentar 1a (ransferencia de 'as reservas a las bévedas de
los Bancos Centrales, nos dice gue es mis gue un3 simple ransferenci:
fisica, pues sirve en realidad para hacer frznie a dos clases de emergencia
t.a primera, ccindo solamente 31Qunos dancos neces;ten fondus adiciorales,
pues las reservas pueden desplazarse ai puntu en que mas se necesiten en
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cualquier momento; y la segunda, -cuando la. necesidad de fohdos 5€d
generatizada, pues la centralizacion sera Uti) para aumentar el totai de
fondos disoonibles.

Si no hubiera reservas centralizadas, cada banco comercial tendria que
conservar en su poder mas valumen de circulante del que tienen que
conservar en un esquema de banco para pocer hacer frente a 105 momentos
criticos.

Buscando el dato esencia, que nos indigue el para qué Ze 1a
centralizacidn de las reservas, este seria el aumento de la capacidad de!
Banco Central para incrementar el crédito y tener una politica mas flexible
de redescuentq, y de eSta manera, hacer frente a 1as necestdades de efectivo
de los bancos comerciaies o del mercada monetario en general.Respecto 2
12 exigibitidad por medios leqales del mantenimiento  de saidns
acreedores minimos en el Banco Central, M H. de Kock informa gue tuvo por
objeto lograr, un minimo de 13s ventajas de 1a centraiizacidn de 13s reservas
de efectivo, y fortaiccer tantg lasituacion financiera generdl dei instituto
Centrat, como su czpacidad para ccntrolar et crédito corforme a los
intereses publicos. Esta por demas, decir que ios paises en que por tradicign
se mantenian reservas en el Bancc Central, no han tenido necestdad de
hzcerlo leazimente exigible.

En 1a actualiang tedos tos Bancos Centrates de! rundd, sea que en sus
paises se fijen minimos legales, o no. son depositarios de toao el efectivo
de los bancos comerciales, salve del que éstcs requieren para sus mane;jos
de “"ventanilla®. Van retirando efectivo del Banco Central para hacer frente a
demandas originadas por el pago de diverses compromisos, derivados
fundamenta'mente de sus operaciones cotidianas, asf como ce Sus gasios
adruristrativos; y depositan sy excecente a mechda que éste se va
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- acumulando e 1ndepend|entemente de que sus qa\dos en: el lnsututo Centralb
sean superiores al minimo Iegal oal acostumbrado 3

Una circunstancia gue indujo mucho 1a centralizacién de las reservas,
fue el generalizado abandone de! patrén oro, pues 1as reservas metalicas y
de divisas adquirieron por ese hecho una importancia singular, que ya en
otras ocasiones (ver punto 3.6) he comentado.

Por 1o pronto, debe hacerse hincapié en que el manejo de las reservas.
sobre todo en el caso de los paises con minimo legaimente exigible, se
presta para que el Banco Central sea objeto de presiones adicionales por
parte de las necesidades de financiamiento del gobierno. Esta situacion
puede ser fuente de multiples desequflibrios monetarios, sumaments
nocivos para la economia del pais de que se trate. Por ello, debe evitarse
que el Banco Central ceda ante presiones de politicos, 10 que no debe ilevario
3 la ficcion de que su accien pueda ser apo!'tica. De nueva cuenta, solo el
equilibrio y 1a concientizacion del contexto en el que su trabajo se
desarrolla, permitird que el manejo de la masa mcnetaria por parte de!
Banco Central rinda sus me jores frutos,

15 PESERVAS INTERNACIONALES

Las reservas !nternactonales son un buen ejemplo de como el tiempo y
las circunstancias han heche que los instrumentos de frabajo de los Bances
Centrales cambien, no s¢io en su aspecto instrumental, sino en sus objetivas
mismos.

Son tres oS momentos gue podemos ideatificar, en cuanto a i3 finalidac
atribuible a |as reservas. El pririero, en el que su furcion rungamental es
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garantizar 1a convertibilidad en oro, de los billetes emitidos por los
institutos Centrales; el segundo, en el que el volumen de 1as reservas es
usado como punto de referencia para el control dei crédito primario, emision
de billetes; y el tercero, en el que las reservas son abocadas a unz funcidn
equiiibradora de las desigualdades momentaneas que la ba'anze de p2gos
pueda sufrir.

En un principio, 1a existencia de reservas metdlicas y de divisas en los
Bancos Centrales, fue una consecuencia 14gica de la facultad emisora de los
mismos; también ayudd a esto la funcion de custodia del excedente de!
efectivo de los bancos corierciales.

La garantia de ta moneda como reserva del valor, se daba a través del
patrén monetaric que se tratara, muchas veces oro, y por medio del
adectado manejo de 12s reservas.

Con el tiempo, y en gran parte debido 2 12 proliferacién de los patrones
fiduciarios en sustitucion de los patrones oro, las reservas fueron
cambdiando de objetivo, ilegandu a suceder en muchos paises 10 que en México
con 1a Ley Orgénica de nuestro Banco Central de! afo de 1841. Esta normaba
un sistema en el que el monto de biiletes en circulacién, sumado al de ias
obtigaciones a ia vista en moneca nacional, a cargo del {nstituto Central, no
debla de exceder de cusatro veces el valor que alcanzara la reserve
monetaria. Sequramente los montos y las modalidades de este mecanismo
revistieron caracteristicas muy desiguales, en func:dn ce las singuiaricades
de cada racior.  Pese a ello, el papel que desempenan 1as reservas
internacionales en esie tipd de esquema es esencidimente el mismo:
Contro'ar el monto del crécito primario susceptible de ser concedido por el
Banco Contral.
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El sistema que comentamos tiene, 0 al menos en- nuestra pais asif
acontecid, un enorme talon de Aquiles, que consisie e que la reserva pod;a
contabilizarse 2z vator comercial y, por 10 mxsmo ias devaluacmee :
incrementaban su valor en pesos, dando margen a nuevas: emisiones de’
circulante, con 1a consecuerte expansién monetaria, y asi se ¢aba un circulo
viciose atentatorio al vaior de 1a moneda.

En 1a actualicad nos encontramos en el tercero de 105 rmomentos que
comentaba al principio de este punto; 1as reservas internacionaies, estan
abocadas a2 legrar un equilibrio en iz posician internacionat cel pais de que
se trate, asi como a prevenir 103 pagos que por diwversas razenes deban
hacerse en el extranjero, entre los que destacan, pars muchas raciones, 108
pages de su deuda externz. Para ello e requisre de un manejd rapide y
flexible de tas mismas. Siende ece sistema el que prevaiece en )a actual Ley
Organica del Banco de Méxica, sefiaio aqui su existencia, pues en sy momento
lo trataré mas detalladamente

Basta comentar gue, mas alla de la funcidn técnica de las reservas
internacionales, en la actuzlidad su funcidn palitice y psicolégica es
también de gran importancia. Erc paises donde, como en México, el patrén
monetario es fiduciarie, e! voiumen de 12 reserva, como ha quedade sefta'ado,
debe ser suficiente para eofrentar desequ:iibries internacionales en ias
transacciones internacionales. Pese a ello, se ha visto en varias ocacionas
que el publico slente que 'a fortaleza de 13 moneda sique estanda casana con
el monto de las reservas, y no con la procuctividad de ia economia en
general. Esto, que serd comentado mas amphiamente en el correspanciente
punito del capituio cuarto, tiene su arigen @ 13 reiterada fuga de capitales,
que muchos paises subcecarryllados han suirido, y 1a que ha ocasionado gque
quienes poseen capttales en dichos paises, identifiguen un amplie velumen
de reservas con 1a posibitrdad de transformar sus act'vos monetarios

74




nacionales en signos monetarios de economias mas desarrolladas, y en
virtud de ello, con una especie de garantia adicional 2 ia reseva de vaior de
sus depositos monetarios. Esto en gran parte propicia un 2nimo
especulativo gque, en no pocas ocasiones, tiene consecuencias
desestabiiizado as

16 CAMARA DF COMPENSACION,

Todo parece indicar que el aparecimiento de ia primera Camara de
Compensacion fue en el sig'o XVH, y el mérito le corresponde a ia ciudad de
Lyon en Francia, que en 1667 instituyé como obligatorio para todos los
comerciantes el paso de sus documentos susceptibles de compensacitn, a
través de una institucion creada para ese efecto, y registrada en el
Parlamento en 1668 ( CFR.17 ). En 1773 son sancionadas por los grandes
bancos ingleses 1as operac'cnes de campensacion de cheques, que antes
efectuaran, de manera informal, glgunos mensajeros. Este reconecimiento
culminariz con la instalazion de 1a * Post Gffice Court " anos mas tarde. Con
el tiempo, l2 compensacion de documentos de pago y crédite se va
internacionalizando, y en aigunns paises, esta funcior. se va desarrollando
por jos Banzos Centrales séio en & modalidad de compensacion de saides,
pudiendo ios bancos comerciaies realizar 1a de documentos también.

ES unhecno que 10§ Bancos Cemerciales, ya seaenvirtud de 1a ley, va de
la costumbre, consefvan gran parte de sus enc2jes en forma de
depositas er. el Banco Central. Por terer este una cuenia cuyo Saidd es
normz2imente 2ito, 13 liguidacion de divisas y créditos entre los Bancos
Comerciales puede ser hecha mas rapidamente y con menores costos por las
transferenciaz. si estas se efecttan en los iibros del Banco Central, en
lugar de que caga banco tenga que hacerio por su cuenta con cada und de 1os
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otros.

Estamos de acuerdo con quienes sefialan que la funcion de Camara de
Compensacion gue realizan los Banco: Centrales es muy utii, mas no
esencial, pues en ¢! supuesto de que un 3anco Central dejara de reaiizar
dicha funcion, en nada alterarfa la posibilidad dei manejo ge ia masa
monetaria de la nacion de que se tratara.

3.7 FUNCIONES OF BANGUFRO DEL ESTADD

El tratadista brasilefio Augusto de Magaihaes dice que la aaricion de la
funcién de los Rancos Centrales como banqueros del Estado, estuvo
estrictamente ligada a la facultad emisora, pues, en general, los Institutos
Centrales se obligaban a efectuar empréstitos al Estado a titulo del derecho,
0 como centrapartida de 1a prerrogativa ce emision. Claro ejemple ce ello
sequn el autor citado, sor Francia e Inglaterra en el siglo XVIil.

Hasta antes de la Primera Guerra Mundia! los creditos de los Bancos
Centrales a sus paises eran sumamente limitados, y siempre se daban en
funcién de una ley, o por convenios firmados entre amb2s partes. Estn se
debia en gran medida a la consideracion de peligrosidad que dichas
operaciones tenizn.

Es en el afio de 1887, cuando e! Gobierno Inglés, en vista de futuras
necesidades parz su tesorrcia, crea los Boncs cel Tesore', gue, en gran
parte gracias a sus p'azos, vencimiento usua! de tres meses Cuil LN maxime
de doce, se convirtieron en uno de 105 instrumentos favoritc: del puslics.
Tante asi, nue en 13 Primera Suer~a Mundia!, ! Banco Centra: ing' 35 no tuvo
que financiar, en 12 magnituc que poariz suponerse, al Goblermo ce Gran
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Bretana.

El panorama respecto a! financiamiento del Banco hacia e' Estade ¢s
similar en muchos paises de Europa. Al respecto M. H. de Kock observa que si
existe esta especie de contrapartida entre ia facultad que ei Estado otorga
al Banco Central, y los empréstitos que éste ie hace al Gobierno, stempre y
cuando los pudiera pagar dentro ce un piazo relativamente corto, o con el
producto de determinados impuestes. Las relaciones de financiamientn
entre el Estado y el Banco Central se han ido estrechande y complicando con
el tiempo, hasta lNegar a ocupar un importantisimo papel hoy en dia.

Pocas actividades de) Banco Central provocan ia polémica que despiertan
fas relaciones de Tinanciamiento Banco-Estado. Como ya se vio, el
financiamiento al Gobierno estd claramente relacionado con la funcion
reguladora del crédito, y como consecuencia de la emision de moneda. Por
etlo, enczbeza la lista ce instrumentos de alta peligrosidac inflactonaria
que maneja todo Instituto Central.

En el transcurso del tiempo se chserva una relacion facilmente
verificabie, entre ¢i aumento de presion per parte de las necesidades de
financiamientos de! gobierno scbre el bonco, y 13 consecuente perdica de
capacidad det Banco para mantener en equilibrio +a politica monetaria, con
el caudal de desconfianza e incertidumbre que esio genera.

Es impertante aprovachar esis punto para subrayar que, al habiar en
nuestro trabzjc de 12 inzuficiencia del nlanteamiento tradicicnal scbre el
problema de 12 'ndeperdencia et Banco Central, no estamos sé'o pensando
en el probiema de Gue éste se convierta en un proveecor incansatle ce
recursos para el gaste gubernamental, sino en gue 'a discusion va mas alla.
'nvolucra necesariamente la relacion entre la politica ronetaria y la
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palitica _,‘éfzqhémicé.:dej tpdod go‘bi,ér‘no.

- Por 10 que se refiere al manejo-de l1as cuentas del gobierne, e\ Banco
‘Central juega el mismo papel que cualquier Banco Comercial en favor de cus
Cltentes. Acredita sus cuentas por teds el dinero depositado, ya sea en
efectivo, cheques o giros; cobra 'os documentos girados sotre otros bancos;
suministra las cantidades en efectivo necesarias para sueldos, salarios y
otros gastos al contado; y carga sus cuentas por tedas 135 sumas de cheques
0 pagarés girados sobre &1y prestados a cobro, traspasa fondos of iciales de
una cuenta a otra, eic. La tesoreria, por su parts, suele centralizzr el
control de las cuentas gubernamentales, con excepcion de las empresas
oficiales de carédcter comercial que se manejan independientemente de eiia
(CFR. 18).

Como es faciimente imaginable por la magnitud de las cifras que
involucra, el manejo de 1as cuentas gubernamentales exige un enorme gasto
que, en algunos casos, si le repercute al gobierro, y en ofros tiene que ser
absorbido por el propio Bznco.

Otro de ios servicios que ei Banco Central presia al gobierno, es el
suministro de las civisas Gue requiere para el servicio de sy deuda exerna,
0 para 1a compra de bienes y servicios de procedenrtia extranjera gue el
gobierno necesita.

Tanto los Bancos Centrales de antigua creacion como 1o mas recientes,
prestan a sus gobiernos servicios de agentes y consejeros. Ue los servicics
mas sedalados en esta materia, buedo mencionz~ Lo relativo a la
distrisucion de sus valores, ya sean vonos, letras o pagarés de la Tesoreria;
racibir suscricciones ce las emisiones nuevas, y entregar los valores a 163
suscriptores; nagar los cupores ae interes v linuidar ias ohhhgaciores
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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 impiantado algun
~tipo de contro! de cambios.

Se ha mencionado ya en otros puntos de este trabajoe, 12 tengencia a 1a
internacionalizacién que ha caracterizado a la sequnda mitad del presente
siglo, y como la actividac financiera es particuiarmente susceptible & dicha
internacionaiizacion.

Como prueba ce estas afirmaciones ofrecemos aqu! los s'quientes datos:
En julio de 1944 se reunid en Bretton Woods; una conferencia de Técnicos de
las Naciores Unidas que someti¢ a consideracisn un documente Hamado
“Texto Convenido de Princtpios™ Este texto fué aceptado, y funclond como
punto de partidz para elaborar detallados proyectos del Fonao Monetario
Internacional, asi como el Banco internacional de Reconstruccién y Fomento.

Los objetivos primordiales del Fondo, ai menos los declarados, fueron:
Rectaurar un Sistema Monpetario Internacional conmoredas estables, y crear
un mecanismo para 13 colaber acion y cooperacion monetarta internacionales,
con @] propdsito de 2icanzar y wanterer un eigvado nivey de  comercio
internactonzt y, por ende, de produccion y ccupacidn. Pata lograr estos
objetivos fueron creadas ei Fonoo Monetario y ei Danco Internacional. Ei
primero con la tarea de zatisfacer las recesicides de crédito a corto plazo
de los paises acociaces, y el segundo, encargado de 13 expansion y
mantenimiento de las inversiones intermacionales, satisfaciendo para tal
8%eto g5 nesesidades de credito alargo £1220 de o3 paises 2z0ciados.
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En la actualidad existen muchas. v. Muy . diversas organizaciones de
caracter tanto internacional como regionai, relacicnades directa o
indirectamente ccn el manejo de las politicas menetarias de as nacixnes
asaciadas a eflos; mas pese a tode, el dato que es verdaderamentz
significativo pare descubrir la importanciz de la representacidn que ei
Banco Central ejerce por cuenta del pais de <ue 3@ trate, s saber si dicha
representacion cuenta realmenia con las facultades de negociacion y
compromiso por parte de su pals, 0 st s6lo #35 de carécter técnico, pere s'n
poderes decisorios de fondo. Este aspecto es particularmente delicado en
problernas de deuda externa, pues quier finalmente se endeuda es el Estado,
no el Banco , y en tal virtud es una decisior que puese comprometer, y de
hecho compromete, la soberania,

£S NE el \ ICIERN

Las atribuciones de contro! sobre el sisternz finarciero, no son un
aspecto en el que todos los Bancos Cen:rzles hayan logrado la uniformidad;
todos, en mayor o mercr, medida intervienen en la cantidad y seleccign
cuzlitativa del crédito otorgado mediarte ¢! sistema financlero  Ne
obstante, no todos intervienen en lps aspectos constitutivos vy
administrativos de 1as instituciones que conforman el Sistema Financierc de
Sus respectivos palses,

Es comprensible que 12 totalidad ce los Institctos Centrales interve,gan
en la ~eguiacion de 12 cantidady seleccion cuatitztiva del crédito, pues etlo
estd intimamente relacionado con el control de: crédito primarig, y esto si
es Indiscutiblemente una funcidn consustancial a’ Bance Central.

80



La constitucién y administracion de las muy variadas instituciones que
conforman al Sistema Financierc de cada pais, es asunto que puede ser
ztengido pec~ e! Banco Central de dicha nacion; pero tambien puede ser
competencia del Ministerio de Finanzas del Estado, o de alguna otra
depencencia guhernamental relacionada con 12 materia.

En el caso de los paises con un Sistema Financiero integrade en su
mayorifa por Instituciones de orden pUblico, es muy !mportante el evitar
que las atribuciones de contro! por parte del gobierno no se traduzcan en
presiones de orden politico gue desvirtien 13 naturaleza ce las funciones
gque dicha institucién tenga encomendadas, ya se trate de bancos,
aseguradoras, afianzadoras, o de cualquier otra institucion similar.

En el conjunto ae facultades y funciones que he encentrado en 'a mayoria
de los Bancos Centrales, la columna vertebral de su actuacién esta
conformada por ei manejo de 'a masa monetaria del pais en el que actla,
pudiendo observarse tamoién que cada dia en mavor madida el Banco
interviene en operaciones de orden internacional. La regulacion crediticia y
la cambiaria son sus tareas mas importantes. Existe una interretacion vital
entre eilas y el montc de! financtamiento que le conceda al Gobierno. Su
nenejo requiere ce ura técnica no practicabie en ninguna otra clase de
orranismo financiero. y Su conduccién politica estd marcada por et signo de
1a concertaciony e’ equilibro.

E5 un heche irrefutable, que el Banco Centrai, al ejercitar ias
Tacultaces que por ley o per tredicion 'e han side encomendacas, actua &n
politica. Existen corrizntes de pensamiento que sugieren oue el manejo de
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la politica monetaria, debe hacerse con independencia dei manejo de la
palitica econdmica y social de! gobierno. Existen también corrienies Jue
sugieren que es 12 palitica monetaria la que debe supeditarse a los
requerimientos sociaies. £] error de ambas corrientes, es pretender asignar
al area que ellos constderan prioritaria, el cardcter de importancia total, es
decir, que suponen que su mpc:tancia es tal, cue justifica ia exclusion de 12
otra,

Las posiciones estremas tienen generalemerte sy origen en una
concepcion distorsionada de !a realidad, que el estudioso sufre en aigun
momento, ya sea previo, o durante el desarrollo del andiisic, Esta distorsion
se manifiesta cuando el estudioso llaga @ convencerse de que el aspecto del
problema que &1 subraya, es excluyente ce los demas elementos, en el
camino que conduce a la solucion de! mismo. Solamente los enfoques
panoramicos, v con marcos de referencia ampiios y profungos, pueden
reflejar a quien investiga, ura Imagen clara ce! objetc some'ide a
observacién.

Se ha manifestado que el objetivo de !a politica menetariz deoe ser el de
procurar una situacion estable que fomente un citma de confianza, en e que
105 sectores reales de Ta economia puedan actuar sanariente. Pese 2 21lo, es
frecuente observar que la politica monetaria origina situaciones de
desequilibrio, que. sequn alguncs autores, coececen &l exagerado peso gue en
elta se recarga. Mientras que para otros, el cotgen cel prok'ema es
identificado con un deccuido patolégico hacia la politica monetar:a, por
parte de quienes manejan iz politica ecorimica.

Estabilidad es ei obietivo de 1a politiza maretaria, cero no estabi'idad
per-se, sing en functd~ de una meta superior, ecto es. £ mejoram.aato el
nivel de vida de cuienes ~2i:fan en el amuite territoriat en el que el Banco
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se deserapefia. En este sentido, el camino de 1a bisqueda del equilibrio tiene
en ur: extremo, las niecesidacos de 1a poblacion cuyds satisfactores se busca
consequir, y en el otro, los requerimientos técnicos de! manejo do la
politica meonetaria.

Los periodos de desequilibrio pueden ser origtnades por un sinnimero de
factores de las més variadas naturalezas, entre fos que destacan en la
ultine cécads, 12 deuda externa de los paises iatinoamericanos y et aéficit
fiscal de los Estados Unidos de América. Pese a ello, ia politica monetaria
tendréa que jugar un pape! importantisimo en la recuperacidn de Ia
estabilidad perdida, y sera en ese momento cuando se corra mayer peligro
de caer en posiciunes extremas.

Nadie ignora e e! Banco Central tenga capacidad pclitica, y que ésta
cada dia es mas imiportante. No obstante, por lo general esta capacidag de
negoctactén pretende ltmitarse a ia obtencion de una “tndependencia® frente
a la politica fiscal del jobierno. Er este trabaje se parte de que dicha
fndependencia es una 7iccidn , pues ta realidad no distingue 1a procedencia
de 1as medidas, stmplemente es modificada por ellas. En este entendido, s2
propone que la actuacisn de los Bancos Centraies esté siempre disenada
bajo e! reconocimiento de 1a !nfiuencia que en tades 10S drdenes e 1a vida
social tfen, y no exclusivamente en funcifn de la obtencién de una
estabilidard que pe~-se no tiene sentido, pues si el costo social que ocasiona
es muy alto, por ese solg hecno habra stde tambign inat!l

Solamente el reccnocimients y ejercic:: pleno de la capacicad de
negacizcion politica del Bance Centrzl, podré garantizer que en un futuro
esta institucion ‘ogre traoajar con funcionalidad y eficacia, pues cada vez
€3Mas c.aro nue Jog mecanicTos tACnicos por st SCias no puecden en‘tentzr
cesequilibrios cuyas magnituaes los anulan.
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4 ACTUA! S{TUAC'ON L Z5AL Y POLITICA DFL SANCC 7F EXICO.

* S Ia ciuliizacion occidental anhela, en verdad, poner a salvo sus
valores espirituales, y entre ellos, las libertades humanas, debe
apresurarse 8 dar un contenido més vigorosamente econémico al

sistema democratico " .

Jose Rguilar y Maya.

Serd motivo de and!isis, en primer término, ! actuz! marco poliitico
del Banco Central de Méxicc, mas tarde se examinara et escena~io lega!l Qe
en 1a actualldac rige 1a actividad del Sancc, en esta forma s: pocra
vertficar 12 relacién entre 1a problematica econémice y 12 politica de
nuestro nafs, con las normas técntco-legales que dan cauce a la actividad

¢e 1a Banca Certral mexicana.

Desde mi punto de vistz, son tres ias fechas clave para enterder i2
sftuacton polftica que actual™ente vive e Banco Je Méxicn. L2 primera 2:
la cevaitacion del oeso frente ai déiar =n 1376. L2 segundz es 2
estatizaclén de 12 hanca comeryial, Junto o0 13 imptintacior de un contre.
gereraiizaco de cambios en 1982. ¥ la tercera 2s '3 7lrma de’ Pactr ge
Solldarides Econdmica en "987.
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 Un objetivo primordie: del Eanco Central de-cualqu

“mantener 1 conffanza del pitlico en: la- moneda’ naciona
fundamentalmente or 10 que se reftere a su papel como iféser\(a ‘e Vv'ériorA -
Devaluar 12 moneda naclona!, aun en 105 €as0s en-que técnicamente ‘es
‘indispensabie, conlleva un desgaste para el Instituto Central; pues la
confianza dei plblico quecz seriamente zrcsionada por esta r£iase de
inadidas. Por otra, parte es indicat'vn de un desequilibrio en 1as Hnanzas
pubifce:, que no deblera suceder permaneriarente si hubiera un manefo
cormectamente coord!nade de '2 pehitica fiscal y monetaria. Esto no debe
co~funcirse con 1a ‘jotacisn gque en 12 actiz'idad 2fecta 2 las monedas de
los peises integrantes de! Funco Monetario Internacicnal, pues en tal
~égimen 12 apreciactén v deprectacion de 'a moneca se Ca dlariamente e
funcidr, entre otrns variables, ce lz cfarta y la demands, ¢ que no
racesarfamente esta vincuiade con el comportamientc de las distintas
ecanemias | 1o Gue ¢ seriz indicatlve de desejuinbrics en las finanzas
pib'icas ¢ un pals, seria la tendenc:2 crénica en los mercados a i2

depraciacién o devaluacidn de una mored2 (CFR. 1 ).

En e) caso ¢a2 ;2 devaluac!sn del peso frente 21 dbiar ce los Estadis
uniZos 2n 1975, s muy ciare cue esta se c¢ed!é a un precominio €2 12
politi:a socta’ satre lz monetaric, en el sentido de gque el gasto del
Got'erno Federa’ loe frcremaniade, B0 que U THONLo toviera 2 adectaa
relacién deseable con €' nivel o cracimiertc Ce. s20%0r real - la
ec noriiz en el mismo perjeds.

L2 infiacion znual en el quinguento 157C-1373 fue de 11.3%, tas2 muy
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superior a 12 registrada en‘la década 1960-1970 Que, anuaiizada di6 un
promecio de 3.6%.

La 3lta tasz infiacionaria, no séio representa una mas injusta
distribucitn del ingreso en perjuicio de aquéllos cuyo salario no se eleva
en 1a misma proporcién: que los precios, sino que, tarde o temprano, se

tragucira en una devaluacion.

En el elevade indice inflacionario del quirquenio 1870-197S, influyd
determinantemente e! exceso gel gasto gubernamental, y 1a frivolidad con

que muchas veces fue ejercido.

La paz social tiene costos. Es uno de lcs argumentos comunmente
esgrimidos por quienes justifican un gasto publico abuitado; pero el 5asto
también tiene timites, y éstos deten ser claramente respetados por

guienes !o efercen desce el Peger Ejecutivo.

El financiamiento gue reguiere e! Goblerno Federal, ya sea de' Banco
Central, ya ce !'3s instituclones de créaito naclonales o extranjeras, o de!
publico en general, nc debe rebasar la capacidad real de page ce la
economia, pues de hacerto e2si, oczsioncra trastornes creditictos vy
cambiarios cuyes efectos negatives pueden permanecer por muchos afos
2fectando a 1a economiz ge que se trate

Parz 1976 México se nhablz enoeudade muy ror ercima de capacided

real de pago, la inflacién se habia disparardo, y ‘2 corrupcion en o
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aplicacion de los ejercicios presupuéstzies habia alcanzado muy altos
niveles. La devaluacitn del peso, fenomeno aesconocido en nuestro pais por

muchos 3fi0s, regresaba a las finanzas pipiicas mexicanas.

El 2fio de 1982 sera recordaco como uno de 1os mas turbulentos de la
historia moderna de México. La sucesion presigencial, el despiome de los
precios del petréleo, ia fuga de capitales, y la estatizacion de ia banca
privada, fueron algunes de los elemeantos que se conjugaron para complicar

el escenario nacional aquel afo.

A diferencia de 1976, la crisis de 1982 estuvo precedida de un
ambiente financi2rc y peiitico favorable, en el que las recomendaciones de
2juste de i0s organismos internacionzies fueron olvidedas por todos,
incluyends por supuesto 2 estos Gltimos. Se creia que los flujos de
efective que el petrélec traia =z Mé-1co serian suficientes para
transformarlo er una potencia riedia en urcs pecos 2fos; deses uego que
la vanca internacional estaba dispuesta & ayudar &l nuevo petrolero del

mundo 2 financiar sus gastos. L2 bonanza tendria un coste, inflacion.

No puede negarse que hubo togros: se crecid, se consolidd una planta
industrial, se hizo obra urbana y de infraestructura, pero 'a magnitud de
los erreres temt:én fue mayor, y la corrupcion alcanzg proporciones

descomunales.

Financieramente, es un suicidio el apalancarse en montos tan
elevznins. y a piazos tan cortos cormno ta adrinisracion Looez-Portiilista io

nizo. Foliticanente es por lo menos irresnonsable  irresponsabilid=g
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* selapada por- un:presldencialismo gue en su orfgen fue Justificable, pero
cuyos barémetros han rebasado en mucho, 10s 1imites deseables.

Se caiifica a tal acclon de irresponsabiiidac, pero ello no tmDi'\ca el
desconocimiento de otrcs enfoques del probiema: crecimientos irregulares
gie acentuaron las ineguidades socleles y regionales; proyectes
industrizles ma! planezdos y poco rentables: cescapitaltzacién del cameo,
etc. No se puede cuipar auna sola administracion gubernamenta! de 12 tota!
responsabilidad de estos probiemas, ni esperar que sean resueltos por un
solo gobierno u hembre. Faro si debe sefialarse que pocas administraciones
en 14 hrstoriz de México han contado y contaran con tal cantldad de
recursos como lz de ;G76-'982, y por es2 misma razén el hecho de que
durante ese periodo las injusticies soclales y regionales se hayan

profuncdizado del moric gue 10 hicieron, es particularmente reprochable.

Mtentras 105 flujos de capitales ingresaban al pais via exportacion de
pet-6leo, o via empréstitos con el extertor, 1a ficcién de una bonanza o
mejor dicho una bonznza de ficcion, resucito 1a confanza perdida.

Cuando 2 crisis todavia se consideraba cormo un simple problema de
caja, se manifestc, 1a fuga de capitaies no se puco centener, y la
devaluacién de’ feso fue cu censecuencia natural, pero ne Unicz La
institucion presidencial también se devalué, pues ei titular del ejecutivo,

hetia empedado su paladra para de’er.der e} va'or ¢e ruestrz moneda

Ordinariamente 1a politica monetaria es poco dicti!, perc bajo ciertas
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circunstancias es absolutzmente !mwontrolable, 3l menos por medic ge tos '
mecanismos ‘radicionales, y ics medios de éontro\ monetaric en..esos: .
€2505, son generzimente tmpopulares. Ast las cosas, el camio de 1
peiftica monetaria no ofrecia muy buenas opciones: para un gouferno-que:-
neces'tabz cuacrar su belance histérice en muy pocos meses; nzntaque
recurir a una medida dentro del campo de 1a politica, bérb Con a0

stgnificado econémice.

Antes de que un pals democratico pueda cambiar toda las reg'as del
juego de! conjunto de su sis*ama financiero, es necesario que el sentlds y
la ferma del cambio sea discutide per 1a socledad en sy conjunto.

Unag campeia presigerciat es una espléndide oprtunidad pard que
dichos temas se ciscuien y asi sucedid en nestra pais en 1981 y 1932,
hasiendu ilegaco 1c% canclidatos de a3 ue entonces fueron 1as €os
primeras fuerzas electoraies de Mexizd. a {2 conclusion de gue 12
estatizacion de ia barcz comencint 5. coisiguiente moditicacton del
sistema f'nancierc, no era zgdecuadz ni deseab'e Lo anterior mues'ra que
'3 ceciston adoptadz cor ¢! Ejecutive “eseral aque: primero de saptiembre
de 168Z, fue Lna dec'zicn ¢2 gabinete, s decir, giie Tue tomada por el
equipd cercano 2) poter presideraial, pero ajene al candidato vercedory a

sus icezs.

E1 sector de ta iniciativa privzda nacionzt se atemorizéd y esto
oczziond cesinve~sion, y ademas moliva Gie muchos de sus represertantes

pacticipa~en mas decididarente en 12 pelitica, ya ro sélo Tectgrial, simo
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inclusive partidista.

Ko creo en muchas de las bondades ciésicam’éjhtéi Z;étriﬂufdas ala
“natural” autoregulacion dei mercadc Pese a ~llo, conéide.ro‘ aue 96‘2el/caeo
del negocio bancario si es saludable que los :réc=to§ se.concedan en base a
criterios de rentapilidad, y no en funcidn de’prestones politicas o de
amiguismos. La poisibilidad ce que el Estado conceda créditos en
condiciores mas faveorabies pare algunos acreditades, qué las que al
mercado les impondria. tiene aveces claras justificaciones sociaies, perc
esto debe ser excepcional y scbre todo su rmanejo dwoe ser particuiarmente

diafano.

£1 texto de ios considerancos que antereden al "Recreto que Fstabiecs
1a Naclorelizacion de ia Banca Privada®, ofrece alg.n0s puntes
interesantes, cuyo examen pucde bringarnos ras elementos para em-oir

una opinidn respecto a 1a estatizacion ce! cistema dancario

Ya se menciond que i-3 cariidatos a la prasidencia de la reuublica, de
128 entonces dos maycres fe~zas electorales ce Iexico, se ouoman a tai
medida, no ccurria 10 «tisfie: CON varios oe ws DErl!des r=srantes, nt en
mucnos circulos universitarios o burocratices El teria era aun mufive de

debate para la opinion puvica

Comentare ahora aigunos putitos Gei ranrcinnady cons'des2nao " Que
los empresarios privados a los que se habia concesionado el servicio
de I banca y del crédito en general han obienido con creces ganancias
de la explotacion del servicio, creande odemds, de acuerds a sus

a2



intereses, fenémenos monopdlices con dinero sportade por ef piblice
en general, lo que debe eviterse para manejar los recursos captados
ton criterios de interés general y de diversificacion saclal det crédito,
a fin de que liegue a la mayor parte de Jo poblaclon productiva, Yy no se
siga concenlrando en las capas mas favorecidas de fa sociedad " ( 2 ).

El arguriznto me parece valido por lo que bacs 2l fendmeno
rrenepdlico, pues antes de 1a estatizacton el acceso al crédite era una
meta dificil de alcanzar por Gui=nes no estaban directa o incirectamente
iqados 2l grupo del banco de que se tratara. El crédito al pejuefic 9
mediano empresario o a: particular, eramuy dificil de obtener.

El aspecto de ias Janancias no me parece un arqumento razcnable, sina
un absurde, pues avidentemente Gue quien tenia Iz concesien dg un banco
comercial pretendia ccn e'io realizar un negocio, lo cuad' era ademas,
absoluiamente valide v legal.

Qaspects 3 la diversi® cacién de! crédito, ei mismo documents abunca
mas 2Yelante " ...1o que ha faitado es hacer Hegar el erédito oportuns y
barato a fa mnayor porte de la podlacion, o cual es posible atender
con la calaboracion de los trabajadores bancarins y contando con la
caonfianza def pablica ahorrador e fnversionista. ** 7!

No es posible predectr st la Bancz Comercial cegutra ez:ando
‘nde”inigzmerta en manu: del Ectaco, En camb!o "o que se puecde 2°.rmar 2

€525 3'uras e3 que, st 13 "diversificacion” de! crédit hriyese sidp el
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a ‘voluntad ce Guienes ES::..U:Z"O" 12 hance.

8,

Lol

B _Imotivo cats

segu amenw escog!ercn el cam...o equivocado.

~T2’ﬁbié{l vale ia rena menctonar, gue € texto gl se comnentia sefiala
en otro de sus parrafos; * ... la crists economica por 1a que actualmente
atraviesa Méxice, Y que en buena parte, se ha agravado por la falta
del control directo de todo el sistems crediticio, forzaron igualmente a
Ia expropiacion, ... * (4.

Acepter como valida esta hipétesis resulta muy ries;oso para mi
trabajo, pues 31 solzmente a través de! contro® ¢irecto ge todo e}
sistema finarciero es posible evitezs etanas criticas come 13 que vive
México; Lcual es e alcance I= 13s fatullades regquacoras ce! crédito y
cambie que un Banca Central tiene 7 Zste ardlisis es tamnién aplicatia 3
papel del Estado como rector de 12 econom!a

He mencionado ya én e! prime- capitulo de esta tes's, mi ozinion
respecto al papel Jel Estade en la vida econdmiica 2 la soctedad Ne
obstante, esta acasien es propicic para re'tzrar mi creencfe ce que el
Estade mexicanc «n particuler, no puede defar sy gepei de rector de 1a
economia, pues elio propicieria ura s¢r+ de fneguidades adr mayores 8 1as
que actualmerte se llevin 3 c€2dg en furm3 cotitana Tambén slg
evitarse caer en el error e confudir 1a funcien de ~actar, Cor '3 de
ejecutor de 'a eccnnmia, La experiencia he demostrado con nucha clemidal
que ei Estade no debe preterer asumir un Lagel ejecttivo en &reas 2ue no

SoN de su competencia, y ments atn cuando no ha sido caneaz de de brindar
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=at!sfactoriam9n 59"\/1(:105 claranen e mnerennef a su naturaleze,, como
scn: 'm’"‘icion de jUSthia elucacion, segur! dady sa'u? plbt.Las, etc.

£l reio cone:<te en encontrar el puntc Ze eauiliz™o qu2 pirmiia al
Estade Mex‘rano, efercer en realidad su pape' de rector econdmico,
“garantizéndole que sus disposiciones nc seran 6.0 letra muerta, sin
pres‘clar por ello que su aparato wdministrat'vo ocasione distorsiones
mayores que 12s que tratz de corregir, 0 ganerandc ¢rupos de presidn que
se vuelven grences sbstace'os para el srop'a Estado, v una pesada carga
para !a socledad.

Finalmente, comen.aré en reiacion al texto mismo del decretc, que
dtche documento pr=:z2ntd varizs anomallas, y acgul stlamente citere unz, 3
manera de efemplc: Zn el articulo primero, no se exproptaron las acclenes
de 125 sociedades 2nanima= titulares ce 1a concesicn; ello se advierte con
12 simole lectura del 1a enumerzcién restrictiva de 'os bienes expropfados.
Para stdsanar tan gra,e omisicn, e! 6 le septiembre de 1682, el £jecutivy
publizo otra ¢ecrate en e’ cual se dahan por expropiadac lzs acciohes
representativas cel canits) de s bHarcos, cesde el dfa primero 22 diche
mes (CFR S

Cudig.ies cormant > 21 ragnacto Saie Sobmanda.

Por lo 2u= mize 21 contodl cama‘ario, €1 3josto de 1952 el Banco de
Maxico comunicd 2 los Hancos 49 pais e estetlectmilento de .n pueve

sister 2 dusi <o tipo o= carrbior @) 'Un tipo prefere~<'ai, ¢! cua' estariz
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disponible para usos prioritarios v munedé extranjera; fta‘l'e% 'rcomq:— pagb )
de los intereses e la detaz externa nuoiicav p'rlvaaa.’asi c‘om_o,'ei h_égo e
las importaciones prioritarias designadas por 1a Secreta_ri'a de Comercio.
b) Un tipo llamauo general de iibre fluctuacion, segdn las -cambiantes k
condiciones del mercado y que fue dnde se ajusté mas el tipp, fijandose
en 75.00 pesos por délar; mientras que el preferencial tenia niveles de
49.00 pesos { CFR.6).

Ei dia 12 de agosto del mismo 3fio, ol gobierno tomd una medida
técnicamente mas drastica, y cuya cons=cuer:cia politica fué 1a pérdida de
la confianza de gran numero de ahorragores en el sistema bancaric
nacional. Se cerro el mercado ge cambios anunciindese que en lo sucesivo,
todas las cuentas denorrinadas en dalares de jos e UU. AA. y pagaderas en
ia repblica rnexicana, mexddlares, s=rian pagados unicamente en pesos, ai
tipo de cambio aplicable en el Jugar y fecha ae pago; se prohibié tambiénp a
los bancos transferir dichos fondos a cuenias er ei e-tranjero. El
inversionista se sinti bur:zdo. No sélo terminana una tradicién meaicane
de lipertad cambiaria, sinc ¢ie se consolidaba otra trad:cién mexicana, 'a
desconfianza hacia el gobiernc, funamentaimente por 1as c'ases pudientes
y medias.

E) Decretro del Control Gereraiizado de Cambins puoticado en el Disrio
Oficial de la Federacién aguei 1o de scptiembre de 1982. buscaba frenar
una fuga de capitaies sin precedentes, y encauzar 135 escasas divisas
disponioles a 1as necestdades priritarids como: pézas de deuda exterrs
publica y privada, y pago d¢ 1mnortacionss c¢e granos, i°edivanient:,
e0uipos y materias prina: Péc.cas, inGiinesaies £ara 'a i siria
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Pbr’ ¢ que sece 2 12 mesanica utlnzada; sus caracteristicas rueron 133
sfg;'en: S: ée eStab&ecio que las dependencizs y ‘entidasss de 2
i‘AcmnIstramdn'PCbHca Federa’, asl como las i-stituctones bancarias,
effanzadoras, aseguradoras, etc.; concesicnadas por e} Geblerno Federal 53
absiencrian de comprar rioneda extranjera o divisas, debienco transferiv
1as que poseyeran o liegaran 2 psseer, -independientemente de donc:
provinteron o csi acto que les hubiarz Zado origen-, ai Banco ae Méxice,
guien ha solicitud ca' interesaco y acc~ce con el orden de prieridad que
corre.spon.d'.era, naria lcs pegos con diviszs en el exterjor, para hacer
‘rent2 a tos comprom!sos en moneda exsranjera gue fuera de! pels huuieren

centraido.

Tamoiér se estiblecty que 105 prestadores de serviclos turistices, as
emprasas 0 :ntidacss sujetas a la Ley de Vias Gengrales cg Comunicacton,
las Cases de Cambf:, 2st como 1as demas empresas que por sus activicaces
normales realizan cpe~aciones con extranjeros, 1as que cperan en las
franjas fronte~izaz y en 105 perfiretros y zonas ibras, podian recibir
meneda extranjera ¢ ¢visas a! tino Je cambio oronario que fije ¢ Banco
¢z México, debiencs de ‘nmediato decositarias en dicha entifad, o 2n ias

agencias del sistema nesiona: Crecit'cic de acucrdo al12s regias qensrales
Jue el Banco Cent-al exrid ere

T 'Tamblér{se‘sef\:'g CUETUENI0 Ta maneda extrantare £ '35 ¢ViSas se -
; c='*Jea"$1' en &1 2ance ce Mexlco, © en las tnstitucione: de crédito cel
nals, que actuancs por cuentz y order'ce aquel, darian monada ce cures
lega’, e laequiviiarciague ¢ citads hanee indicara



tn congordancia con l¢ expresadoe en el articuio 86 de ir Lley
Monetariz, e! Decreto Jd'sponia e~ su erticuio 30. iz "La moneda
extranjera o las divisas no tendrian curso legal en !os Estadas Unicos
Mexlicanos. Las obligacicnes de pago en msneda estranjera o divisas,
contraidas fuera o dentre de la Repiblica, para ser cumplidas en ésta,
se solventaran entregando el equivalente en moneda naciopal al tipo
de cambio que rija en el lugar y fecha de pago, de conformidad con lo
que disponga el Banco de Méuica* (7} Lasujecion 2! Zance de éxico, e
e, punto en e! que de manera mas relevante se separan el texto de' T-creto

y el de '3 Ley Monetare

Estavizacton barcariz y control g=neralizado de cambios,. fueron. log -

acontecimientos que zingularizarer. aquel prir.aco de septiembzre de 1982
Peze 2 e'le, sus repercusiones poifticas han sobrev!vlco mas tismpo Gue‘ :
las propias medidas e orden técnico- ccor\o"ﬂco pues si bien esciarto que
aun hey en giz ol sistema banzario naciona! sigue est ndc en manss oy
£staco, y que contindz funciznende un control cambiara en México, la
fmpiementacion de astas ¢os medidas fue hecha en una forma que dista
mucho de la que presumitlemente hubferan tenidc, de haber sido

instrumentadas por guien 1as dezretd y por su equide ce trabzjo.

Para efectos de la actuz’ sityac’ s~ pelitica dei Banco de México:todos
estos acontacimigntos a~ slco muy taportantes, pues data’la naturalela
¢e 1g3 mises, han colacado “al Banco Centsalien medln Zeliescerdtis
nectoral. E1 publice en gererc’, esta zhcre muche mbs pendfen_te"de s

cacisicnes e’ Beron, Ce isyue ' estadz en Apacze antariares, e Barco



- Centra!'influye con susvmedidas Yy cus hembres-en muchas areas en las que
~anteriormente tenia na participacion mss discreta. La instrumentacion
de-las do3 medidas que hzn ocupado estos Uitimos carrafos fue en gran‘
"pyarte'o'bra de! Banco Centrai. Las reglas de! jueqc camwpiaron eh muchos
sentioos.‘i.a interrelacion entre politica y econornia s= volvio mas estrecha
y mas compleja, ei pablico se volvio mas atentr; el Banco 3 querer ¢ ne 4
maz politice, y la poiitica se enriquecid con un més alto contenidn

econgémico.

Vetz de riquisimas posibilidades para el -analisis es el Pacto de '
_Solidaridad Ecor-imica, firmado en dicismbre de 1987 cor los sectores:
.- Qbrero, Cémpesino'v Empresarial, y 1o que es mas relevante para ‘este

trabajo, por el Gobierno Federal.

Por lo que contierne at astecto juridico de' "Pactc”, coincidimos con
quienes ven en él al exponente mas pulido del acsuar contractual dei Estado
Mexicann, En la concepcion clésica, el peder pupiico actle de forma
imperativa y unilateral, en virtud de 'as facultades que en ios diversos
campos de lo sociz. 13 Ley le otorga Pese a ello, en épocas recientes ha
empezatdo 4 proliferar 1o oue  algunos  estudioses  liaman

“Contrastualizecion’ de ias relaciones sociales y politicas. (CF.R. 8}

£} Zstado rehuse ep unes €asoes, v Dusoone e oties. 13 utihizacion de
Sy facuiiad de impermdm y, por CconSigdiente, opta por no a-tuar
uniiateraimepte, en pe:s de una accid.) concertada Esto nes oone irente a un
reta académicn, pues «Cudi <3 @ natura.ezz de este Lipo de aZciones
gubernamen:ales? +Se tra:z de un contrato, de u» cower o o 4Qué clage
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de acuerdo de vo!:ntadss es ese, y en qué co..uuc%onévs”y'ba 10’ que fdrmas 8s. -
susceptible de clasiticar? 3

Considero que son actos conze-tacos ) poder pialico, que revt sten
caracteriscicas muitifermes, y en. los f:'.e ; *f""", tarm, inolcgia
contractual tiene, a cacir de Tomas Rulz, Cos ver f"as funcarentaies: La
logica contractual y sus caractaristicas son (ttles para exp‘;ca’ muchas
de 'as impiicaciones ce este tipo de actos acministrativos concertacos vy,
en el aspecic didactico, se zprovechz el accitumbrade  lenguaje

contractue! para su estucio.

He dicho antes que el "Pacto”™ es el ayponente mzs pyilco de! actucr
contractual del Estado Mex:cano, y €5 que [dra ™M este tipo de
. concertac’ones tienen en Méxics una trayectorta propla, cac: 2 2

concepcton cal'ista cel aromao de fuerzas de necociactén,

Calles promovié 1a creacidn de sectnes ¢ el parlido, serteres que
sustityirian a los grupes regisnaies participantes en la Revolur'en. Mas
allz de los sign.ficados y censcruencias ceniro del partido, vale ja pera
sudrayar 16 gue 3¢ esieba diciends hacia € exte~ior xisten diferent2a
grupos gue han pa~ticipado en iz Revalucton, ruyos intereses porticu’ares

“no sOn necesariamerte coincicentes, per: cuyd interés genersl eicuentre
lugar coml: er esta luche, ¥ por ence posponen para mas t3tde el
cumplimiento de sSus intereses particulimes, y se uner en osta
o ganizac!on.
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Intclaimente fueron obreros y campesinos; surge después el sector

. papular, pues como ya se d1]0, sus Intereses generdles les permiten cierta
cohesion,

Donde e} discurso partidista no ha encontrado hasta ahora lugares
comunes, ha sida en 10s iIntereses cel sector empresarial. Muche se ha
Ciscutido st es posible inctsir 213l sector en un partido que se considera a
st mismo de masas, sin pe~der por ello dicha caracter o, si por estar hoy la
revolucion en su fase instituclonal, es posible una concertacién soctal
totalizadora

El fondo cel debate es el reconocimianto o ne, de 12 lucha de clases, o
al menos de intereses encontrados entre los diferentes sectores soclales,

Lapréactica politica, a diferencia de lo que sucede con el partico, sl ha
encontrado en su discursoe, y sobre todo en el ejerciclo gubernativo post-
revoluctonario, un jugar comin y un espacto de accidn econbémica con el
sectar empresarial. As! se ha hablado en diferentes administraciones de
fos empresarios progresisias, no sélo como oposicion a los consarvadores,
sino como sinbnimo, en nuestro fenguaje potitice, de prifstas.

S el discurso dsl partido en el poder les ha negadc su reconacimiento
sectorial, e} tablero del ajedrez politico nacional no los ha segregado, y
ello es entendible, Este segunco escenario Llene un elenco convida propfa e
independiente de 105 ¢'ros de 1a oratoria. El Estade, antez Gue prelencer

innorar 3 a'guno de fos integrantes que por derecho propio figuran en el
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escenario, se ha esforzado desde un principio por lograr j'eg:tim'ia'ad ensu

papei de arbitro e (ltima instancia; esto eé, arbitro social por-excelencia.

Hucnos episodios de nuestra historia son diafanas pruebas ge lo
afirmado. Piénsese en los conflictos de Rio Bianco y Canarsa, o en la N
mismisima expropiacion petrolera de 1938. Emoezarcn come conflictos de
orden economico entre fos factores trabajo y capital, y por medio de la
interver<ién gubernamental. independientemente ce la forma y sentido de
la misma, se convirtieron en suceses de gran trascendencia para la
historia nacional.

No sdlo en casos espectaculares, sino de marera cotidiana, el Estado
Mexicano, fundamentalmente el post-revolucionarie, he ejercxdo un
arbitraje en las relaciones econdmicas; arbitraje que pucde expresarse o
ejercerse mediante 105 canales r-todoxos, o mediante mecanismos mas
novedosos como son estos actos concertados de 165 que hemos venido
_habtando, y que inciuyen, al menos en la ultima gecaca, a la "Alianza para

la Produccién™y al "Pacte de Sotidaricad ccondmica”

Por lo que cenclerne 21 Banco de México v a: Pacte, es de resaitarse
que entre las “obligaciones® del Gobierro Federal, se ercuentra la ge
manejar flexiblemente el tipc de cambio determinade nor ei Lanco de
México. E< cierto que las abiigaciones del Coovernc "eueral fu=ren Hiamadas '
“determinaciones’; pese a ello, ai mstalarse 1a comision de sequimiento y
evaiuacion, se utilizo 12 paisora ooiigativies oarz 1 estipulado nor todos
los firmantes (C.FR G) éCaue entonces 2 posibiiided de que ei Hrpierno
Federal ro cumpiz of Pacto por respetar 12 INGepeniencia TeCri 2 upi
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-Banco? 0 ‘¢Cederd Ei Sance de México ei manejo de iz politica cambiaria 3
125 r;ecesidadps ce cumplimientz ge un “acuerdo de voluntades™, cuy2
nat.;aleza juridica y fuerza obiigacional estan aln sujetos a pruzba?

tn el mejor de los escenarios pueden ccincidir tanto el manejo
técnico de 1z pclitica cambiarta por parts de' 3anco de México, como las
nececfdades de cumplimiento de la voltriad nolitica empenfada per e
gobierno. En un escenario acverse, sera dificil deslindar responsabilidades,
2! menos St se tomz como modeto el asquema clasico ds ‘2 independencia
técrica del Banco Cent-a!

En retaciér a la s'tracitn legal que actuzimente vive el Rarco de

México, czbe hacer aqui alguncs breves comentarios.

£} escenar'o ‘egal Cel Banco de Me-‘co tiene en 3u propia Ley Crganica
a su coiumna vertebral. Ei Banco cuenta en su Interfor cop una serie de
disposiciones nermativas de gran variedag, tartc en femme come en
centenico, pero cuye analizis no tiere cablda en un trebajo de esta
naturaleza. Sus r2'aclones con les instituclonss que conforman el sistema
financiero naclonz,, estan regicas esenclaimerte por su propia Ley
C-ganica, y per ia Lay Reglamentariz cel Servicio Publico de Banca y
Créedits, Por ' que Nave 3 sus reiaciones cor el Sobierio federa’, e marcy
legat actue tncluys a 'y Torstitliion Gererat de '3 Repdrtics, 2 1a ey
Orgarice Jel Banco getenitn, @ l2 Seglamentaria de' Servic:o 20BVic) e
Bancn v Cradite, a 13 Ley Organ'ca de la Acministracién Piblica Federai y a

‘2 Ley Ferera! de Enlicaces Paraes'atales.
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Ademas de los rLerpos h‘orm'é::vos‘méncionacds, el Baico est:
© vinculadora numeroé'fsimas’Cispbsicianea e emite o que ragulen su
accitn. Tan sé'o el régimen cavhizric ha sido molivo de una
regiamentacién extrema, que va deste el Decrat2 ge Control ge Cambics en
viger desde el 20 de diclembre ¢= 1982, hasta sus Disposciones
Complementarias de! ' de meyd de 1937, Por lo que respecta 2 laz
caracteristicas de las operaciones pasivas, activas y de service e ia
Banca, existen diversas circuiares ge! 3anco de México, destactando per su
importancia ia 1935/83 c¢irigida a {25 tnsitiuciones de tenca mi tirte.

Nn queda sino sefialar que 'os accntecimientos ocurridos en 13s tres
fechas clave que seleccioné para comprerder 12 2ctual c'tuacion politica
dei Banco de Méxfco, san los que han Irfiuldo de manera mis clzva en &f
contentde Ce las disposiciones norrativas que rigen '3 vida de nuestro
Bance Central, ya que junto cor los avances técnicos Jue en 'a materta se
han dado, componen y conforman el contemido de 1as  variadas
reglamentaciones 2 gue se sujeta o e evpid: el Banes de Mixico.

4 Ley ORGANICA DEL SANCO DE MEY" 77

Eiprimero e erero ¢ (383, eriré €nvige ia giual Ley Organica ca!
Banco de México. Su expedicion obsdec e 3l dsseo e 13 administracisn ce
MigJel de fa Madrig, de cormejr y superar algunas deficiencias que i
anterior Ley de 164!, con tiic y sus mMuilin'es reformiz. seguia
permitiendo.



'Se.trabajo fundamentaimente en' 1o relativo - al monto de: o :
finenciamiento que e! Instituto Central puede conceder” al Goblerno
Tederz!, en el pape’ que desempefia iz reserva de actives internacionales,
-en el régimen de facultaces crediticiasy cambiaries, y en alguns aspectos
relativos a los drganos y operaciones de 1a Instituctdn.

Por 1o que respecta al financiamiento de! Goblerno Federal, ia Ley
actual difiere significativamente de su predecesora. Esta Ultima
establec(é una restriccion indirecta, en virtud de ia cual el monto de los
billetes en circulac!én, sumado a! de tas obligaciones en Moneda Nacional a
1avista, a cargo dei .nstituto Central, no debia exceder ds cuatro veces el
valor que alcanzarz la reserva monetaria. Y2 en otros espaclos de este
tratajo ( ver puntc 36 }, he apurtado po~ qui nc opera ia restriccior a 'a

que me he referdo; 2hora esbozaré el operative actual.

Jon dos los elementos a consiCerzr: Primerc, el financztamiento
interno del Banco de M“&xico es limitado por su Junta de Gebierno en cada
ejerciclo fiscal Sequndo, e! saldo deudor ce 1a cueniz general de 12
Tescreria de 1aFederacicn en i Banco, no podra exceder del equivalente al
i% de' total consolidadc de 'as percepCiones previstas en ia Ley de
ingresos de 1a federac'dn, parz 21 afio de Gue se trate, salvedad hecha e un
muy agudo cesequilibric “temperal” entre :0s ingresos y el gasto pubiico en
el mismo ejercicio fiscal (10). £sta sa'vedad, no #s otra cos2 que 12 llave
que zhre e £andado &' finznciamiento, y per elie me oCuparé €2 st estudio

ensisunto 3,
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En cuanto al papel que desempena la reserva internacional, es de
comentarse gue actualmente su funcion es utilizarla integrz
exclusivarnente para compensar fos desequilibrios entre ingresos y
egresos de divisas al pals, racioralizando en esta forma Ias operaciones
interracionales, y liberando a 12 reserva de sus supuesta funcién de tove a

Ja emision de moneda, gue le atribuia 1a Ley anterior { it ).

En relacion a los drganos y operaciones de la Institucion, destaca la
Jurta de Gooierno. Esté integrada por once miembros propietarios y sus
respectivos suplentes, siendo i0s propietarios 1oz secretarios de “acienda
y Credito Piblico, de Programacion y Presupuesto y de Comercio y
Fomento fndustrial; el Director del Banco de México; un subsecretario de
hacienda; los Presidentes de la Comisién Neciona! de Valeres y de ia
Asociacion Mexicana de Bancos; asi como tres personas de reconocida
cornpetencia en rnateria financiera que no cresten sservicios de caracter

labora! en las citadas dependencias, organismos y entidades.

Entre 1as funciones de la Junta de Gobierno sohresalen ias referentes
a fa deferminacion gel monto maximo de financamiento ya comentaae, y a
la aprobacion de 105 terminos y condiciones qei Crédito a corcederse via la
cuenta qeneral de la Tesoreria ce la Federacion Por atro lade, la Junta
conoce y 0pina en reiacton a asuntos ge orden 'nlernc coffo SOR examinar
¥, en Su €aso, aprobar 10s estados Nirencicr oS carrespondientes 2 cads
ejercicio; corocery aprobar el proyecto de prestpuesto de gasto corriente
@ nversién fisica para el ejercicio sigivents  asi como  SUS
mogificaciones; recoiver sobre 1a desmion=iizacién de bitietes en jos

térmings del articulo 22 ¢2 12 Ley Moretznia ce ic3 Estados Unidos
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Mex!icanos; nombrar a propuesta del director general, 2 105 directores
generales adjuntos, quienes deberan centar paﬁa ello, con una experiencla
de cinco afos de servicto en puestos de aite nivel en el Bance ¢e México, en
'a Secretaria de Hacienda y Crédito PUbiicae 6 en tnstituc'anes de crédito;
en igualdad de méritos se darz preferencia £' persenal de Ja institucién.
Estos critertos también son ap'icables para ia elecctén de! airector
gereral. La Junta ce Gobierno, establecers criterfes generaies que deben
observarse en las relacfones de! Bance con sus empleades, y fijara el
sue'do de.l director general. A propuesta ce Directer, 1a Junta considerard

el reglamento interisr del Bance, asf como sus reformas ( CFR. 12 ).

Otro organismo de vital importancia, es la Comision de Crédito y
Cambios, que precisamente se o.up2 de ejercer las fecultades que

cempetan al Bar.co para ia regulaciér del crédito y los cambios.

La Comisifn ecta irtegrada por e! secretario de Hacienda y Crédito
Piblico, los suhsscretarios c2 diche dependencia que sean miembros
propletario y suplente de 12 Junta de Gobierrg, el director gereral del
proplo Banco, su suplente en dicha Junta, y ei director general adjunto de
la institucton, que decigne el titular de esta.

La fracclén Xl ¢ articuto 35 del taley Organica de 12 Admitnistracion
Pubtica Federal, expresamente conffere a la Secretaria de Hacienda y
Crédito PUblice, 12 direccion de 1a politica menete~ia y crediticia. Por su
parig, el articuio lo. de la Ley Organicz dal Banco ce México sefizla entre
125 finalidades de éste, la puesta en circulacion de 'os signos monetarios,
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'y 12 procuracién de condiciones creditictas

camblarias f 'orabiesla_' 3

estas{iidad del poder adauistivo del dinea,

He repetido en multiples oczstones 2 17 ‘argo de.este tra’ba;b, .(:Qe
solamente una adecuada coordinacion y no ura ficlicia mdépendencia
iograrén una polltica crediticla y cambiaria sana. Por ello consitero un
acterto la integracion mcitiple, -recuérdese aue participan otras
dependencias-, de los dos organos mas importantes cel propic Banco
Clertamente que se corren ri2sgos, que 2Un queda mucho camino por andar,
que ‘adistribucion de competencias y responsahiiicaces ¢ebe ester sujete
a una permanente revisié; p'.='o el acierto ne parece de cualguter forma
fnnegable. <

En el articulo 36, se abre 12 postbildac de gque e’ Banco de México
elatore, compiie y pubtaue estacisticas econémicas ¥ finansieras; se le
perm:te comerciaiizar por st mismo, 0 @ través de terceros, con menedas
ceamamorativas. De igual farma se les autoriza a utilize= sy equ'no e la

Tabricacion de bienes y prestaciones de servic:0s a terceros

Entre 1as prohibiclones 2 Gue esta sijeto el Sanco. ! articulo 37 de 13
Ley gue nos ocupa, sefiala 1as siguieptes: P-aste- su garantfa, agquirir
famuebles, salvo aguétios Gue reauiera pari & Casempero ¢e sus funciones,

y adquirir ttulos representativos ge. capilal de soc'edades

L35 rajaciones laborales entre el Banco ge Méxiot v sus Lrabajacores

se rijen per la fraccidn Xill vis del artizilo 123 constiiucicna' Son de
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aplicacion supleioria én las operaciones del Banco, la Ley Regiamenteris
dai cé'r'vic'ic) Pablico de Banca y Crédito, la. legvsancion mﬂ-rcantll los usos -
bancarios v mercantiles asi.como el Comco CIvH para el Dis r lto Feveral,

En su momenio pudimos constatar ( .ver punte 3.3.1.;, cue la requlacion
del credito es la actividad que conjuga todas las funciones claramente
distintivas de los Bancos Centraies, y, también, que es 12 de naturaleza mas
poiémica, en virtud de su estracna canexion con los fenomenos inflacionario

y de empleo.

Ev maneio téomice de la reguau an credmc‘a requ-er'

estratecic econtnica y financiers; el 'nane”\ oolitico, por. su Dar‘t
requice de esp-=cial cierdado, hues cuammer g .so e'\ su utilizacion “es

capar oe generar gesajustes de gran magn!tud y 2 largo piazo.

Uri punto técnico que vale 1z pe:».arr,e'cor(!ar ahora,-son 138 maneras en
que n Barco Central rone en circutacidn ei.dinero: fundamentalmente son

tras:

&7 Otorganrac crédviy,
b/ Comprando vileores;

¢/ {omprande divisas

LN e 0DIETe de no confundirse respecto de o™ s& manelan 115 cosa
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en nuestro pab, debe terersa siempre presente que r\uestrc ;xsten‘a ce
moneda es fiduciario; esto es, que 'amonede tiene un valor .ac.a o '\mml
que el Estado le atribuye sin intereszr el vziar Intrins’co como en el‘-.:asc
de Tos Tetales preciosos, N estz tempoco refe~igo @ Una equivaioncia e
alguno de dichos metales, como en el ¢aso cel 2atron 0ro; '

En los sistemas fiductarios 2! vator e '2 moneda, entendido en funcion
del poder adguisitivo y no crmo mero valor f2ciai, depende en primer
termino de 12 relacié~ que exista ertre et mente de la moneda en circu!cién
y 10s bienes y servicing susceptibies de ser ansulritos con tales signes, €31
como en segundo 1ugar, de 1a demanda cue el plb'ioo hagz Zel aropio dinero
(CE.R 13).

En e} caso mexicsang, qui=n quiera seguir de cerca iz esgiucion de ia
regulacion dél crédito que ejerce & Instituto Central, y temands en cuenta
i arriha comentado, ceberd mantener 105 6jes muy 2tentos y dirigides a
dos grandes campos ce accion que sori: £) monto de! finanaciamiento internc
Gue corcece, para el efercicio correspanCients de cada ano, fa wunta de
Goblerno dei Banco de Mex'co y; el saidn de !: cuenta genere! de &

Tesoreriz de faFederacié: , aue mane;ja ficivs Ins itito

Lo anter:or tiere su fundamento lega’. principaimente en ios ardicuins:

70, 90,y 15, de 12 Ley Organica del Banco ce M3vizg.

Slariicuo 70. de la Ley €5 =% Gue arn-wsarente sefiala quz ¢ Pance *e

México debe ceterminar, dirunte & mes Je erwro o= [ocy wfin, el szide

o



el 29 Gue su f.,,anc.a:‘e'\td» erno peurg 2 a’nzarrd"ran'tn et gjerciclo

re: :Jec"vo ya'en: otros mome'itos‘ ue este ana; ibls he merzionado Jue quilen
cumple ron'esta funcion es el orgenis §mo colegaco ceno~inads Junta ce
C“-b!erno; yelar ticulo 23 asi lo senala e, enumerar las facultade~ ce dicha
Junta.

rarz TlJar cicho monto, 1a Junta deera tomer en cuentz, per mandato
expreso cei 2riiculo 7o, las prioridacat y objeives de! P'an Naclona! e
Desarrollb, as' como los para~etros macroecondm:cos cons!cetados para |3
aprobac.on o2 12 itey de i~gresos y el Przeupuest: d= Egresos de la
Fedarazton. Fundamentaimente, pcr o Gue conc'erne & precucto intarno
oruto, Jdeuda Internz y extern2, balanza e pagos, re<arva de actives
Internacienaies dei Banco Ce Maxict, nivel general de prec ¢3, necesicaces
de f1manc:amiento ¢« 13 economis nacicnal, 2greados metetarios, mencade
de <inero y de capitales, 2si como el mento del finz~clamiente de' aio

antenior y 1a cantidad que ¢ &l se hiya ejerciia

Prosiguande cone! nu.aera’ 7e¢ ¢ la ey Organica de nuestmo Instituto
Cantral, éste ~c= d2f'na qué cebemes zntendar acr financiar‘anto irternoy
dita..sera financlamfent? tntetre del Bznco ce México el saldo
de su cartera de crédito y valores a cargo de: Gobierno Federal,
de instituciones de crédi‘c y de fideicomisos, mas e! saldo de los
depbsitos de dinero que el propfo Banco constituya en
fnstituciones ¢o crédito, menos e saldo 2 1os depdsilaos a que se
refiere e! segundo parrafo de la fraccion VI!l del articulo 6o-~

Eclo se nelgniona con le cemorz de valo.<t del cuiino Federai o Ce

14l



institucicnes de cr é.fts a;e, 20 2508 C,asc_s,‘ elfanca:no

‘crectém'e'\té' (del ceudes o, szive cuzndo dichas ™
rorr~3'm'\d!das con r'apés:tos en s ec Hve, né['e

vencirero, y constitidos en el proplo Sarc

He menclonedo en var 25 ocasiones que el Bance de Méx:;q, R e_jérter

“Su -funcion reguiadare de! credito, utiliza diversos vé'.ores det Gobierno
Tegerai, 0, como la propfa Ley lo mencion2 en su articule 15 rracotan i,
“..activos a cargo del Gobierno Federal y de entidades de la
Administracion Pablica Federal..”. Dejzr de mercionsr, aurque séiy 362
someramente 13s orincipales caracteristicas ce los documentos crediticics
mas comunmente utilizades po- roestro Instituty Central »~ sy tarea C2
aguiacion menetaria, crea~ia up vac's indis2al’e en aste radzjo. Para tol
efecto, he e'azberado un Apéndice 2 este Capitulo 1V on el que se incluye 12
informactén que mencicne, cor ! chjets e no romper "3 sacuencia ce este

punto dei anz!ists, donc2 en estriits crden metodoleg co cediera ubicarse.

tro rubro cue tampaco cempota pere iU ohiple 2t fingnctamlents
interno, es e! salco ceucer Ce la cuentz generz. de iz Tesorerfa de i2
Federacitn, 25! come el mente €2 os donceilos que el Zanco constiluya n2r?

atencer necesidacas Je exiricia oorvespoisal’s, v 108 g, oyte Gue Shorgue

U

institucicrss de ¢r3dity pa’2 avuderias @ herer ‘rente @ protiemas de

'tquidez, origit2des porretitos anorme’ a3 Je Ginen:

En el penditimd sarrafa dil meartinsir antieylo 700 e encuerttioun

cardace <l fipanciemente, solamerte que eiles¢anda’t ac es o

N




tecnico sino poiitico, y funciena d= la siguienie manera:

La tetra ce 13 Ley s2Nals que: “Una vez que el Banco haye fijade ef
limite a que se refiere este articulo, lo comunicaré al Ejecutivo Federal
y al Congreso de la Union Yy, en los recesos de este Gltime, & su
Comision Permanente, dande a conocer los razenamientos que
sirvieron de base parae determinario’. Jor ‘o aplerior se hace Gel
consyinienty de 1a epini6r pubiici el mionto de recurcos que el Banco
caralizaréd 2 iz etoram:a, v de esa manerz 1as e-nectativas inflacidiarias,
se qaispzrarar. ¢ se fremarap. Segun sea el (aso Se ha dicho une el
melz™iSMO antertor 25 un <2ncaco de tipo politico, y es que en realicad 10
que buisca es dar transoarencia al proreso dectsorio en 2l cual se gztermina
el menic de! financiamierto interno at cue me he estzdo refiriendo
Ademas, dicho cardado no depe Lons:terarse slv. sino que cebe anaitzarse
junte con otro cangzado ge sy mismz naturaieza que se ur-<a en el primer
pitrafo de: articulo 10 de 12 mencionaua tey, 25 come con ctras
restricciones al financiam iento, Cuva naturaleza cuecec? mas bisn a una

lagicz ce tipo tecraco financiers

E} articuo G0 de ia L2y 5 ¢! oue norma '~ relacionzcy cor la cuenta
gerer=1 de '3 Tesorera 2 i@ Federaticn, y al hacerlo, prescrive 13s
Sipienies regizy Frte @un i@ Lugar rea-izar traniferengtni g dicha
cuent3, debera Conte =+ fon LuiCMZagen expr-+a 2l Tesoretn de 2
Federeracion; 105 saldos, ya deudores va aCreudres, £ausarasn 'Niereses
pagaZercs mensualmente, y SU iMporte €2 aoonara o cernare @ la propiz
C4e71a, €'n que Dara #110 1erqa que MaQ'ar 1@ autorizacien det Tesuiero ¢e
o Bederacion; eSiz GTimo funcionaric  eClu ta, POr cuenis 1e’ Banco, Lp
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‘nformé q;arlb,,de, ctac:o «ue u arda la r*erdo.wda C

‘Lo arriba apuntado, es laparte o"«ér;ar*é"y'.r_" rLiculo Oe. es decir; U
descripc'on de como debe’m anejarse tecr: cmn"'; ia fuenta ceta Tesare:is
. ‘de 1a Fecaracicn.. La parte correspondicsie 3t rznejo pottice, -2l menos en
cuanto a 12 limitacidn de los recursos utilizabie: por es2 conduc’n, seudica
~en el punto 'V del numera' que comente, @ InC ca Zuer el 5210 © Cargo del
Gobierns Federa! no dederd excecen €2l und oo clenla o’ total consolidace
de 1as percenctones previstas para e 27c de que ze trate en 'a Ley ce
Ingrescs de 1a Federacitn Perc ia 'Imitacion se cesvanzce con 1D €Le mMas
adeiante se zice, ” .. salun que por circunstancias estraordinarias
aumenten considerablemente Ias diferencias temporales entre los
ingresos y los gastos pablicos de un mismo ejerciclo fiscal® (0ué
quiere Jecir esto? 2ues gue no se puede Ser aberiutaments inflex’lie con
respecio a 13 czatidal en 12 Que puela e.cecamse e salde de "2 cuenta
genera; ¢e la Tescreria de l1a Feceracion. por la capcilla m2z¢ de cve, en
caso de ocLrrir un desequriitmo oo el gque mencicna 1a ley, 2ccria
llegarse incluce a 13 situac:6r de sue fue~z negado =} pago por val'a e
fondos, de !0s cnegues con 105 que 2 Tesdreria paga el contravalor de las
dwlsas corresponcientes 2 i2 ceuda externa, 13 deuda interna, 10s blenss
adauiridos y 1os serviclcs de quieres laborar sara 2! Cobierny Feceeal, jo
cue podrfa ecarresr -probfemas- - soCiu-puittices . Ce C man' uces

ntmaginzdies.

Ha comenta aya lineas ars m= fugere tarticule 10.devla ;9'/ C-ginice

<21 3anco de México se ub ca o:r: [ ‘.dac& de-nat.ralezs politics al




ftnenciamiente, similzr al que encontramos en 21 penuitimo paafoe el
articulo 70. de 'a misma Ley. En es'e caso Su texto es el sigutente: ” Ei
Banco de México Infoermard trimestraimente al Ejecutive Federal y at
Congrese de la Unidn y, en los recesos de este Gitimo, a su Comisidn
Permanente, de! movimiento diario que hayan tenido durante dicho
lapso e! financiamiento interno de! propio Banco y la cuenta general
que leva a !a Tesoreria de la Federacicn, dentro de los cuarenta iy cinco
dias sigtientes al vencimiento de cada trimestre®.

Coi~o puete cbservarse, i2 fertaieza ¥ aste mecanisno limilaterts gel
financiamiento sucept:ale Ce concederse por parte del Sznco. también estd
fundado en e] hecho de dz7 transparencia al curso de 1os 2contecimientes;
pues er el czzo da gue dlchoe ndicadores apunten hacia mcontes de
financiamiento exzesivo en relactor. a los nlveles de productivicad del
sector real ce i@ ecxemfa, las expectativas fnfiacionarias pocric:
empezar a dispararse, y elic quizzs obltgaria al Gobterno a mocerarse en s.
afan creiticie

Ahcra menc'awaré algunas Ce 1as caracteristicas que Jistinguen = !3
2riuel.ragulaci on. cu.: hate &i- Banco-ge MExico, en refacion al crédite que
ouede otorgarse Z 'z hanca, y Gue Co™o ya he comentado, se comprerue
runéaménta!men e e~ gf atticyly 15 (2 la Ley Orgenicz el instituts
Central.

Para pcuer entender cor. clartdad la marera er. a\Je el.Banco de Mexico

sefaia les renglones o2 activo en los que las e lt‘JCI n35 e crédito deben



invertir sus pasivas, es necesario conocer 1a clasificacion ce los mismos;

Por io que respecta ai pasivo exigible, éste eguivale 2 agué! que da
origen & £aptacion de retur:0s, en coniraposicion ai nasive céntingent‘?, que

ectareferido a las curanties.

cl cempestable, por su lado, es ol que quedz sujeto a las normas del
articuio 15, de a Ley Crgdrica de muestrs Instituto Central, a contrario

sensu el exceptuado queds eximido de tales reauisitos de inversién.

£1 pesivo invertible es aoudl que cebe suietarse a:10s porcentales .

sefialacos en el zrticuic 13, frecciones 1, 11,y 111 "de i¢ Ley Crganica ce -

nuestro Basco Centyal; finetmente tenemos el b

aquél soore el cuai ias Mstiluciones e cré to‘!;"o~lg?..en'« GECiS iy e
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tnversidn, sino que e! Banco ce MéxIco ééﬁa!a comc debe 1nv

de 103 recursos captados, lo cual genera,!ménte ée'n‘ac‘e;fen dep
mismo Instituto Céntrat (C.F.R. 15). R -

En e} caso concreto de nuestra legisiacion vigente, ) pasivo. de los

bances mltiples debe ‘nwvertirse ce 1a manera sigulente:

Hasta un 10% del pasive computable debera irvertirse en depdsitos en
efectivo en el Banco de Mévxice, con ¢ Sin causa de intereses, éste es el que
se zjusta a 13 rigura clasica del encaje iegal Zn T2 Ley anterio~ el Sanco
de Méxice, este rubre ascendia al 50% cel pasivo computab'e; €20 @i
escuema actuzl, Jo que se huscod fue evitar que e’ encaje legal sea usade
como un instrumento de captacién de recurses, que e traspasen al Gotierno

Federal via crédito el Sanco Je México.

Hasta un 65% de! pasivo de los barcos rmultiples se destinard 2
inverz cnes que deberan canalizarse hacia las actividades prioritariz: que
el Instituto Central sefate Con ello se fesea incrementar 'a canahizacion
selectiva ce! crécito hacia los sectores prooritarios; asirisme se apunta
que les fnversiones obligatorias en altivos a cargo cel Gobierng Feceral y
ce enticades de 1a Admintstracitn PUblica Federal, con excepc'dn del Bance

de ™axico, no deheran exceder Je! 45%.

Para cencluir con estas indicaciones, ¢ Zpurte cue e Z5% restante
corresponce a lo que se denomina "cejor. Jibra” de 103 bances, en virtie de

que puede ser invertido sin imitaciin a'nunc
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,Fihalmente, este articulo seiiala que las instituciones de banca de
" desarrollo tamdlén eberan sujetarse 2! regimen previsto en Ias fracciones

{y. VI, respecto de 105 pzsives que ozpten cei plblico.

En su trabajo catidiano el Banco Central utiliza con frecuencia los
Hlamados "TELEX-CIRCULARES Y "TELEFAX-CIRCULARES™, por mecia de 210
cormunica & 1as Instituriones de crédito, o a quienes éstos vayan dirigidos,
diversas disposaicionas que, en relacion con sus facuitades, dicta

Entre los diverses asuntos que estos documentos pueden tratar, se
encuentra el de 13 cepacicad de financtamlentd que pueden conceder ias
instituciones ce la tance mditiple. De es'e fmanera, y & través de la
inc*cactén de los rubros en los cue su financlamiento no puede crecer, ¢
incluso deba decrecer, el Banco Centra! logra ir reductence el monto del
circulante del mercado. Hasta equi ellc no tencria rada de novedsso,
solamente que en el mismo docurento ~TELSX-CIRCULAR B80/87-, <o indice
que, conforme a un acusrdo entre 12 Asociacion Mexicana de Zancos y et
propio Banco de México, este Citimo reducira ef rendimienta cei encaje que
Jichas Instituciones de Sancz myitiple mantienen en el institutd Central, en
€as0 de que 1as mismas no se syjeten a las redutclones de sus carteras de
tnverston en 1os términos in¢icaces por e propio Sance. Hasia donge tengo
entendido ninguna instilucién ¢2 banca mualtiple podria res!stir unz
recuccion en e! rendimiento del encaje; de esta manera e Bance, por medio
de una disposicién administrativa, logra irponer su voluntad sabre 'ag
ingtitucienes de e bance maltisle, 4Cn cuando, 3 jutcia de gquten escribe,

éste sea ciaramente contraria al sen*fdo de 54 propia Ley Organica.
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denegaciacién pc i*fca:

He 2hf e! terreno donde !a Independencia o ccordinacion de! ?';:uar"‘de? :

Banco se materializa, £s 2 través de ectos mecar'smos 'egaias como el
Goblerro puece prestonzr para recitis mas cracito ¢at Banco Cantral Zs 1o
medio de estas her~wnientss técnicas como el Banco puete defender <o
incepenrcenc's; tels 2 ello, 30i0 un adecuade equitibrio y resneto mutu,

oocrdn garantizar un cztal cumplimiento de Sus respectivas funciones.

S ampnhiaris
Eoidassa

Cuando comentamos en e! terces capitu'c de es’e tratz2;> (ver punte
3.3.2) sobre 13 fecu'tag reguladorz de los cambios gue eje~ce el Banco
Central, se observé cue "2 misma n2cid Z6mo un complemets 2 e roquiacion
ce! cradito, y precisamente en gran parie o7 'z incapacicad de esta (1%ime

para logra~ una estzbilidad monetaria sélica

£0 nuestid pa's st utilizeclon 2 gran escala es mes o menos teciente
pues st Dier es clerto que desds hace muche tiempo han existide en nuestro
Jerechy norme: que requier de 2icuna forme Iz materia, también es Zterto
Qe aCE TOMC ehard fg requiacton cambiari2 habie tenide La significado

gCoMEMIrg Yy Jalithien de va' ervergadura



Las circunstancias cue fueron motivando este c2riavo ya han sido
comentadas en este irabajc (ver puhto 4, 0or ello, sin mas predriulo paseérs
a arziizes el marco iegal de 's regulacion cembiaria en i;éxico; 75 come ;a3
posibles estrategizs politicas utilizabies pare la ‘nstrumgntacim\ de ia

misma.

La coiumna vertebrat del rarco juridico de la materiz que ros coups, se
encuenira en i9s articuios ‘R a 21 de 1a Le. Orgemca de nue-ire instituto
Centrzl. El reste de su marce iegal es sumamente ampi:0 y ya fue tewoien

abarcado de alguna rmanera en esia tes's (ver punto 4,31

El articulc '8 de ‘2 Ley Oraanica del Banco de Mexice;.se enca'rgar de
recoger lo nue estabiece la Ley Reglamenteria de 12 Freccidn XVIN dei
articulz 73 Corztituciona!, en 1o que sé refiere a 12 facuitad. dz} Coogreso
pare dictar reglas para determinar el valor reiativo de iz noneca éxtranjere.

Ei texto dei citado articulo 18, siplemente se iimita a seffalar que serd

T

el Banco de Meéx:co, i que ostermine ei o 10s tinos g2 cambio 3 que S+ web?
calcular la equivalercia de la moneda nacicnal, para sylventar en npuestic
pais obligaciones er mionexa extrenjers, pudienco determinar tambiér tipos
de cambin aplicadles 8 adauisiciones Qe 14135 conlra =itrega de rroread

nacionai

En cuaniy al erticuio 19, éste es el fundamento lecal para aue e’
Ejecutivo rederal implemente un control de cambios, cuardc asi i0 <rea

conveniente.



En .os dacmetos cue explda 2l efacto, segun exprasamente 10 establece
e’.. umeral gludida, e! Tiecltiva podrd: "..prohibir o restringir las
Imf:ortaclones. las enportaciones y ef comercio c¢antro de la Repdblica,
de divisas; la importacion y la exportacion de moneda nacicnal; asi como
establecer obligaciones y requlsltos' respecto del uso y apllcaci6n de las
dlvisas correspondientes @ operaciones comprendldas en el control de

cambios”

En el progto articuio 19 sz facuita ai Banco Ce “sxico para gue, con
sujecién & log Cecre*os que corressCnda, asi ComG @ las disposiclones
corrplementaries que dicte '3 Secretaria de Hacienda y Cradite Pialico,
nitque ¢'che contrel camalario, y estabiezoa 'os terminos y condiciones er
GJe 125 inst'tucicres ce crédito, 'zs demés empareses ciyo ohjete nrincipal
zea i3 Intermecizo'n [inanclera y et cases Ce cambie, operen 13 materts

cambiama.

Corresnponce  también @ articu'o !9, establecer .a creacié~ de un
Com'té “écnico ce Control ce Camgios. mismo que debers uperar durante !
vigercia de '0s decretns que estan’szcan dche control. Su= funciones seran
'as ce aCtuar Como 0riano e consulle, respacts de asunto. reatizos o
cetre” de combies; Cuanfe procecad. recoendnt ¢ s autonidacrss

COMME L Ates 1T expedicion :eﬁ.‘isgo@iclc*es

centrol de rambies;

avtorzan los términss y fas oondic'anes particywres rarz el cuoptinriendd

Ce 'as obigqacicnes gus tmpangz et prplc controi cutiatio v 1as demds que
J [ARE

'e z3figler leg dlsposicionat Mercicnadzs
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£t resto c"u mr*eral que me otusa, 6 ahoca J ext dle il e‘to *e ! 3

dierentes sar-iones 2 e 36 hardn acreadores guieres ‘n::*n)a«. 8 "ec* "°"” 23
de contro! de cambios: Para :r‘e'octo s 53 Secretariice Hacienda y :ef“*

Pudltico 2 deper“encia expre sa,.‘,en*a ‘aculta 4 .30" ! tex‘“ iega!

£ artict’o P35, por sy nacte, estabiese que ias nstttuclones de cré‘dttc—

deperan 2justa sus oparziiorat con Civisas, oG v Diata 2 asﬁmc 25 que SN

expida el Bancs Ge M. 1¢ v agrega aue, en igualda? de condic *ﬂ"es e’ Banco’ -
de Méxict iendré preferencts sobre Cualquier otta pemscna, en ese po de B

eperaciones.

Finaimente, i articulo 2! se oncarga de establecer 1a$‘nautas;c‘ze

deberan segulr 13s entigades de 2 Acmiuistracidn Pblica far‘eral,'hue,m: o

tengan ¢! carécter de intermediarto findnc'erd, y Que £ar Cuaiuier razen
depan de mantener y real'sar eperaciones Con divisas. Para tzi efagte, uo
sefialz que dichas dependenclas  cederan sojeterse a3 las  normas,

crientaclones y peliticas gue o) oresic Bantt establesca

52 ha viste ya cual es @ grances rasgos ei marco legal con e’ que iz
reguiactdn camsiaria funcion2 e nues'ro pals S eraargs, tal come sue s
con el cregite, les campios se msguian furizrestaiments 2 través de las
operacicnes Ce& mercado Gue reailra el Bancy lentral, 23l sty intice
mecianie i7 oferta y 13 cemanda et &1 precio Lo nuestra monelz en ¢’
mercacs hbre de divicas

~a reguiacién cambiarta afrenta en mvestto pals acemids, Jesde 17,
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= et probiema de gue el pubiico Inversicniste 3¢ ha acostumbracs aver en le

"rom”e "e moneda - extranjera, y cagendienco ce las Citcunstencles
,mperaﬂte_ en el mercaco. 1a adquisicién ce un sequro ¢ '2 posibilided ce
- _e_spéc(:lar* cen el tino de cambio. Desafcrt nacamente, salvo e~ 2t periocs e
‘Pacto de Sclidzridad Econdmica, ambtas actitudes han resultado szr
. financieramente acertz=as para 12 mayorie ce !25 personzs gue por ¢iizs han
optado. Lo Impoertarte en tods cass y € particular para este tratajo, es
anotar el hechio de cue e’ inacecuade manejo de 'as finanzas publicz:, si bier
amortiguado por !a accién del Banco Central, origina tarde o temprano
compras rnasivas ce mensca estranjera, ".ndamentaiments, déiares de 10S
E-tados Unices de Awmierice, Incluse pagandd ios inversioniste: un costo
elzvaco 2l optar por asas ~eaies de Interés mencres 2 !3s ofrecidas en el
mercaco nacion™ Hecht: ~omo e antericrments cezciito son 12s que nos
?}npu!san a znrmar gue sclemente mediante andlists g'ohalizadore = que ¢&n
cabida t2nto 2 1os asneclos tCoiccs, COMo 3 lus pragrmaticos v excinies, se

puece ilegar @ explicaciony 3 vaiigas en 'e ép2ca contemreranea.

413 BAIQT EHRVA

Ye en sy cputtuntcad fver 3.4Y ge 2deerye el ‘erdmenn de 1a
centralizezion Je ‘as reseras ¢ los bancos comerclales e el Barco
Tentrgl; comanté oo mes C2lalle que ditha centrotizac'dr, sncaj: iegal,
cusCz acmertar 'z capacidad “e! Banco Centra' parz ircrementar e
crécite, y es' poder enfrentar en una mejor posicicn .as necesiczcas e
efertivg, teqtade icT bancss comerclales, 260 del merczio monetaric en

420272l Sanzo hineap:2 en Gue tratd~dose Ce palses que 2a en U minimo
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financlamiento ¢l gebierno, con . fos cors'rcuen.ers

mcnetarios y us devastadoras congacuencias:”

En el caso mexicano, ..anto pcr el °5quem y {
de! finarciamtanto Intarno de 12 -“c*"a Lev Orgawlc_
como por la estatizacion del siskema bancanio, Ea','

reserva reviste caracteristicas muy singulares.

S¢ ha vists ye que !'a Junta de Gebierno tlene fac&. adcs na."a: g

determinar el saldo cel financiamiento ‘atern:. de! Ba co,dp '\'e ca"a”
ejercicic, 65 ¢eC', que exzresamente se pretende conocer cesie s mes de

ene~c e cada afie, con clara precisian, el monto de recursos queel Zarco ’

podra colocar en circliacicn.

For 10 que he:se al panel de! Banco Central Como banco €T reserva, e
articuio 7. ce 'z ey Orgén:ca del Bantc de México =efala uue no s2
consideraran Jentro 2! limite Cel financiamiento ~tarno, entre otics, [0S
apoyes gue otergue 2 institucion2s de crectto a3 ayucar.as a hacer frente
a probiemas Ce hiquidez, originades er rel mof anirmales € Jengos. Es
caC!n, que e zsuilan obsiicuion £3%e Gub, £7 un verdaterg Cacu e

emargincis, &' Banco €2 Mer'co puec: mi2tzit tutghrmderertate

Lo Ley Reglzmentzria del Servicis 2ahiico de Bancay Zrecite, par su

parte, sefala la creacton de un mecanismo €2 2E%y0 205 €. (el le
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) prc—sefvar 1z egtabiligad financiera de.las instituciones de banca multiple. S
Dicho mecanismo, denominzdo Fonai de Apoyo Preventive: a 1as
Instituciones de Banca Muitiple, "FONADRE", daberd revestir la forma de:

. . :

Yzicomise constituide en el mismo Banco de Méxicc.

14 [AMARA DEC N

Aungue de jorma muy somera, <n el punto (3.5) quedd ya evpiicade ei
significado, en ei l:ngeate bancerio, del vocatlo "compensacidn” Se dijo
también en & referide putto, cue actuaimente dicha compensacion de
documentos es una funcibn de =equndo rivel, ello porque en ei sucuesto de
cue el Eanco (sntral no realizara y3 mas dicha funcién, er nada se
periurbaria 'a factibi'idad de' rmanejo de 1a nolitiza creniticia.y cambizria

det pais ie que se tratase.

Si st inciuye ue nueve en este capitule-el temz de la funcion ¢

cdmz"a ce ComoensaCion, &s vk dos :-tracicion la priinera, v la

la Ley Organic2 cel Banco ceo

fiéxico en vigor.

Efectivamenie e numeraj
gesarrcilzr por-el Farto ge MEy:

de compensacion®,

Er €l caso ce la 'Ca?i', “deia Republica, dicaz funcion esta
encomencadz a un r'lu'e';com‘vso;uéndr'jr_?inado " CECOBAN". Er ei casu dei

125



: a" de Ia Repum’ca' y ‘\asta conCe se tiene '\o’tc 2, 2 lunciin

corraensatona esT ?!'zada en’ o‘ ma Loc\"c nz:‘z no7 'z suCyTse! dei Zenel
de ?‘féx!co, yles 52nC0s de mayor capacidad adminiztrativa de 123 31sti13s
‘regidnes.

La Cameara ¢e Compensacidn Automet 7ade "CRCOBANY, “uvd sy brt';en :
en 1973y, gracias 2 1a idea de 13 Asoctacidn ce Banquercs e exice, :ué ‘
pOr entances funcionaba en ~uestro patz Esta fus 2 gus Turid 10l pimends
estuc.cs  que Desiilitaron gue perz mayo de 9T empezara.d c;=;°r
forrealments fa compensacion Sutomatizeda en i2 Cludes de: Mxice. Este
autornatizacien tuvo taemds algunas ventajes adicionales 3-Jas dz U
Tuncion, 13l y coro fue, ie unifor~idag de los Chequss que operan en e
sisterra bancar'o '

Por 10 que se refiere a la compensal’in an s!, resaltan los siguientes
aspectos: Se utilfza la tecnologlz mac zvanzada en la2 matarty, y €'lo
permite gue con seguricad, exact tud y rap:cez se comoenszn 10S Cheques g
la Cluzad de & oo (CFR B, 3¢ hz @ ~1nzdo e necesdidar Je ¢lsinicen
i08s documentos en 'és suc.rsaies pancarize, y Lmees s¢ ragutere de ‘2
cencentracion ¢a cheques en 1as oficinas tentrales - 103 bancos: se pueran
hacer envios parcizles de chzgques 2l semvitip €2 Compens2sidn, y se tiens

un pive) Lntfor—e ge tednetogie

3¢ic restz Cementar (ue 2 Bancc Ce Méx'co 2¢ €8 figulanie g2
"CECOBAN", y elie tlera 2 tuahnente sus fundzmento i8¢l en "2 f-ausion ¥

de! articulo B0, e "2 l.y Orrinica e Frace fe Me W, Que expresatet:
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's c0adyuver al desampefo ce i2s funcicaes dei Banco, tal y como en el
'C2s0 que ™S ocupa; : R o e

& REaCoY A

Como ya se difo en e! punto (3.€7 ce este trabajo, 1a firalidad que
actua'lmeﬁte se 'e atribuye a '2 reserva de activos internacionales Gue
opera ei Banco de México, es e de abocar sis fondos a! equitibrio ce las
desigualdades cue temporaimente pudiera presentar la balanza de pagos. El
patrén monetario act.a es absolutamenle fiduciario y en tal serticdo, su
valor degende nor Un 12Co Ge 12 relacion existerete eptre el monto de ia
moneca en circulac st y i0s bienes y servicics susceptibles de ser
adquiridos cen tales signos, y ocr el otre, de la demarca ¢2 12 que el proplo
dine~s disfrute, es decir, 12 voluntar que el pdbiico tenga para manteneric

cons'ge.

En un ecjuemz come e' cascrito en las lineas antettores, la
conservactin el vele, e ia morecz tleve en el aumenio del circuiante
mone*ar1o, a und Ze Sus mMas peligrosos eneriges No es el dnico
respor.3zbis ge! fengrieno wrlacicnario, omo algures cretenden, pero si
unc ¢e 103 mas amenazzantes. -

Por cantre, "0s Incremantos én fa produceiin de oienes y serviclos, 2s!

caro el aumento en 13 demanda de 103 sigies monetarits ~icianaes, sen
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los mejores Hados en iz co«se rvact dr de! v tory. cepac‘dac 2y

-~

R
ok
s
"

tales signes.

La relaci6n entre el monto’ dsl circu'ante yla magnm.\. de
reservas internacionales es précticam nte irre! '-va'\e como susne"to [
valor; mas adn, el crecirnientt desmesuraco de '3as reservas, por tener
como contrapartida ia emisior de r-oneda nacional, pueds ser un fanter
desencadenznte de alzas de precias gue, 3 S vez, puecen con postericrida

traducirse en devaluaciones, 0 en una pérdida de valor de nuestra morada

Ello acontecio a finales ce 1987, cuande, con ura de i3s aservas mas

uant1osas de nuestrz historta, e peco mexicann se devaiu

a funcién técnica de 'a reservz esla clamamente calimitaca en €
articelo 11 ce 12 Ley Orcanica de! Banco Ce Mavico, que < 12 tetra Cispone: ™
E! Banco contara con una reserve de actiyvos internacionales, que
tandra por objeto procurar la compensacion de desequilibrios entre
los Ingrest_)s y egresos de divisas del pais, propiciando con ello la
realizacibn de 1las operaclones Intrnacionales en fortna que

centrituyan al desarroiio econdmice nacional.”.

Enel articulo iZ ce ‘2 mencionada Lzy, 32 afirma Gue 18 reserva se
constitulrg con 12 posicién neta ce ¢ivisag, 23l tumo cen 2l ora y la piat.
que, 1lbres ce todo gravairen, sean propiecac del 2an0c, Se e3p2Cificd e
el importe de los pas'ves “» Civiszs, oro ¢ dlata, a czreo del hnstitulc

Central, debaord as3r €Om23poNCicd oo~ Jctives 27, 9535 0,80 85, 7u5iands
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- con eilo evitar cue el Banco incurra en posiciones cortas de divisas de oro

odeplata

5 - Para hacer el calculo de 13 pesicion neta de 1a cue he estado nabiando,
: se éxceptﬁan los pasivos derivados de apoycs externos concedidos en
funcion e 1z regulacion cambiaria, asi como lcs pasivoes correspondientes
2 uréditos cuyo vencimiento sea a plazo riayor a seis meses en el rnomanto

de efecivar ei computo e la reserva

Finalmente el articuto 13 de 1a mencionade Ley, defins el término
givisa, para efectos de ‘nterpretacidn y mayor claridad, tarto de dicho
c:erpo normative, comc de las ooeraciones financieras en genera’ y, al
resoecto sefiala "...el termino divisa comprende: billetes y monedes
metalicas entranjeras, depasitos hancarios, titules de crédito y toda
clase de documentos de créedito, sobre el enterior y denominados en
monedn entranjera, asi como los demés medios intermacionales de
pago”.

Posteriormente y i'nalizando con ello  ies prascripciones
corcernienies a la reservg, 3£ nace ung enurneracion de ias divisas aue son
suscepttbies de furrar Tarte de la misma, y entre #'las ¢estacan: 10s
biiietes y moneda3 ienalicas extran eras; los #episitos, titulos, valores v
demas eh'igaciones pagaderas fuer=2 del territotio nacionz’. aenominades
en maoneda extrar eray a cargo de ¢oblernos distintos al nuestre, ¢ de
organismos firancieras mternacionales; los saldes a favor del Banco Gz
Mexio, exigibles 3 piazo no mayor de seis meses, dertvados de contratos
de créditos reciprocos cor bancos centrales que estén al cor-iente en sus
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paqos; 0s derectos espaciales 4 giro. astcomo 8 tramade-resend too
: d g - Ll . . N - -

girado por &! goblerna de iéxico e el Fond3 Monetaris Internactondl - - E

£n restmen, tenemes en el actual esguerna técrﬁi_qus ::fij’esé%vé,'ée '
activos intsrnziionalez, un claro ejempio- de core las' c!:":ckun'sta'nc".?.iw
politicas y scciales mocifican en i2 practica los postuiados doctrinales,
pUes aungue NUestTo patrén monetarto es fiduciarin, uest~o Sance Centra!
ha consigerace salugabie, er términos de confianze, para restslic ategues
espectlativos, mantener una reserva cuyo monto, actuaimente cercang 2
tos 12,000 millones ce ¢élares ce jos EEUUA, en teorta parece excece, &'
requerido narz cump:ir satisfactoriamente con la tarea gue tecnicamenis

se le ha encomandade.

g [ % Evr‘,QNr’: ar: E ANCY, E QQ Dri r':pa‘E’;p\l(\ C"E PTBE:

Taly como se ‘ngtct en su cportunidad, (Ver 3.7 en e! €ase ¢e 3igLnos
Bancoz Centra’es existiv una Clard 113 ene 12 TURCiCn de hanguero ¢a
£stado y la facu'tet emisora dei misme. Hoy en dfa esta liga ya no existe
como tal, y en realidad amtas funciones har 'sgrade -con 2hse'dle
independencta-, Consolidar Lna PESICIAN Lracrtante antre 10 CliehaCeres
cei Banco Centra®.

En e! casp mexican:, '2 recinrocttad entre 12 fa-uitad emisera y.125 .
furciores de barquern 2 Zstado, 22 O1f - CuIndo Jrid'es Limatour

ceacedic al Banco acional de Mexiro ambas funzia
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En el-c2so ya esseciiico de' Baaco de I1éxico ] andi'sis de "2
reciam0c'daC no es vAiICs; este Crganfsme fue crezdo con 'z fainclon
Lexpresa ge qUe operara comc"elnaz'\co Ceriral de 'z Nacién y, o0 este
- 5eNICE, anbés ‘uncisnes ya éstaban contempiadas 10 qua aunlera en

710G mEmMento U2 pratension ce reciproc dad o condicionamients.

Entre tas {.nCioNes cue reztz2 o' Tance de MINErZ oXTIUS' g pare el

Gobter~o Federatl encontramos: Sar ' zpssiterio de todos ‘os for.dos de gie
ro hagé ulso el Sobterne “ederal; stiuagr y cencentrar 2z “oncos Ce todes ias
oficines del propio gob'ernc; emit' . colocar, ~ompr2- y vender valores
representativs de 1a deuc2 internz del goblerno y, en generai dei servicio
de iz mismg; fingimante se z.lorizz ai ance a gue de forma privativa,
salvo disposic'sn leai en comtre, o2 encargue Ce ew.itin, cofocar, comprar
0 vender valores representstivos de '2 deuda ex'ana del Sooiens, asi

cemce atender terde 1o re'2ctenzdo ¢on 2: servicio e '@ m.sme

5 claro gue muc-’xes de 13 uplInnes en ies cue actia comd banquero
de! Geblerne Federa: 'or ai s temng, opa2raciones cue utt'iz? para la

reguiacion cregiticiay camdaria.

Zimés Hai2ng ejemsis o lenevios €0 ias (oeracier i relact nacas
€ea l0s senes ¢ vatores Tapres:ntatives le i2 ceuda interna , externa del
Gosieraw. S "ilav rgongrmang v Celae £3'2 Uipo de aperacones, las
prestoner de Minanclamiant™ an Tavor ¢ Soolernn no ercontratian escudy

téonicen e 3al alguno.



Es en funcidn de 10 expresado Vineas arria, cue el texto ae ig Ley
Orgznica de! Banco ae México especifica en ia fraccion Vi del artivein of
que: * Tratandose de velores a cergo det Gobierno Federai.et Banco no
deberd adquirirtos directamente del deudor, excepto cuendo las
adquisiciones gueden cerrespondides con depésitos en efective no
retirables antes el vencimiento, constituidns en el propio Banco con
el producto de la colocacion, cuyes montos, plezos, y rendimientos
sean ighales a los de los valores thjetu de la operacion de que se
trate. Se busce proteger a toda costa ail Banco de las presiones que
pudiera ha»ber por parte del Gobierno, y que pudieran hacer que el

Instituto Central incuiriera en pérdidas'.

Enotro espacts de #ste trabato se nizo 12 observacion de que ei Banco
Central, &n genera; no dece nor~ ar sy actuar en funcion de le coiencion de .

ganancias; sin emoargo, elic ne implica que tenga gue incurrir en perdidas:

Podernos observar que ia "Funcion ae Barauero det Goblerno Federai”,
es una ce ias técnicamente mas importartes, y de 1as cue politican ente
~esuitan rias espiroses p=-a todo fanco Central; y el nuestro no es !a

excepar:,

Con respecto 2 ia cuenta Gznera’ a2 ‘s -“esoreria de fa Fderacién se

Jmiten comentarios, bor Conside; 4r Que wi téma R quedadc agotano en e

nunto 4.1.1.




aéuer@:o de. 13 Se’cretar‘.ade Haclienda y Crécito piblico y cei propio Sanco,*

cue ée fijen las re~uneracicnes cue gst2 habra-de percibic por 105

; rsw'Clo= que pre'**n 2 aqudl AC2mae se Tndiza gue'el InatitatsCentre n‘o'
EENCE o‘\Hga\.o a prestar e Con.erro Federal m:.s Sewl cios ce. los aMf
presaman\e pre"lstoc P

“Elfundamero le Ja} de 1a fzzultad Gue comentamoes; Se encuentra enla

Cfréccipn v cel artictlc 22 de la Ley Orgénica Ce! Banco de Méxice, gue, 2!

enumerar 1as funcicnes a desarroliar per 4sie, sefialz;

"i. Participar en el Fondo Monetaric internacional § en otros
organismos de coogeracion financlera internacional o que agrupen a
Boancos Centrales”.

Ya comerté en sy cportunidag (ver 33.2) cua' s mi punc ce vista
re3pacto a organiimos como el Tonce Monetario nterpacional y el Fanco
™Murdial, sefaié as~'ewd que i mas mporiznte €3 s2hen < 2
~epresertacin que e 2ancr Tentral rezliza ‘mplica r3 cmoacidad de
negociacidny comnpronise; G 5i, &5 dien, es e czracter té:nico. y gquien
zn rea'ldel tlene poderes dec'sorios de fondo. es olrd crganismoe

c.oernamental.



Dzgo que hey en’c alafuncion ue' ’ow QR n:arso"nf ‘o'\:', esiz

que; enla o écdc° le permi te '\cfd‘r er los orra”\as es on n 'os de los

ralses zubdesarrollados o en,vfas de desa'fog!o,;,omo Mex._J, 3 e...v*"‘a

este nurerelaia vz detal rea’ic2d.

En el caso mexicano, la fraccion X del.articuio 31 de i3 Ley Organicz
de la Administracién Plblicz Federal, sefiair ¢ue. ccrresponce 2 i
Secretaria de Hzcianda y Crid'to PUblco el maneio de 'a deuca a(blica.
tanto de ia Federacion, como del Departamento del Distrito Federa’.

Al hablar ¢e ceuda publica, se comprence 2 12 intern2 y a-l1a extenc.
En t2! virtu?, podrizmos consicerar que ¢! manejc, 85 de~'r, 2 éec!e‘c-':es
en cuantc 2! monto, 18s plazes, 13s “uentes, 1as rodaitcaces, =ir; ce 103
operaciones fInancleras r2'acionadas con 94cna detda, €30 risponsahiiidad
de 'z menciorada Secretlrin, anta to que el Bonct -hajo este esgiema- 82
corcreteria asen unz in:tltic 30 ce apeyo @ 'a mencloraca depencenciaen

et manaic Gue, de (2 deuda pldhica, “e (rresponte hacer

No tenemos elemertos para cucar que £2a re.mente 1a Secret:-fa de
Haclenda quien proyecte v £jecute la esirateg'a ¢ oh2l de la deuda ouplice
de 12 Federacion y de' Zenartzmernto ¢al Disirile Federal; pece 2 ello,
pensamos que Dor 0 e "esfeciz a la palie exlsl e de C'Chg Jenly, <5
dec'r, aquélla Cuyos fondds crovienen de Instltuctunes de €4 IN0 o Ce
algin otro :'po de organisme Tingnciero demciliado en e erteric, el
Banco de México pariicipa €z ~-anera ¢irecta tint. en & CINCeN Ty oo

en su efecucir; v < bien =3 clety Gue 2 Loy drganicL ce' 2enis
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oamente e ma e esamente 2i Fondo Monetario ln'ernacion":
; tamb‘on es cier 0 que .deja 2bferta ia posibil idad de .,art'cipar en slrog
m\,crns crga"i=mos fnancieros internacionales.

- En : resumen, el manejo de la deuc2 externa mexicana es
respdnsai‘f’.ic:: lega! de la Secretaria de Yacfende y Crécito Piblico. E!
Barce-Je México for su parte, recibe S.t07{Zacidn ce la Ley para participar
en organ"smos financlercs inter-acforales, ¢2acywanco ce esz manera 2 1a
concrecion  ce! mane;. <e 12 menclerada deude, sin que G.cha
narticipacidr, <equr 1a entiends, temga que concretzese Unina -y

evctusivamente - 12 @ ecucion de 2ccicnes ya cecldidas,

Veré ahorz algunas de 12s mecaaicas ¢z uso ¢z cradito con las gue 8!
_Fondo ™Monetario !nternmaciong) (FM.I) trabzje; me corcretaré a este
OPGan!sme, peor ser en el Que expresamente esta autorizado a participar el
Banco ce México, cuyo Jirector Gereral ec ademds, gobernacor supiente de
la multiiateral 2snciacién rina-ciera

E! pois que desee utiMrar los recursos cel FiM{ debesd ~eal!zar una
operz=ion que, en sentidc icge! no es un nrastame, 12 forma Lor megio de 3
culise trang’iaren s rec.neus es 'z igulente e pa's miemor: ziquiere

Cactives de Ja res2tvz Jet FMIL pagento con sd oropiz monedl e igudl
'm;era 2l romento A firguiien €7 CrACILD @) Fonde, el pals recomate el
salto d= su piep’a monecs, mismio Gu2 ha $iNo ac.Jirice por 3 Femdo er

Jperactones previet. Las caracteristicos dg estes op2reciones son .y

sirtlares a s ‘~tercamsios de monedzs nacionz’es £ot ceMpror io (3
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75% ce sus aportaciones son h:‘_ha; e
¢*/isas, es decir monedas ¢z libre uso. £s 1a a

Ariger- 2l tramo de reserva

Debe hacerse la aclaracidn: de que e tiamo de reserva forma parte de
las reservas internzcionales del pais, por lo cuai su utilizacion es

incondicional, y no da lugar a cargos ni a efectuar recomoras.

£} FMI acosturibre dividy los créditos que oterga en iremos; la
condicionalidad de las transaccicres aumenta =n la medida en ¢ue se
utilizan mas tramos, esto es cue ol primer tramo £313 sujeto @ una Muy
baja concicionalidad, mieatras que !os tres restzres, gereraimente sen

cuatro tramos, tienen urmuy 2110 pivel ce congicinalidac (CF A ' 7Y

3e ka corentado yea en esta tesis, ei desacuerdo cue 32 f:ene Cop
respecto a ia manera en que €: F.MI. ha evoiucionado, al 'r apandonenco ias
intenciones manifestadas en Bretton Wonds en 1944, ‘ver purto 385 e wrse
corvirtiendo en un rmero acreedos  Cpulicta”  de les  naciones

subdesarroiladac a ¢i adaremizdeas.

LO5 pa'Ses que han segiiao 3¢ Crescripclones Contenidas en i
azuerdo: crediticios cor el 7 P11, har pacado cosiog sucigtes inuy a'tos sor

3%



Va:j;s‘tes;‘rvlna_'nc?emS?cuyas vantalas no tegan 2 teda'la poblacidn, entre

“¥ 0tras rezenes porgue los bencos acreedcres Internacicnales ‘¢ han :

'tdr‘rklparfti‘do diches costos; a! menos en el caso mexican 3sf Fx sido. En
- muchos de estos palses 1as relaclones sociales ya han presentade

: ',fcdébr‘an,tamlyentos en la viabilidad de su convivencta democratica, 10 que
:bhﬁeie;_l serio pelig 1a estabilidac polltica y saciai, de 12 que muzhos
5 ‘ﬁaﬂ{sesimlembrosy del fondo hemos disfrutazc.

a-hacomertado con anterioricad en este trabajo que una ‘san?

' po'!v';’tkkv:ai,mor‘.etarja N 2s jéci de conseguir. Se. recuiere de tna
"cp:fcéf'té:(:!bn social Vy' poiftica permanente, pues no nuede consicerarse
intertoctor valide a une Zoic de jog factores de 12 preduccion. En este
order de ‘ceas, 107 gocimentos que relactonan al FMIL y 2 sut agremiades
devben contener férmules concre® 3s para conseguir ur equilibrio financtero,
sin cuca, pero su aglicec’in cede estar cupediizda 2! roantznttniento ce
niveles de vida dignos por parte «e 'a poblacian de ‘os paises {irmantes; ¢z
ceclr, que se reconnzca 2 singularidad de cada nacton, y !a supertoridac

ce' valrr del blenestar seriz!, sobre el del [renestar Tnanicler:.

42 ey REGLAVENTARIA 0T SFRVICIA DB IG DT BANCAY (EOITC

Zste o'cén'a'n‘;e:.:c ‘agal fue publicaco ern el izt Cfic's de la
“eceracion el 14 de enerc ce 1385, y tiene por ¢hieto normar el :isiema
bangariy ~ieloned e1auss Ce 1as modificaciones gue 41 mismg sLfriers en
VINSGL g ta ectatizadion del primero de septiembr dn JQE2
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a'ateri(r .
m‘sma es de —c pub i”'- y[

Que'elEs t pres;a *"m'v c.. :J

‘Ei 20, nunie*ai )r su p:rte sena:a Guz dichg ser-'“zo 50! a.nen:s
pod‘a ser presfado por Tas Inst.wcimes de c"edl to. co"stxt; das tor\' g!
“caractar ¢e soctecad nac!ana. de crd cu,., en.les term!nca ge-giche Ley. V.3

“.continuacion 1as enurera:

-/ Inst!tuctones de banca mi’jlfiple“y
0) institucs anes ce banca ce desarroilo

e 1O ﬂmculo de‘ p"ime" capituo sujera.la” presgac‘c de ciche
servtcio a '3 objetives ce! Pian MNactona! de Desarrollo, y en particular 2
los cet Programe Nzclonai de Finenclartento para ef Desarrel’o. En virtud
de elic ffja como chjetivos permanertes los sigelentes: “omziias ¢l ah~rmo

naclonai; faciiiter al pitifco el acceso = los Leneficles cel se~vitio
publico ce ba2nca y c @ditn, cenclizer aficientements 105 Tecurios
financ'ercs: promover 1a @7acuada particiracién ce 'a banca wexicana en

l0s mercaccs internacioneaies, orocurar un desr-a'lc equil'brecc ce’

Zistema banceid racional y. promever y finccier las eclivitosi y
certores gue cstermin2 ei Tongreso ¢¢ '3 Unfon como especta.icac de cac:

sanca Ce desarirolio, &0 sus resrertivas Leyes o) garn.cas.

Por crdenamianto expr=39 ol artievic 4o 6 a3 ley que estames

comentance, cooresponge it Slecutlvs Fecsra’ el informar anulimantt @
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Congreso e 1a Uni6n, de 'a operacion de las socledades nacionales de

credito,

Fara este trabzjo el texto del articule So. de 12 Ley.Regiamehtaric a2i
Sc:'vié'vo Puolico de Banca y Crédiwo es de fundamentai importaniia, pues
8n'ét se sehais expresamente que las instituciones'de banca muitiple se
reOIrEN dqr la nropiz ey que comentamos, por 1a Ley Organica el Bance de-
iéx1co, y en su defecto en el orgen siguiente por:

. d/-Lalegislzcion mercant)i;
0) Los U303 y precticas bancarios y mercantiles; v
¢) £1 Cédigoe Civil pars el Distrito Federa',

Enel Gliimo perrafo del ~umarai So. se indicz explicitaments que Jas
operactorss y servicios bancaros de las Instituciones de hanca de
desarrollo. se regirén por =u respectiva Ley orgénice, por la Ley

regla:sentaria que nos ocupa, y por 1a Lev del Sanco ce Mévico.

Por lo aue respects @ ia solvencia de las instituc.ones, asunto de
fundamenta® imuor:nc:s en €! negeclo bancar'a, el articulo 6o, ae 1z ey
dice gue” las instituciones de crédito se considerén de acreditade
solvencia y no estaran obligedas a constituir depésitos o fianzas
legales, ni atm tretandose de obtener la suspension de los actos
reclamados en los juicios de amparo o de garantizer el interés fiscal

en los procedimientos respectivos”®.

rzra finalizai co: el apalisis del tituio primero de la Ley, cormentare
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el articulo Bo,. que sefiale qua sera el Ejecutivo Federal guien, a través de
12 Secretaria de Hacienda y Crédito 2Cblico podra tnterpretar, para efectos
atmin‘strativos, 10s precaptos de 1a Ley.

€l resto ¢e la Ley se divicde en cinco tittlos mis, Gue sumade: af Gue
he estado comentardo nos dan o7 sels que componen 12 totalicad ue‘

cuerpo legai que se comerta Fera 'as preiansicnes de este {F’Daju,'f

s0lamente resta esbozar aigunas dlsposioiones Gue se thican enel tituie

c2gunds, correspondiente 2 1as Insttuciones de crecito. Los demaés tituloe~
tratan, en el orden numérico correspondiente, 'e3 slguentes temas: las. :
dispes'ciones generales y de la contabilidad; 25 proh m'cicr\és,: sa";ci.ériéé
alministratives y de'ltes, 12 orcteccion Ue ‘o3 Intereses de! pihiico, v la
Comisidn Nacicnal Bancaiz y de Segurcs.

Por 1o cue hace ai titulo sagundo, vale i2 penz destacar o <'guiente.
En virtucd cel articulo 9o, las caclecades nacionz'es de crec‘o son
Inztituciones de deracho puslico, con per=enalicz? juridica y patrimontos
oTCpics; su dum2cion es indefinid2 y st comiiiilo se entuentira Coviro ¢t
territerio nacionai. Su creacion sera por ~adio ge de:reto presicancie’,
conformz 2 1as bases de 12 propla Ley re:;lementar 2 gue tratamcs.

ExrelaciOn 2l ¢apitel Ce 'as sociedaupe nacieaales Ce Crécity, e

art'zulo 11 nos alce 1o sigulente; =3'<rg rerteserteny por Utilos ce

15

crégito que 2 regiren por 1as disposiciones apiicables 2 te Ley Garer' e
Titulos y Operaciones de Crédito, en ' que se2 compatidle oon sy

£

nzturaiezay no esté prevists 2or la presente Ley. £) ~nmbre que se le a2



25t05 T(£105 &5 e} de et ificados €2 Aportactsn Patrimoniz, deberds sar
. :~omﬁ.naj‘.‘.yo's, y se diviciran en ‘cos sertes: 12 “A", sue rapresantend tado =}
tlermpo: e} 86% ‘del capitel y que solamente podrd ser suscrita por !
Soblerno Feceral; y 'e serfe "B7, Gue representara e 347 restante. y que
poird ses adquirida maclante disposiciones ¢e czrérter general, Gu2 £on
‘undamento en el artice’s 2 de esta Ley dictard iz Sicreta-ia de macienda
y Cracito Peblica B el texlo de estas Cispesiniones Leberd buscerse una
adecuace farticipacion regicnzi de 105 distintos =actores ¥ ramas e ia

ecenomia nac.one’

£n cuante e jo% derenos gue confieren ios Certificades, el articulo 13
dice o sinuieniar Designar @ 1os miemdros ce! consejo c!tectivo
cerresponziente 2 e=ta ser'e de Cerlificados; irtegrar la cocmisior
corzulliva aque sersfiere 2l articulo Z7 de 12 Ley, adquiris en lquaidac de
clreunstancias y en praporcion 4’ nimero de sus certificacos, 10s que se

emiten en £2s0 ¢e aumento Ce capital.

Para finalizar :in "0 gque corresponde 2! capital de las €ociedades
nacisna'es ce cracdito, S-amos qus, en virtud del articule 15 de lz Ley,
sclame~te el Conterrt Federal pueCe aczulmr mas dey 1% ce cs
Ca~tificends ge 'e senta "R cualguiar ot peErSerT fitica o moral Gue
MOMANIA UN2 ¢ var.oT OoerItion?s Jé cualacten naturaleza, sir téneas o
suCesives pretanda accLirir ura contidel mayor o 1% de 13 ser 2 e los

Certiftcades "B, eatar. actuando fuera €2 e Lay, y debera at=ne~=2 3 a

o

Conzeduentias.
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2

- operaciones siguisnte

~Recibir depdsites de diner

~a)alavista; .
b) de ahorro’y;

/-2 p'azo 0 Con previg aviso. =

Aceptar prestamas y créditos; emitir boros bancarics, v emitir
obligaciones subordinadas. sier do todas fas aaterieres, operacicnes e 1as
I'amadas pasivas. Respscto a 1as operacicres activas nos ~emitimos al
capituio cuarte, e-ticulo 45 que indica: * Para el otorgamiento de sus
financiamienios, las instituciones de crédite deberan estimar ia
viabilidad econémica de los provectos de inversion respectivos,
los plazos de recuperacion de éstos, las relaciones que guarden
entre si los distintos conceptos de los estados financieros o la
situacion econdmica de los acreditados, y la calificacion
administrativa y moral de estos ultimos, sin periuicio de
considerar ias caraniias que, en su caso, fuerer necesartas”
Entre !'as aoe sciches sotivas que ias institucicnes  Uoden reaj:zar
destacam: Los créditos reracciongrios, oz de nabilitacion v avio y, ic-

hiotecarios.

Voiviendo <i articuio 30 de .2 ey, las insbiuciones ge crégito

raz



,t‘amb:é'n D,liiderj.‘:‘ Cc:{st!; Mg cer‘t)'s‘!tos en Institucicmes de crécite v
entidgacas “financicras de' extranjerc, efectuar desc&o"-‘.os y otorgar
~ préstamos o ¢éditos; expedfr tarjetas ce créditc con base en tontratos de
aperti-a cde .réc'tcs en cuenta corriente; asur,t chitgaciones por Cuenie
ce terceros, con base en Créditos concedicos, 2 través del ciirgeritento ce
aceptaciores, endoso, o aval de tituics de cridite, as! cemo i3 expedicion
de cartas de credito; oparar ¢o valores en términos ce 'as Jispesiciones
¢e la presente L2y y de la Ley ce. Mercado de Valores, prumover 'a
organizacion v transformacion de t~d2 clase de empresas o sociedaces
Mercars.ies, y suscrid’~ y conserver acciones o partes de Interés en las
Mismas; operar ¢on Cec.mentcs mercantiles por cuente prop'a; Nevar a
cabo £or cuenta propia o e tarceros operaciones con ore, platay divisas,
incluyendo report.: sobre estas ¢itimos; prestar servic.os de caje de
seguridad; expedir cz-tas e crédite, previa rerepcidn de su lmparie;
practicor las cperacienes ge fide, romiso a gue so reffere la Ley General de
Tiulos y Operaciones Ze Crédito, y V'evar a cabs meandates y com'siones;
rectbir ¢eposites en admiristracits 9 cugtod'; actuar como representante
coman ¢2 jos teredsres de t'tuivs de credite, hacer servicie ¢ caja y

tesore~ia relacive a titiles S2 crédite, por cuenta de las emisoras; lievar

e centabitizad y e ithres de lac actas y de ~egfsiro ce sociedades v
eMProsss, Lesemietst b CIrgn de TUsacelr casempeler 2 e nlit 9
encarqarse &2 la louidacior julicial o extrafud Tl de negociacionaz.
establecimientos, concureds © herenclas, hacer avaldos .on valer
prabatorio; adgu ~ir 10s bieres muebles e inmuebles que requiera pata el
uaptimienty ety “e -t objetivos; y ror ditvr:, efectuat en (us

térrmnes Gui 3e8als "3 Soiretitia de Hedlenca y Crédite 2Usiice , oyznde
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Ta op {nion cn’ Ba"w Ce ,’"ﬂPdC(‘ y ce ta Comis)én N“.cma» darcar y €3 i

3eguros, as QUEV aquena aukortce

43 QTRAS DISPOSISICHZS LS0ALES,

o

Por 1a naiuraieze misre €2 9éte traba}o y: por-1as -limitagicnes
qulen 1o reai‘ze, ¢ 2 1a inversa; nc 23 pesible efectuar 20uf Ly comentaric
de ttdas las lisposiciones netmizivas que, girecta o-ndirectamente,
tienen que ver con el Zanco de avico.. Lo que preiéndo £n esie punic es
menctonar 12 ex‘stencia ce variLs disposiciones normativas que pusdern ne
tener gran €:{usion, v que pece 2 2llo, su contenido Si ncrma, Co alguna

manerz, et actyar dei Sanco ¢2 Méxice
Las disposiciones Gue comentaré son las s'qulentes:

*Ley General de Organizacinnes y RActividades Generales del
Crédite.

*Ley del Mercaco de Ualores.
*Ley Monetaria de lcs Estades Unigos Menicanos.
*Ley Reglementotia de ia Fracclon HUM def artizule 73

Constitucicng! en 1o que se Refiere o la Facul‘2g ce! Congreso nare

dictar Reglas para Oeterminar el Ualor Reletive de la Monec:
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Extranjera.

*Decreto de Control de Cambios; y sus Disposiciones
Complementarias.

En relacidn 2 la Ley Genaral de Crgantzaciones v ACtivicadss
Auxilicres dei Crédite, ;m ‘cade ¢n e Diario Oficial de'la Federac'dnel 14
de enero de 1935; vale lz pena comentar lo sigu‘ente: Dicho cierps
nermativo, tal y como su norare o Indica, regula tanto e fu:xclonamiénto,
como 125 operaciones . que. ¢'chas organt zac!o*-es buéde.1 realizz= '-or'f
mandato expreso de 1a Ley, es l2.3icratar! ‘3 de Haclen Ca y Credl.o Pmnco
el érgano competente para la %'\:érp:etaclén y-efectos adm.msu atives e
f2 mnisma e s U

Znoel ariiculo 3¢ del <zpituid de '“‘:’spaslclo GenEFales se.
enureran  cemo crganizaciones auv'llares del crédtto a'_f; A‘macenes
Generales de Depssitn; Arrendadoras Finarc!eras; Uniones o5 Credi,to,y ias

de.nas que ctras Leyes conaidenen JSmo tales.

Pur o que respesta z 23 "Tasas ¢ Camiliy, 8 articuio 42 sefala que
dicha Ley considera a '3 cormpra-venta habitual y profesional de divisas,
como activicac auxil'ar de! crécite Por suparte, el articulo 31 e 13 Ley
que n0S ocupa, ¢ice :"Se requerird autorizaclén de ta Secretaris de
Haclenda y Créditc Pablice, para realtzar en forma habitua! y
profesional ocperaciones de compra, ver.la y cambio de civisas dentro

de la Repiblica Menicana®; y continis el mansior2dy ~un=2), “Estas



autorizaciones podrén ser otorgadas o denegades discrecionaimente
por la propia Secreteria , oyendo le opinion de! Benco de Ménico." He
ani exrresgnente esumeradas e las mas imporiantes organizacicnes

duxtiiares 21 crédito.

En 1o que se refiere 2 las actividades, éstas se encuentran ingicadas
e jas capvuulos corresporfiientes a cace orgarizacion, asi par ejemeio, el
capituio uno det :tuio segunde consta de trece articuios, y en ¢i primero
.d_e e:los.se sefiala cuzi es el objet:vo de i0s Almacenes Generaies de

‘Depc}sico. v al hacer s, se entmeran as difecentes actividauss uie preder

‘reatizariDe igual forma sucede con e! re3io de las actividades. pues el
meﬁcibnauo tituio segunde se encueatrz divicido en cuetro cenitulos,
corresponaiende el primero ge elics, ¢0ifo ya vimos, 2 los Alinacenes
Gererales c: Depésito; el sequndo a las Arrendadoras Firencieras; el

tercerc a las Uniones de Crédito; y ei cuarto a las Disoosicione s Comunes
Ley del Mercado de Ualores.

haré soleamente 4ra brave mencion de 10s vbjrtivos y ue 2iguras e las
grincmaises actividtaces oue norria esta Lev, ya que 18 mism2 ne estago
suleta en os uli'nros me-es a wna revicion. en cuants @ 1S mecanismos
nue regule, dehioe, ‘urcamentalimente, # 13 calda sufrida por s Bolsa

cexicana ue Vale s 3 Tingies ¢ 1987

Lz mater.a que regiiia el cuerpu nofmetivo gue noS ocupa, eharca ia
CPeTT3 0usiica g Vaiores, ia inlsrmediaCion enel mercaco de €:iv3, f3s

SCiivizade: ge tas pe

as 0ue 20 el intervielsn el Reglslro iiacloni’ ¢e

tae



vzlores g Infermediarios, y lzs autoridades y serviclos en materia de

mercado de vaiores .

E] articu'o 2 de 1a men;ionaca Ley considers a 1a ofe~ta pUtiica, como
aquélia que se haga per aigin medio de corauniczcién masiva ¢ a persona
incatzrminada para suscridbir, enzjenz~ 0 zdauirir titulos ce los cue s@

mancicnan en el grticulo tercero de iaLey que Comentamos.

E' numerz! 3 por su parte cice,"Son walores las acclones,
sbligaciones y demas titulos de crédito que se emitan en serie o en
masa*". M&s adelante, en el misme articuio, se menciona que i régimen de
dicha Ley también sera aplicet'e a ias coeraziones que, o~ 1os titulos se
realicen; asi conc a i0s titulos ce crédito y 2 otros Jocumantos que seen

chjeto de ofertacddblica o de inte~med'acton en el mercado de viiores.

Sera la Secretaria de Haciendo y Crédite Publice qaien, a propuasta de

lz Comisicn Nac'cnal de vaicres, estab’zzer mediarte disposiciones de
cera.ter gene~al, !as caratterislicas a Gue 37 oebe an <ujetar ias
CPET L .uneS €ON 10S LZI0reS Y JICUMErtys 3 qua se mefiere este artizule.
207 Gitimo, e: e ticuit gue comentamos €:3ala2 que T Se prohilbe la oferta
piblica de cualquler documento que no sea de fos mencionados en este
articulo”.

El ariicuio 4e. de l2 Ley evpresamenie seilala o gque 3e consicera

arneitacién £ &' mercado de vaicres, v al hacer's enumera entie otras

antividecey: A 'as operaciores de corredunia o comisids ; “iras tendiantes
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acontactar la ofartay cemanda. de valores; inciuye es!llr'msmo, oper ac.onés,
por cuenta propia, con valores erﬁ!ti_dés ) géh)_antl;zédos por terceros,
respecto de los cuales se haga o’erta‘vbﬂblits, y-contempla, {inalmente, 12
‘adr.':lnlstraclén ¥ mane;o de carteras (_ie ‘va!or“es proptéééd c2 :erée*cs‘ .

Entre los articulos més directamente rejacionados con el Banco de‘
Méx!co, destaczn por la iraportancia de su significado, ta fraccién IV cel
articulo 22, pues autorizs al Banco a regular meciaate dispasiciones g2
carzcier genere’, o) ~égimen crediticio de 1as “asas ¢z br'ze, es dogin, las
circunstancizs bajo 1as cuales éstes pueden recisic résiamos de
Instituciones de crédito u organismos cficizies de apoy~ al mercado de
valores, aci como conceder'ss para 12 acau.siciér de los vi'ores con

zrantfa de éstcs. De ‘guz! ‘orma corresponde a! Institits Centx;z: é!

regular 1as operaciones de repdarte schre ¢iches ve'eres.

Por disposicién de los articuics 30y 28 freccica i, é!» Banco Centrals
particicz como organo de consuita chl'getoria en el otorgamientc v
cancelactdn de concesicnes para la cperacion de ba'ses e valores.
Asimismo, y er ztenci6n a 1o estabiec!de en el at'culr 1S de 12 Ley que
comento, el Bancc debe cpinar ~espectn de ia :nscriccidn de titulos
emit!das por fas Instituciones de crédits ;v renmesantativos te £271vos 2 5U

carge, susceptibies de alcanzer ameolia creulnsidn

Las resolucic es de 2 Comision Naciona! ¢z Va'cres qus a“scten 2!
mercedo de Litulos C2renta fia eraitidos o garantizade: por institucicnes

de crécito, o que de alguna manera 1’ .yan gtbre e mercad: de caintios;
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poofé\ ser. ve:aoas po" e} Instituto Central, contando oara eHo con tres',_ -

maf- habc 16: 2 partlr ve 12 fecha enque se le comu‘ ca 1a‘ res m.ion e de

: se trate, segin-lo man-ﬁesta el articulo 49..

Dard termicar mis breves comentarios a ia Ley dei Mercado de

.:\/alqr'es',: '(hré que:e’ arricn.ﬂb sépiimo sefala & ‘as Leyes mercant:ies, i0s
.US08 bursatiles y mercantiies, y' 105 Codigos Civil para e} Distrito “ederal
.y Federa de‘ Procediriientos Civiles, como ia \egislacion cuoietoria de ia
Ley cel Mercade de Vawores. En cuanto a la nteroretacion administrativa,
et articulo 8o. indica gue s2raia Secretaria de Haclenoa v Crearto Fublico

13 encargads de hacarla,
Leg Monetaria de Jos Estados Unidos Menicanos.

Fue & veintislete ge julio ge 197% cuarae o Dhario Oficial de 'z

Federacion pueiicd '2 Ley cus a wontinuacion comentare o es de

€STLrarse, Gran farte ue su ie <10 ¢y2 £3 0hsoiain, N soramerte &n sy Darte

0e7 Miva Sne enia aoctiy 1Y Ta 2c ¢l €220, pt 27aninlo, 4@ funcidn
ove le atriouye 2 7 reserva mnonetsria, neée i eilo, y z 1as muthas
re:ormas aue se han necho 2n materia moretariz ests L2y continua vigerte,
Y un comentartn & 1a v ams 23 indisper tanle.

£i rameral * e esta Lev 3eraia gue 12 unfdad e sistema monetar:c
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“de
 niess

2/ ‘05‘b111ELeS de; Banco ce .ex'co zon Ias
. ,los estan.tos . G :

b) Les monedas metalicas ce cost'en‘os, clen, cincusnta, veinte,
dlez, cince, dos, y Un pesos, con 10s @fameiros. fomposicion metdlice,
Cufios y ¢emis caracteristiczs qus se%ialen 105 cecretos ralatives;

¢) Las monedas metdiicas conmerrorativas ce acontecinientos ¢z
importancia nactonal, en 079, en plata 0 er Mmetales indusitiales. con '
digmetros, Leyes 2 composicicmes metélicas. pesus, cufos y <omds

caracteristicas que sean “atermin2das en 105 COmre3poncientes decretos

U zrticule Bo. por su parte, sef2ia que 13 rcneda exttanjera no
tendra curso lega: ar 1a Repdb'ica, 52;v0 en 10s €asns er que legalnonte se
determire c'r2 (032, Y =grega, '35 ob'igaciones de p2jc en monecs
extranjera contraices dan'ro o fuz 2 ¢ i@ Repisifca, pora ser curplidas =n
este, e zolvertaran srireqancs ¢ «gutvalente 2y monedz raciinel & tipe
ce camblo que 712 en el lugar v fecha cue se haga el p2ge. Por virtuc c2!
artfcuio 9 de ta Ley cu2 cemanto, nirguid de 123 20S prevanclores que
acabe de sefalar es renunciable, y en comcec.encts, toda asiioulacin en

conira sera nu'a,

El resto u2' cuerp !ega: se reflere a la emision, circu'acioyy-
desmonet:zacion d2 12 mornada nal angl, 231 Cu0 @ ' /55 VA (n0n:t i

pese a ei'o, ¢ profundizate mEs ) i Ley Moraturia pues £3tes teiceptes
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ya han side vistos en ordenamientos m2s modernos, como 12 actual Ley -
rganica ce! Banco de Méxlco.

Ley Resglamentaria de la Fraccion HUi13 del articulo 23
Constitucional en lo que se Refiere a la Fetultad dei Congresoc paca
dtclﬁr Reglas para Oeterminar el Ualor Relativo de ja Maneda
Entranjera.

Sclamente dos articulos componen esta Ley. £l primero ce elios
enumere 10s f2ctores y criterios que el Bancc de México Czhera ¢e tomar en
cuenta para la determiracidn del valor rzlativo dz 1a moneda extranjera. i
segundo sefialz que, 1a va'aracide de los factores y critertos contenicos en
el primer articulo, tendrd por objeic premover et cesarrolio equtltbrade
del pals y asegurarse dc que ia regiizacion de ios plares de ¢esarrolio se

efectuén de acuerdo a 1a justicia social.

Los factores y criterios que e! primer articulo sefala son los
siguientes:

a) Elequilibrio de 1a balanza de pagos;

p) Eldesarroilo ce' comercto exterior del pais:

¢) El mantenimientc de' nivel adecuado de 1as res2rvas
tnternaciorales de divisas,

d) El comportamiento de: mercaco de d!visas;

e) La obtencion de divisas requeridas para el page “z los

compromisos irternacionales;
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1 E componam.er ‘0 de .os vnlvele de

B f».'lteres fnterno y exte"no Yy
.g) - La equidad entre- “acresdores ..y deudores de obllgacione;
den0minacas en moneda exiranjeta, paqace"as en Ler"tox fo naclonal

s posible obse~var que la consecuenc:a de: textoe legal, es qu‘e el
Sanco Central sez quien ejerzz i3 facuitac de determinar el tipo de camdlo;
lo anterts es entendible, dada 2 rapidez y compléjlcad que reviste en
nuestra economia e’ problema de 12 paridad camb'aria,

Decreto de Contrc! de Cambios.

Hz~6 aqul referencla al segundo decreto de control de cambios que ha
halido en México, es decir al que actealmente esta en vigor; ya que el
primerc fue el que el presidente Lopez Portiiio dic a conocer €1 primero ge
septiembre ce 1987

El Decreto de Control de Cambios actualmente en vigor, fue publicado
en el Diarto Oficial e la Federacion el dia 13 de diciembre de '982 y su

orincinai caracteristica es el establecer un mercado dual de ¢:visas.

Este mercado dual de dtvisas t'ene su runcamento legal en el primer
artfculo del Decreto que comento y que ,a 1a 'etra dice, :"En la Repehiica
mexicana funcionaran simulténeamente dos mercadas de divisas, une
sujeto a contrel y atro libre®. Lc importante, per supuesto, es conocer

cual es el parzmetro para distinguir cuando una livisa debe ser
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{coriw:e'r"r_.*,a‘-iz_ad'a' &n un mertado y cqéndﬁ en é‘\. otro. Ello.nos o dics 2
’ af;i-:uéc 2 2 eriuherar los canceptas cuyas divisas quedan comorendidas en
em _‘tado controlado y entre las que destacan ‘a5 siguientes: L2
éxbdrtaﬁivion de mercancias, 10s pagos que  efectlen-ias empresas

fnzaqw!aobz'as, correspondientes a sueldss, Salzries, arrendamientos, asi -

corre & sus adquisiciones de bienes y contratacion de serv:civs de oraen
©.-nacioral exceptuanao activos fiios; ei orintinal e mterésesf as’ como.los
demas accesarios que determine el Baznco de PMexwy, cofres,lr;ndiérztes a
financiamientos en divisas a cargy des Gdb"erno Federal,kd“ 25 entidades
de ta aom nistracion :uh:_l:a federal y ue 'as erpresas estar-ecidas en el

-paisv & favor = entiaades finginieras del exterior, y ce las insiituciones

: de crédno mexicanas, g zderos fuera el pais, que Se coniraizn o de las
cuaies se desoonga a partir de 12 entrida en viqor ael presente Decreto; las
~>i,mpo"tac‘rones Q& Mercancias y 10s 9astos comorobabies asv.iaens & 2stas
pzgyaneros en el exiranjero que determing 13 Secretaria de Comercio; 10S
€a5tos correspondientes & Serviclo exterior mexicane Vo ias cLoias y
L30rLECI0NES POr la DA LICIDAC - 46 INXICU en prgantor g internac fonale:,
v ios gue mediarte reglzs de caricter geieral v etencando & sy
importancia per z 12 er romeia nacions), 03 su azogia o cuhex1on con les
antericrez, determine ia Secretar{a de Hacienda y Créc.:a Pup'«co, 3

prooueste £2i Bente de :.ex1€0

Fur 10 gue resmacta 3l mercade ihere, ¢ @t Ut @ g=Ra: o
s "quedan comprendidas en el mercado libre todas fas transacciones
can divisas no sujetas al mercado coultrotade”. Is cecir cue <t <7 V.ario
ec 2 exclusion i 1as divizas no peoCecen de alor s g T)s tworos
mencinnacis en et articiie Sequndo del Tefreio, Su Come! Ziatrzacior
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poses:ts, y Lansferencia no Gueda sujeta T rest cc on ugu*” ‘n cu "'\toy '
00 de camh'c cue f‘cP para e3tes op*' ¥ '

rne clonads gocuments 19(131 sefa 'd que'zer e, QUE ZIC 3:. &.p-':o:}ven'g‘an. :

Finaimeate comentaré que, en virtud del

Decreto, !a Szcretaria de Hacienda y Créc\to Foon cn vz
"Comerclo, en 12 esfera ¢2 gus respectivas c*w‘neLe'\ci?;, e/pnit*é", fnz
© disposiciones complamentzrias que Sean receszrios para fa Jebwlz

obser/anc'z Ce! presente Cacrato. El Banco de México, por su par'e,

estap'ecera {98 proceimientos, plazos, y demés requisites 2 10s cuaies se
sujetars 2 compra y venta de diviszs sijeto d@ lET cperaciones
comp. 2rzidas en el mercade conireiode (ono es factimerte imaginbie,
2ctuaimente tants 1as Dispesicicaes Compiementarias cel " Ce mayo Je

1987, COMC &iqunos ot=os prereptes v 1as -cpinienes gue en retacion g 12

materis ha fermetacy =! Cemite Tionleo de Control de T37bies, glennian

ya un: complejicad y extansion muy conlicerabies, y er suU CINUnt, <

suman 3l marce iegal €r ei que aclualmerte ce ce:zvrolla lz TG 1"'3.“

Cambiaria gue noxct ra el Banco e Mex‘co.

Dehido 3 ias condiciones ¢, gue S¢ Zazenvyehve 1aactiv’ Lac econéeyicE - s

er. '25 socledades antuales, es fundamental que e lratajo 2 0 Eancw
Centrales se encuacie <en'rd e 'as polii'ces  de planacitn dz- vy
Sobiernos: yo €2 gue Cicha planeal.on 0LeJeZra Al CaMpie)e oratuts dn

frzustiiat Lonteperanes, ¢ QL® €22 Truts 0o ia sxsistencia de un tenmer
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de economia planificada de corte socialista.

La regulacién crediticta y cambia~a son las tareas mas importantes
que desarrolia el Bancs de México. La intima relacién que estes functones
guardan con el monto del financlamiento que se concede al Gobierno
Federa!, es la clrcunstancia quz obliga a! Banco 2 actuar -en base a
técnicas financie~as muy comple as-, dentro del marce constitucionz' ce
lz recteria econdm!ca de! Estado, es ¢acir, en un escenario sustancialmete
politico.

Se refiere entonces la capacidac de negoctacidn politica de! Banco
Centrai, al poder de accidr. gua le brinds el corjunto de racultacés e
Instruraentos con los Gue esta iegaimente dotado, y de los cuales se vaie
para cumplir con sus funcicnes financieras. A traves ce la ejecucton de !as
facuitaces que ‘a Ley le otorga, e; Banco ce México Interviene
directamente en 'a polltica econdmica del Estadc, e Inderectamente, aun
cuando ro fuera su voluntac, en 1a delerminacidn de la polftica sccfal dei

gobierno.

Nuesira ‘eg!slactén en materia de t!nanzas pibltcas h2 caminade yo
grandes cistancias hacia jz unificacicn de Jos fenomenos econcmico,
7inanctero, politico y sccial. E5ta taterreiacisn puede verificarse tantd en
i0s textos legales, como en l2 fnstruymentacion administrativa de muchas
€2 "as facu!tades po'llico-econdmicas que el Slecuthve realtza a tarvés de
loz diferentes 6rganos que lo auxilian 21 su ejerciclo gubernativo A jesar

ce ellc, s2 reconoce Gue el esquema no alcanza ‘odavia los niveles
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deseados, pues es necesario complementar el manein coordinado de iz
politica rronetaria, entrande de ilenc a un esquema de responsadilidades
compartidas.

EY marco legai del Banco de México es, en gran parte, producto ae 12s
experiencias que 1a crisis por la que airviesa nuestro pais ha 100 dejando.
Gicia legisiacion busca evitar que se repitan situaciones de desequilibrio
come 13s comentadas en el punto 4 de este trabaio; y que en caso de que
llegaran a repetirse, no incidieran con tanta virulencia sobre nuestra
economia, y 10 que s mas importante, sobre nuestros niveles de vida.

El riesqo de pugnar por una cocrdiracidn, en luyar de una “atseluta
independencia, es claro. La coordinacion puede Qerivem en uUna
subordinacion, y no solo respecto de los linezmientos rectores de! gobierno
en relacion a la activida econdinica, sino respecio de intereses personaies
ode grupo, de quienes por diversos medios puecen presionar al Instituto

Centra! en sus desiciones.

Con el objetc de disminuir hasta donge sez posible este riesgo, se
prooone que 13 designacién del Direcior de’ Banco de Mexico ia haga ia
Camara de Dinutados, en base a una terna cue para tal efecto le ervié of
Ejecutivo Fedeiai.

Es3 ya aceptado por inuchos autores cop-0 un hecho gener2itzado, que
los parlamentos han ido perdiendo su naiuraieza predominantemente
legisiativa daccs les actuales requerimiento: de 'a  Audrnin-atracion
PiD‘ica, y, en sustitucion de tal fuacién 4 aan convertico en el farn
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PACIOND DLT éXCelencia,

El despiazamiento ce 12 Tuncion legistadnra haciz e! Ejecutive, ro ha
hecho que :‘os pariame~tos plerdan st rezdn de ser, tcde 1o contraric; ssel
poder que hace contrapeso al €jecutive no sblo en el aspects técnico Gue
aun conserva, =i et o ambito conceptual. Es gracias g esta realidad
on'itics, gue 103 proyectos y acciones de 9odiemic Son cada vez meros
persoraligtas £S necesario un cierto grado de consenso para legitimar

po'fticamente 1a accion ce cobiernc.

Tenge la conviceidn de gque el mecanismo para ‘a designacién del
Director el Barce de MExICO que Propongo, en ningun momenta gbstaculiza
le eficacia y efit sncta det trabajo ge! Instituto Ceptral rv.exlca."o;v'
mientras que st eariquece con un elemento democratico importante, ei
enuiltario entre 1z poiitica ~eneterlay 12 socla! €2 gebierno.



CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERAC:ON .

Los Certificados ce la Tesorerfa de la Feceracién ccmunmente
conocicos como CETES, son titulos de crédito al port2dor cue consignan 2
chligacién dal Gobierne Faderal ce pager una suma [f)a de dinzro en fecha
clerta. Diches titules se emiten a través ce la Secretaria de Haclenda y
Credito Pblico y se colocan por medio de? Banco de México, quien actua
para estos efectos como agente exclusivo dei Goblerro Federal para la
colccacion y rendic'dn de dichos titulos (CFR.19).

Su valor es nominal y su amortizactén en una sola exhibiclén ai
vencimiento de los titulos.

Los piazos depencen de ~aca emisién y su m2nejo es completamente
independiente.

Por 1o que respecta a su rendimiento, éste se 42 por el ¢irerencial
entre su precto de compra bajo par, o7 Unz pacte, y Suvalor de redencidn o
su precio de venta, por 13 otra Si la verta se efectia antes del
vencimiento, et preclo es también bajo par; pero genera!mente mayor que
el de compra. Los precios de estaz operaciones teato ala compra come a 13

venta son determinades por el libre juego del mercadn.
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Los CETES. no-causan ningun tpo Ze interes,

Cualquier persona ya sea fisica o moral, sin importar su nacionalidad
puede adquirir estos certificados, siempre y cuando en €] casc Ce las

nersonas morajes su régimen jurfdico no se 10s prohiha,

Una vez que el Eanco ¢2 México ha hecho la colocacién primarie a
través de 13s casas ce holsa, S0~ estas ¢itimas ias ent!dades autorizadas
para efectuar operzacicnes de compra-venta de certificacos, de raporte
score los mismos, y ce préstam de Gichos tituics. La utllldad ge cichas
rasas de bo!sa deriva del diferenctal entre los prectos de compra y los de

vente; oor ello nr puecen cargar comlsienes a las transacciones refertdas

Ademas de la comprz v venta, los CETES. pueden ser reportados, en
dicha operacién el cliente ¢o :na case de ho'sa acquiere de ésta
certiricaZos a un precic determirado, pactendo <on ella revertisr la
trensaccion a' Mismo nrecio en Techa ¢rartz; para ello 1a casa ¢2 po'c3 (¢
reportado) paga 2! cliente (e’ -eportador) un premic. Acicionzlmente se
cuentz Con un esguema de prestamo a las casas de bolsz, mismas que
util'zan los titulcs as! aZquitiCos para su .enta © reporte, en “ales
transacalones 13s c25as de 20152 cubren a 105 inversianistzs con intereses.

Po~ “ltimo Ceben zeda’arse tres tzracteristicaz que han hecho C:
estos L.iulos un Jocuments ce inversicn consent'do de' punlics por verics
2%0e, v cuya amportincia <0mo nstrumente Caplador ce recursos ha

'ieQado a proporcicnes inivaginables an el momento e su creacicn, hate
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n¢ muchos afos.

Las caracteristicas a las que 2ludimos son: Hquidéz,_réglmekn“fi,scal Yoo

acilidad en su manejo.

La liquidez deriva de su esquema de emisiones asi .como ‘de sus .

cotizaciones gue rantienen a compradores y vendedores en'el mercado

secundaric en un contacto permanente,

Su régimen fiscal es tasa cero para las personas,fis_l,caé;fy‘ ;__‘

rendimientos acumulables al ingreso gravable para persenas morales, =

En cumplimiento a lo estznlecido por el Decreto del Congreso de 13
Unidn que autoriza 1a emision ge los certificados, éstes deben perianecer
en todo tiempo depositados en el Banco de México, metivo por el cual su
colocacion, transferenciza y rendicion no implica el movimtento fisiwco ae
Ios valores, sino que se manejan exclusivamente a través ge iibros,
expidiendose en <u caso, 10s comprohantes respectivos para les

interesados.

BCNOS DE DESARROLLO DEL GOBIERMO FZDERAL

L0s Bonos de Desarroiic del Gooierno reacrai (SONDES) son titulos de
crédite con un vencimiento de largo plazo, su denominacién es en moneda

racional, y en ellos se consiena una oolzcidr uirecta e incondicional det

Gobierno Federal de pagar una suma deteriinzda de €. “3ro.
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- Los plazos de las emisiones seran Independientes entre sf, no slendo
inferfor.a un afio; Los titulos deberan pagarse en una sola exhibicion a!
vercimtento -del plazo referice.

Para la determinacion de '3 tasa de Interés se puede o no, fijar una
4pr1ma o sobre tasa. Para las primeras emisiones la tasa debera reviserse
cada 28 dfas.

Para 1a colocacidn, pago ce intereses y rendicior. de los SONDES, et

Banco de México actuara como agente exclusivo del Gobierno Federal.

Las casas de hoisano poren cargar comistones por 1as ransacciones
gue realicen con estos instrumentos, toca vez que sus utiildades se
derfvaran del diferenclal entre los precins de compra y venta Li3
instituciznes de crécito por su parte, pocrén cargar una comision por 1as
acquisiclones de BONDZS que efactuen sus cifentos

Por las caracteristicas de estos instrumentos habra un mercado
secundarfo compelitivo, en el qus 105 d!ferenc'ales entre cotizaciones de
compra y venta tlenda" a ser pequedos, dichas cotizaclonss se haran en
términos del precio unitario 3l que se estén dispusstos a adquirir o
enajenar los titulos

En acatamtento a ') rrevisto an el Dacreto Presidencial rublicado en
el "Dtario Qficial” 2e a2 Federacidn el 22 de =aptlembre de 1927, 10S

ingresos derivados d2 1a erajenacion, intereses y redencin que ociengan
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125 personas fsices tenedoras d2 105 mismos, estaran exentos"{;e' pago de!
Impuesto sobre 1a renta. En ei caso ¢e las personas.morales. ei.’r‘églm'en
apiicable sera e sefialaco en la Ley del impuesto sobre 1a Renta.

De igual manera gue con ‘os CETES, los GONDES permaneceran en todo
tiemipo depositades en el Banco de Mexico pare su adm.infstracicn, 1o cuai
permitira que su colecac:dn, transfersnclz, pago ce intereses y rendicidn

e realice con unz gran sequrtdad, economizy ag!tdac {CF.5. 20).

Pcr Gitimo solamiente haremc= mencion de oS Pagarés de 1a Tecorerta
de 1a Federac!én (PAGAFES), que oo ‘itulos de creditn cuyas
caracteristicac snn esenciaimente 1a: mismic: qQue las ce 1cs SONDES, pero
20N una gran variente en el heche e Gue sU deneminacion es en rmoneca
ex'ranjera; esto Guiere ¢ecir que '2 obligacién a cargo cel Gotierno Fecerai
que consignan estos tituios, se soiventara meciante el pago en moneda
nacions! del eGuivaiente al va'or de 12 moneda -xiranfera de que se trate,
enuna fecha determinada. Es clarc gue este 'nstrimnto pretence capter 10s
recursos de guienes tlenen particuiar nazesidad o interes por cuhrirse ce
los riesges carnbiarios 2 que 12 posasien ge monede nacional pudiert
someterios; desde nuestro punto de vista es un instrumento muy complets

y tecnicamente muy bien pensado.
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Conciusiones

1) Se concepiualiza ai Derecho como I2 técnica social consistente.en
formular  neemas  coercibles que busquen provacar - una  conducta
sociaimente daseacz, teniendo como base ae sy contenide los
reguerimiertos que en un momento y espacio determinades, sean
necesarios para posibilitar una cenvivencia social arménica, en 12 que 1a
seguridad jurioica y 12 dinamica social s¢2n posibies, a pesar de log

encontrados intereses que en dicha sociedad se den.

2) En México 13 dicotomia entre una econontia de mercado libre y una
econcmia planificaga, s ha resuelto en un proceso con caracteristicas
propias, donde ia concertacion peiitica permanente na ido realizande
gradualmente el “"Prgyecto Nacional ge Desarrolio” contenido en la
Coneritycion. De esta manera se ha conjugado concertacion politica,

tecnice econdmicay t4gaiidad.

3) El Estaco e: iz orgarizacion ‘furidica permanente en que s@

corsticuye una nacion, cor arregly a st norma funcamental.

4) La petitica“es la actividad por medio de 12 cual. ‘os diferentes
arupes gue ferian la soCicdad, procuran imnener sus iiteresas sebre ‘os

demds

5) ta conjucion de ios fenomerds: juridico, economico, estate v
oolitico, ga cono resultado al fendmens social. Este Oltimo, €s un -0™junto
Lfnit s da pesipi!: dades de interreiacion; en él, v s0lo en é1, o Derecho
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DE Constl'tuy'ente e '9"’:', ai hab 2 cé o séib"aa c'de"n"‘ié'c)n Cé_ o

billetes controlado por 2l Goblﬁmo Fade“a des:.; c"ra Y =1*e v‘*cu‘:r el

B Goblerno r;ede* L

"actuar‘ de d:cho orgénismo, 2 'a po! Iura em'xbmica

’Corres,{on“e a !z ‘egislacion c2 'a materie, el ‘"eve. que ‘a v "Nlacié“ :

Banco-Gabiernc no gene~z distorciones..

8) El control de! credto 1o realizz el Bance 3 iavés g les
operac‘cnes funcamentales: otcrgando crédito, ccprancy valores. y.- )
comprando monede extranjert Ti contrel y regulecion de des.camblos oL
realza el Baco ¢# 135 5igutentes rizneras: determinarcc.y/c nfluyanca el *
tipo ce camblo, restrinjlerca ¢, utillzando la politica rlsraiy-, ;yl'a"ac'é.’én
compensatorta del gobierny respecio del gesto, Y 3 través de

recaudzcidny ja inversion en general,

mas importantes, existiznd una hterretacion vit

de! f'nanciamier o que 32 le conceca @) Babletny

10} Cero nz side senaieds, ef meteio. desla -politica 'TS"?’.E.‘la
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requiere de una técnica financlera poco ductil a las necesidades de i2
politica soctal de 'os gobternos. Pese a e!'s, cebe evitarse e. caer en la
tentacion de manejar 2 la politica monetaria como st se ‘ratera de 2'go

ajeno al resto del conjunto de ia economta en ia gue se desa:rol'e.

i 1) El objetiva ce este trabzjo es demostrar algo aue muchas veces se
ha repetido y muchas veces olvidaco. Solamente un 2quitibrio entre la
téenica financleray 12 peiitica soclai pedran dar como resultado una sara

palitica monetaria.

12) Cotno elemento equliibrador entre 13 2uténomlia de! Banco Central
y ia facultad dal Ejecutivo ce concuci la politica moreterta del pafs,
propongo que 'a designacion del Director Genera! el Bance de México cea
hecha por la C4mara ce Diputados, ce entre una terna que ai efecto le
aroponga el Ej2cutivo Fedara' Con ello se recucira el rfesgo de que la
cocrdinaclén de 1a politica nonetaria termine convirtiéndcse en
sudemdinacidn cel Instituto Central frente a l'as necesidzdes ce

‘inancizrniento del Goblerno Federal,
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