
El Sistema de la Reserva Federal 

Por JUAN D. SANCHEZ 

Vicepresidente del National City Bank de Bogotá. 

El señor Superintendente me ha asignado a mí, dentro de.este ci­
clo de. conferencias, el tema -El sistema de la reserva federal- que 
ha operado en los Estados Unidos de Norteamérica desde 1913. Antes 
de entrar a describir el sistema y sus operaciones es conveniente el 
hacer un corto resumen de historia bancaria antes de 1913 y consi­
derar las deficiencias existentes que hicieron necesaria la reforma tan 
radical conocida hoy por todo el mundo. 

La historia bancaria de los Estados Unidos de Norteamérica pue­
de ser dividida en tres períod<?s: el de libertad bancaria que termina 
con la p_romulgación de la ley de 1863; el sistema de Banc?s Nacio­
nales desde esta fecha a 1913; y el Sistema de Reserva Federal esta-
blecido en este último año y se continúa en nuestros días. 

El primer período es el más variado en los tipos de establecimien­
tos• bancarios. El primero de éstos de que se tiene noticia fue el First 
Chartered Bank of .M·assachusetts, fundado en 1686. En 1741 se fundó 
el primer Land Bank, bancos territoriales que fueran creándose y 
que constituyeron el primer sistema de instituciones bancarias. Los 
Land Banks emitían unos documentos llamados bills of credit (bille­
tes) que servían como billetes de banco. Como no estaban sujetos a re­
glamentación ocurrió que en ocasiones se emitieron con exceso, los 
tenedores experimentaron dificultades para obtener su pago en es­
pecie cuando lo requerían, y se depreciaron. 

Unos cuarenta añ_os más tarde se fundaron los denominados Sta­

te Banks (Bancos de Estado) con idea de establecer uno en cada Esta­
do Y reconocidos como bancos oficiales. Pero como no había restric­
ciones, fueron constituyéndose otros bancos, los cuales aunque no te­
nían el carácter de Bancos de Estado ni conexión propia con éste, to­
maban también aquel título de State Bank. Estas instituciones tam-
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bién se c¡iracterizari por el privilegio de emitir billetes, que era con­
siderado como un derecho inalienable de la banca americana. 

En 1791 se fundó en Philadelphia el primer banco constituído en 
forma de sociedad anónima y llamado First Bank of the United Sta­
tes. El Gobierno participába en un 25% en el capital, por lo cual se 
consideró como un banco nacioñal para servir al Gobierno con el. pri­
vilegio de emisión para todo el territorio de la Confederación. El tér­
.mino de la escritura, o Charter, fue de veinte años, terminando .en 
1811 y por varias razones más bien políticas, el permiso ho fue reno­
_vado y la institución fue liquidada el año siguiente. Este aconteci­
.miento aumentó los State Banks (Bancos de Estado) y bancos locales 
con todas las características mencionadas antes. 

En 1816 se fundó el Second Bank of the United States, también 
con privilegio de emisión, por veinte años y con una cuarta parte 
de su directivá designada por el Presidente y Congreso de los Estados 
Unidos. Esta importante institución también sufrió por causas ·polí­
ticas y su autoridad no fue renovada en 1836. Otra vez se repitió el 
caso anterior con un· aumento de bancos locales ·que usaron- de la li­
bertad que daba la legislación monetaria para emitir billetes. 

Esta primera etapa de la banca norteamericana fue caracterizada 
-por inflación, varias crisis, pániws y quiebras de numerosos bancos.

Con la promulgación de ia National Bank Act de 1863 comienza 
el segundo período y se hizo para responder a aquella necesidad. de 
unificación y uniformidad en la circulación monetaria. Los bancos 
que se inscribieron al nuevo sistema debían pagar una tasa de 1 % 
sobre· el promedio de la circulación dé billetes que emitiesen, y los 
que no entraban en el sis tenia, el 10%. Con este tipo tan alto los 
.State ]3anks suspendieron sus emisiones y los National Banks encon­
traron que el privilegio se convertía de.hecho en monopolio. Las emi­
siones de los National Banks eran garantizados con el depósito de va­
lores del gobierno y los billetes fueron aceptados igual que los del te­
·soro y tuvieron circulación legal.

El éxito del sistema de los Bancos Nacionales tuvo ráp1do creci­
miento en el territorio de la Unión. En el año de la promulgación 
de la· ley se fundaron 584 establecimientos bancarios, hasta llegar a 
3.70Q en el año de 1900 y a 7.355 al finalizar el año de 1912. 

Sin embargo, el régimen que vinculaba las emisiones de billetes 
a la deuda pública demostró su fracaso en la crisis de 1907, al poner 



·en • evidencia Ja falta de una potente organización central, en vista
de que los bancos separadamente fueron incapaces de prevenir los
efectos. El pánico acarreó la suspensión momentánea del pago de los
·billetes en especie y aconsejó una reforma del sistema ·bancario. La
deficiencia más importante era la de carencia de elasticidad en el sur­
tido de moneda� que resultaba en flujo ·irregular de moneda• y crédito
lo cual contribuía a un desarrollo económico sin estabilidad. Otra fa­
lla del sistema era que las reservas no estaban concentradas y así per­
dieron su efectividad en un momento de necesidad.

El Congreso de los Estados Unidos nombró una comisión nacio­
nal monetaria en 1907 para estudiar y determinar una· reforma ban­
caria. Este grupo tardó varios años en llevar a cabo su comisión pero
finalmente el 23 de diciembre de 1913, el Congreso adoptó sus ;eco­
mendaciones comprendidas en la ley -Federal Reserve Act.- la que
corrigió y eliminó deficiencias existentes en el sistema bancario hasta
esa fecha. Y aquí llegamos a la tercera y presente etapa de la banca
norteamericana.

La función básica del Sistema de Reserva Federal es facilitar un
flujo de moneda y crédito que promueva un desarrollo económico or­
denado y una moneda estable. Esto es·, facilitar los medios para una
circulación dineraria elástica, para el redescuento del papel cóme:r:­
cial y establecer una vigilancia más efectiva de los bancos del país.
En un momento veremos cómo se llevan a cabo estas funciones, pero
-ahora veamos la estructura u organización del sistema.

Todos los bancos nacionales (National Banks) deben ser miem­
bros del Sistema Federal ·de Reserva. Las demás instituciones banca­
.rías -bancos de estado (State Banks), bancos fiduciarios (Trust Com­
panies) y otras- pueden afiliarse cumpliendo los requisitos necesarios.

A fines de 1954 había aproximadamente 6.700 bancos afiliados al
sistema o un poco menos de la mitad de todas las instituciones ban­
carias en el país. Pero, los bancos miembros controlan como el 85%
de todos los depósitos bancarios lo cual demuestra que la política del
sistema federal influye directamente sobre instituciones que contro-
lan la mayor parte del medio circulante en el país.

Para administrar el Sistema de Reserva Federal, el ·país está divi­
dido en doce distritos, los cuales no siguen necesariamente los lími­
tes de los estados. Hay un banco federal en cada distrito y algunos
bancos tienen sucursales -hoy operan uh total de doce . bancos y· 24
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sucursales o agencias-. (Este mapa indica los distritos claramente -5 
·eh los éstados del norte con bancos principales en Boston, New York,
Philadelphia, Cleveland y Richmond; cuatro en el centro de Chica­
gci, Minne,ípolis, St. Louis y Kansas City; dos en el sur- Atlanta y
Dallas; y uno en el oeste- San Francisco.)

La supervisión y coordinación del sistema lo lleva el Federal
Reserve Board o Consejo de Dirección, con residencia en Washing­
ton, la capital de los Estados Unidos. Este Consejo está compuesto por
siete miembros designados por el Presidente de los Estados Unidos y
confirmados por el Senado. Los miembros dedica·n todo su tiempo a
los asuntos del Consejo y su término es de 14 años, escalonados de tal
manera que el término de uno de ellos vence cada dos años. No más
de un miembro puede ser de un distrito federal y todos los gastos del
Consejo son cubiertos con cuotas obligatorias sobre los Banco:s de
Reserva.

El Consejo representa a todo el Sistema en sus relaciones con el
gobierno y comités del Congreso. Es obligado a tener supervisión es­
pecial sobre operaciones internacionales de los Bancos de Reserva. El
·Presidente del Consejo es miembro del Consejo Nacional Consul�ivo
en problemas internacionales de moneda y finanzas. El Consejo pre­
senta un reporte anual al Congreso y publica semanalmente -los
viernes el balance consolidado de los Bancos de Reserva Nacional.

EÍ Consejo Consultivo Federal está compuesto de doc� miem� 
·bros --uno de cada distrito y elegido anualmente por las directi,vas
�espectivas de cada Banco Federal de Reserva. Usualmente, los miem­
bros de este Consejo son banqueros de conocida habilidad. El Conse­
jo se reúne en Washington por lo mínimo cuatro veces al año y dis­
cute con el Consejo de Dirección el estado de los negocios y hace las
recomendaciones que considere oportunas referente a la política del
Sistema de Reserva Federal. El grupo representa un importante e�la­
bón entre la Dirección y la banca de los doce distritos.

El Comité del Mercado Libre lo integran los siete miembros del 
Consejo de Dirección y cinco elegidos por las directivas de los Ban­
cos Federales de Reserva. Tiene la responsabilidad de decidir cam­
bios de valores del gobierno nacional en la cartera del Sistema. En 
otras palabras, cuándo y cuánto pueden comprar o vender en el mer­
cado y bajo qué condiciones. Los Bancos Federales, en sus operacio­
nes en el mercado libre, están obligados a seguir las decisiones del Co-

-167-



mité del Mercado Libre. Este Comité se reúne en Washington cuatro 

.veces al año, con más frecuéncia si fuere necesario, y "revisa el estado 
de negocios y crédito en el país con la ayuqa de su conjuntó técnico 
obtenido del personal del Consejo ·de Dirección-y los Bancos Fe­
derales. 

Compras y ventas de valores se ejecutan por- cuenta del Comité 
del Me;rcado Libre y todos los Bancos Federales participan a la- rata 
que les corresponda de acuerdó con sus activos. Todas las transaccio­
nes son vigiladas por el Gerente de esta cuenta, que a _la vez es un 
oficial del Banco Federal de Reserva de New York, y debe11· sér de 
acuerd_o con las instrucci_ones del Comité. 

Ahora, los Bancos Federales de Reserva son doce con_, veinticua­
tro sucursales repartidos de acu('.'!rdo con las necesidades de cada dis­
trito. Por ejemplo, Boston no tiene ningmia, New York tiene una en
Buffalo, y San Francisco tiene cuatro. Cada Banco es una _sociedad
anónima organizada y operada para servicio público, Su directiva está
compuesta de tres directores de la clase A, tres de la clase B, y tres de
la clase C. Clase A y clase B son elegidos por los bancos accionistas
del distrito -uno de cada clase por los bancos pequeñÓs, .uno de cada
clase por los bancos medianos, y uno de éada clase por los banco�
grandes: Los tres de clase A. pued�n ser banqueros. Los tres de cl�se B
deben estar dedicados activamente a:l negocio o agricultura, y no . pue­
den ser oficiales, direct_or�s o empleados de ningún banco. Los ires di­
rectores· de la clase C son designados por el Co_nsejo de Direccion. Es­
tos no deben ser oficiales, directores, empleados o accionistas _de nin�
gún banco. Uno de ellos es designado por el Consejo como Presidente
de la directiva del banco, y otro como un suplente. El presidente; por
ley, también ejerce la posición de Agente de ��ser�a Federal que es
el representante personal del Consejo de Dirección.

En esta forma hombres de negocio y otros_ qÜe no . son banque­
ros constituyen la mayoría de la directiva de cada banco. Cada direc­
tiva tiene la responsabilidad de diria-i/ los asuntos del Banco en el. b 

interés público, sujeto a la supervisión del Cons¿jo de Dirección. La
directiva elige a los demás oficiales pero el Presidente y primer Vice­
presidente, los cuales se nombran por cinco años, deben tenér previa
aprobación del Consejo. Los salarios de todos los oficiales y emplea­
dos deben ser aprobados por el Consejo. 

Los bancos miembros. del Sistema, que como ya he. dicho son to­
dos los bancos nacionales y los demás que deseen serlo cumpliendo

los .r.eqms1tos necesarios, aunque son accionistas, no tienen los. po�e­
.res y p:rivilegios qu.e usualmente .. pe.rtenecen a los accionistas de socie­
dades priv¡idas. Los Bancos ·Federales de Reserva se diferencian en el 
.sentido de que el lucro no es elpri.ncipal objeto de sus operaciones. 

Ahora veamos la relación de esta_s ·partes para llevar ·a cabo _los 
·p!"opósitos y responsabilidades del Sistema.

·El Consejo de Dirección ejerce supervisión general sobre los Ban­
cos Federales de Reserva y éstos en turno sobre los Bancos Miemb.ro:s
del Sistema. Conservando así la banca fueHe y sana:, ayuda ·a ·m<\nte­
ner un sistema bancario adecuado y respondiente, contribuyendo en
. est; for�a a un funcionario sua�e de los procesos. económicos. Esta
_ función se ejer�ita .por medio de inspecciones periódicas a los Bancos
Miembros; emisión y forzoso cumplimiento de regulaciones sobre cré­
dito y moneda; supervisión de licencias para establecimiento de ny,e­
vas instituciones bancarias miembros del Sistema; revisión y ·análisis
de reparto� exigidos periódicamente y que contienen balances y p0r­
menores de pérdidas y ganancias de los miembros; aprobación de cam­
bios en la estructura de bancos o cambios en la cuenta de capital; au­
torización para abrir sucursales y para ejercer poderes de fideicomiso;
aprobación de fusiones o consolidaciones de_ bancos; y en la liquida­
ción de instituciones bancarias incluyendo el .nombramiento: del li-
quidador o recibidor. • •• 

Las· autoridades de la Reserva Federal sori obligadas por la ley a
evitar que el crédito bancario sea usado para la· especu1ación. La ley
requiere que el Sistema esté constantem·ente informado acerca de si
se está haciendo indebido uso del �rédito bancario para "financiar 

compras de valores, finca raíz, y mercaderías, y él Sistema está autÓri­
zado para tomar cualqu.ier acción necesaria y evitar· estos aconteci­
mientos. Lo hace limitando la cantidad que comisionistas, corredores
de bolsa, particulares, o bancos pueden prestar con valores para_ este
fin. En ningún caso se aplican estas restricciones a préstámos pára
fines comerciales aunque estén garantizados con papeles de inversión.

Esta autoridad denominada Exigencias de Margen están com­
·prendidas en Regulaciones T y U; y últimamente el Consejo ha ré,
currido a ellas para reducir la cantidad de crédito que se puede usar 

en compra de valores, elevando el margen de'60% a 70%, o sea que
se limita el crédito en estas transacciones a 30%.

Estas determinaciones son tomadas por el Consejo para regular
Ja cantidad de crédito en el mercado de valore� y así evitar excesiva
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especulación, o por el contrario fomentar más actividad y confianza 
si fuere necesaria por el simple método de reducir el margen reque-
·rido.

Los encajes bancarios son determinados por el Consejo· de Di­
rección. Todos los Bancos miembros deben mantener sus reservas -o 
encajes- en forma de depósitos en el Banco de Reserva Federal del 
·distrito: Los encajes legales son comp'utados como un porcentaje de
'las exigibilidadés a la vista y a término. Esta misma legislación existe
en la ley bancaria colombiana.

• Históricamente, los encajes bancarios han tenido el propós!to de
proteger a los depositantes asegurando que los bancos tengan una re­
serva en efectivo adecuada para aten_der a los retiros_ de sus deposi­
tantes. Pero, además de este requisito legal, el aumento o disminu­
ción de encajes determinan muy prácticamente la cantidad de créditó 
bancario y este es otro control muy eficaz del Sistema Federal, el cual 
afecta el fl�jo de moneda y crédito en el país. 

Para efectos de encajes los bancos miembros son divididos en tres 
·grupos. Primero aquellas instituciones, radicadas en las doce ciudades
más importantes donde están situados los doce Bancos Federales tie­
nen los encajes más altos, ahora un 20%. El segundo grupo compren­
de los bancos en las ciudades donde hay agencias o sucursale.s de Ban­

,cos f'ederales -el 18%-; y el tercero, todos los demás bancos los cua­
les tienen los más bajos en_cajes -del 12%-, El encaje para depósitos
a término es de 5% para todos los Bancos Miembros.

Otro control de suma importancia es el que se refiere a la ra.ta
de redescuento aplicable a los Bancos Miembros. En un mercado de
crédito flexible, escasez o afluencia se refleja en el �ambio ·de ratas
de interés que es �sencial para el mecanismo del mercado. La rata
de interés desempeña la importante función de influir en el volum,en
de fondos disponibles. Cualquier cambio en el interés exigido cons­
tituye estímulo o qesaliento por medio del cual la demanda de mo­
neda se tiene en equilibrio con las disponibilidades. Las ratas de re­
descuento son establecidas con determinación final por el Gonsejo de
Dirección.

El Comité Federal de Mercado Libre dirige, como he dicho, las
operaciones de compra y venta de valores por cuenta de los Bancos

·Federales de Reserva. Por conducto de estas operaciones el Sistema
de Reserva Federal puede aumentar o disminuir el total de fondos
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.disponibles en el mercado monetario. Al comprar el Sistema valores 
-del gobierno en el mercado libre, los fondos correspondientes soh acre-
-ditados a las cuentas particulares de los bancos miembros incremen-
·tando así sus reservas. Lo contrario ocurre al vender obligaciones 'el
:Sistema en el mercado. Estas operaciones son ejecutadas eri conside­
ración. del estado de crédito y de los negocios para in cremen far o ab­
sorber medio circulante a disposición de la banca. Todas las 'opera­
ciones del Sistema son limitadas a compra y venta de. valores del
Estado.·

Los Bancos Federales de Reserva, como se ha indicado ya, man­
_tien�n las reservas de los bancos Miembros, hacen préstamos· y redes­
cuentos, y abastecen moneda a los afiliados.

En este diagrama, para no hacerlo más complicado, no • están
incluídas otras agencias _que es_tán vinculadas en forma muy fmpor­
tante con las actividades del Sistema Federal de Reserva. Primero,
el Departamento del Tesoro. La razón es muy evidente. El manejo de
la deuda pública que es la responsabilidad del Tesoro, y la política
crediticia y monetaria que es la responsabilidad del Sistema· Federal
de Reserva deben ser coordinados constan'temente. El Tesoro necesi­
ta r�c_urrir al mercado monetario constantemente para prorrogar, con­
·solidar,' ó pagar obligaciones del gobierno, y es importante desd� el
punto de vista del Tesoro, que exista un.mercado elástico y aceptable

-para. esta cJase de valores. Al mismo tiempo es importante para el Sis­
tema Federal que estas operaciones sean compatibles con su. política
monetaria. En consecuencia, el Sistema Federal de Reserva tiene al
Tesoro completamente informado de su polftica y asesora con fos al­
tos funcionarios del Tesoro acerca de las inferencias de su programa
de �anejo de la deuda federal. El reca,udo de impuestos por los han·
�cos nacion�les también influye �n la situ_ación monetaria y el Tesoro
ordena remesas de estos fondos a los Bancos Federales en volumen de
acuerdo con la política del Sistema al mom:�nto.

Otras agencias con las cuales trabaja estrechamente el Sistema
Fedéral de Reserva son: la oficina del Contralor de la Moneda, la
Corporación Federal para Seguros de Depósitos, y las autoridades mo­
netarias de cada Estado. Hay además varias agencias crediticias crea­
das por la ley federal que hacen préstamos en diferentes �ectores de
·la economía, como la Administración de crédito Agrario (Fárm Cre­
dit Administration), que concede préstamos en varias formas a agri­
cuJtores; Administración de Electrificación Rural (Rural -Electrifica-
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tion Adrr¡.inistration) que otorga préstamos pa_ra estimular el uso de 

energía Y teléfonos en áreas rurales; un grupo bajo la agencia de vi­
_vienda (Hpusrng and Home Finance Agency), que facilitan la finan­
·ciación de .hogares; el Export-Import Bank, q1�e hace préstamos a fir­
mas extranjeras para el desarrollo de importaciones y exportaciones
.de lps Estados Unidos; el de la Administración de Veteranos (Vete­
.rans Administration), que garantiza préstamos concedidos a veteranos
para negocios y viviendas.

El fondo monetario internacional y el Banco Internacio'r{a1 de
�econstruéción i Fomento con sus oficinas en W�shington, ·también 

-tienen funciones relacionadas al Sistema Federal de Reserva. Au�­
que estas instituciones no forman parte del Sistema bancario de los
.Estados Unidos su� operaciones en el mercado monetario sí afectan 

e influyen la demanda y disponibilidades de crédito en los Estados
Unidos. •

• Una de las·críticas más importantes del sistema bancario antes de 

:1 �-1 _?, �r� • la cárencia de elasticidad en el surtido de moneda y su eli­
mm_aoón fue uno de los propósitos primordiales de la ley. que .creó
'e� Sistema Federal de Reserva. Antes de 1913 la moneda consistía pr.i_n­

_opaJm�nte de billetes del Tesoro respaldados por oro y plata, y bilie­
tes emitidos por los bancos nacionales respaldados por cie;tos _ bonos 

del _Estado estipulados por ley. Estas fuentes de moneda eran tan li­
mjt_adas en cantidad, que papel moneda adicion.al no podía .ser facili­
_tado cuando los negocios del país lo necesitaban. Como resultado,' pa­
'pel moneda era difícil de conseguir y a veces era - premi_ado. Era ne­

-�esario _d_e proporcionar .un tipo de moneda que resp9ndiera en volu­
:men a las necesidades del país. La ley dio origen al billete de Rese�va 
:Federal para llenar este requisito y es similar a los biUetes· emitidos 
aquí por nuestro Banco de la República. 

Billetes de Reserva Federal son suministrados· a los Bancos Miem­

bros según sus necesidades y la cuantía se debita- a su cuenta de re­
serva. Los Bancos Federales se aprovisionan de billetes por cond1,1cco 
del agente del Consejo de Dirección que es también el· Presidente del 
.Banco y tiene bajo su custodia las existencias de billetes. El Banco de 

_Reserva Federal al obtener billetes, pignora con el Agente (el Presi­
dente) valores en cuantía igual a la cantidad recibida. Estos valo­
.res pueden ser certificados de oro, bonos de gob�erno federal, -y prés­
.ta_mos a corto pl�zo redescoqtados por bancos miembros._ E_stá estip_l!c 
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lado que cettHic"ac
f
d de 'oro -debe� cóu{pre�de/ u'n' �ínimum del 25%

del colateral: 
Bajo este sistema el vql�men de moneda en' circulación se incre­

menta cuando las n�cesidades del público lo requieren, y se contrae 
cuando las · necesidades del _mismo disminuyen. En este-. último caso 
los Bancos :Miembros al recibir papel moneda e� consignación, la 
depositan en el ban�o federal y se acredita a su cuenta de reserva. El 
Banco Federal devuelve los billetes al Agente y liberta· al colateral 
pignorado. Est; tipo de ·mo�eda constituye como el 85% de todos los 

billetes en circulación. Los ,detnás son billetes del _Tesoro. 
Aun cuando el Banco Federal suministra moneda respon?iendo 

a la demanda del público y lá absorbé cuando eJ público no la •nece­
sita, esto no quiere decirque la demanda de billetes esté libre �e in­
fluencia por el Sistema Federal de Reserva. Su política afeGta esta de­
manda como también el uso de depósitos bancarios. La· tarea primor­
dial del Sistema Federal en proporcionar una moneda elástica es vigi­
lar que el total de las• dos clases de .moneda esté en_ justa propor­
ción al volumen de los negocios y de producción, y que no conduzca 
a que la demanda por mercandas sea exceiiva o deficiente. 

Los Bancos Federales proporcionan otros• servicios ·a los Bancos 

Miembros además deL manejo de los en�ajes y_ distribución de bille­
tes. Actúan como oficinas de compensa.ción en el canje de cheques 
bancarios, traspasan fondos de banco � banco 'por todo el país; reci­
ben en custodia bonos de gobierno federal; asesoran en cuestiones 
bancarias; y publican mensualmente su revista con estudios financie­
ros y estadísticas monetarias y financieras. 

Los Bancos Federales llevan las cuentas. del Tesoro de los Esta­
dos Unidos y facilitan toda clase de servicios al gobierno particular­
mente en el manejo, de la deuda_ p_ública. 

Servicio público m_ás bien -que lucró es _la :r:azón para la existen­
cia de los Bancos Federales de Reserva. _Así· está expresado en la legis­
lación que originó él Sistema, en: el método de su administración y 
control, y en los fines hacia los cuales están dirigidas todas sus acti­
vidades. 

Ahora para terminar revisemo·s• la acción qel, Sistema de Reserva 
Federal en un período cercano, durante 1953 y 1954, para mejor 
comprensión de sus a�tividades.: Este us� fue hecho de los instrumen­
tos monetarios: 
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USO DE LOS INSTRUMENTOS MONETARIOS 
t·.
· 

Acción 
lntención con respecto 
a los efectos sobre eré: 

dito y moneda 

Vendió en mercado libre $ 800 millones de 
dólares en bonos del gobierno. 

Aumentó rata de redescuento de l ¾. % a 
2%, e interés sobre aceptaciones bancarias 
de 90 días de' 1½% a 2¼%. 

Redujo el margen necesario para compra 
y financiación de valores de 75% a 50% del 
valor de acciones. 

Compró en el mercado; libre 900 millones 
de dólares en bonos del gobierno. 

Redujo encaje sobre depósitos a la vista 
en 2% para bancos de las doce ciudades prin­
cipales, y en 1 % para todos los demás. Esto 
facilitó aproximadamente 1.200 millones de 
dólares en reservas adicionales. 

Compró en el mercado libre bonos del go­
bierno por 1.700 millones de dólares. 

Re_strictiva 

Restrictiva 

Ninguna 

Alivio de tirantez en 
el mercado. 

Expansiva 

Expansiva 

Acción 

Intención con'·respecto 
a los effictos sobre eré• 

dito y moneda 

Limitó su venta de valores en el mercado Expansiva 
libre a 900 míllones· de dólares. 

Redujo rata de redescuentos de 2% a 
1 ¾. o/o, e intereses sobre aceptaciones banca- Expansiva 
rías de 90 días de 2¼ % a 1 ¾ o/o. 

Redujo otra vez rata de redescuento de 
1 ¾. o/o a 1 ½ % e intereses sobre aceptaciones 
de 90 días de 1 ¾. % a 1 ½%. 

Redujo encajes sobre exigibilidades a la Expansiva 
vista 2% para bancos en las doce ciudades 
principales, y 1 % para todos los demás han• 
cos. Esta acción facilitó 1.500 millones de Amo;rtiguar. 
dólares a los bancos. 

Explanación 

Para absorber fondos disponibles conside­
rados excesivos para las necesidades y tam-· 
bién restringir la grande demanda de crédito. 

Para poner más en proporción estas ratas: 
de interés con intereses en el mercado libre, 
y frenar ritmo de redescuentos. 

En reconocimiento de que un margen me­
nor era adecuado para evitar el uso excesivo• 
en este ramo de la economía. 

Para incrementar las reservas y reducir re­
descuentos de los Bancos Miembros que eran 
altos. También el mercado de valores indi­
caba tensión y había necesidad de afluencia:, 
de crédito. 

Para libertar reservas bancarias y facilitar 
más crédito al país. 

Como la anterior, esta decisión se tomó· 
para proporcionar más crédito a los bancos, 
y contrarrestar la salida de oro sin necesi• 
dad de préstamos. También ayudó al comer• 
cio e industria cuando los negocios. eran di­
fíciles. 

Explanación 

Para absorber solamente parte de las re-­
servas provenientes de incrementos de de•· 
pósitos. 

Para que, las ratas de redescuento, e inte•­
reses sobre aceptaciones estuvieran �ás cer­
canas a intereses bancarios y eliminar obs­
táculos para que los bancos hicieran uso de· 
crédito Federal. 

Para surtir a la banca más fondos necesi­
tados para· préstamos inclusive •compra de­
bonos del gobierno federal. 

� Julio-agosto 1954 Vendió en mercado libre 1.000 millones 
de dólares en bonos. 

La reducción de encaje en_ junio fue· 
compensada en parte con ventas de bonos' 
para evitar que fondos disponibles crecieran 
rápidamente. Después la compra de bonos 
fue iniciada lentamente de acuerdo con las; 
necesidades de la _banca. 

c;,. 

1 Septiembre-octubre Compró como 400 millones de dólares en 
bonos. 1954 

En lo que ha transcurrido de 1955, el sistema ha subido el tipo de redescuento y también el margen 
necesario para compra y financiación de acciones, para frenar la rápida expansión en, préstamos y con­
trarrestar la especulación en las bolsas de valores. 

_ Todo esto indica la actividad continua del sistema y la rapidez con que pone en acsión cualquier 
medid� que sea indicada de_ acuerdo con sus derechos y responsabilidades. 




