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RESUMEN

El presente estudio aborda las disposiciones consti-
tucionales del régimen financiero en el Pert y sobre
esa base, busca responder la interrogante siguiente:
¢Por qué se debe establecer un régimen financiero en
la Constitucion Politica?

En ese sentido, cabe precisar que la naturaleza del
estudio es de tipo explicativo. Del mismo modo, los
métodos de investigacion utilizados son el analitico
e inductivo. Asimismo, se recurrieron a fuentes de
informacion secundarias y la técnica usada ha sido la
revision documental.

Desde tal perspectiva, para una mejor comprension
del tema propuesto, el contenido se ha estructurado en
tres partes: la primera comprende la fundamentacion
de laregulacion financiera; en la segunda, se plantean
las competencias de los 6rganos del Estado en materia
financiera, y la tercera abarca el régimen financiero de
la Constitucién de 1993. Finalmente, se presenta las
conclusiones y se da a conocer la bibliografia.

Palabras clave:
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ABSTRACT

This study addresses the constitutional provisions of
the financial system in Peru and based on that, seeks to
respond the question: Why should establish a financial
regime in the Political Constitution?

In that sense, it should be noted that the nature of the
study is explanatory type. Similarly, research methods
used are analytical and inductive. They also turned to
secondary sources and the technique used was the
document review.

From this perspective, for a better understanding of the
proposed theme, content is structured in three parts:
the first comprises the foundation of financial regula-
tion; in the second, the powers of the state organs in
financial matters arise, and the third covers the finan-
cial arrangements of the Constitution of 1993. Finally,
conclusions are presented and disclosed the literature.

Keywords:
Financial regimen; Constitution; financial markets;
Peru.
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INTRODUCCION

El régimen financiero de una Constitucion esta
conformado por normas constitucionales principio,
normas constitucionales regla, un modelo, un sis-
tema con el cual una sociedad determinada regula
los aspectos financieros para un cierto tiempo de su
devenir historico. Para tal efecto, organiza y dispone
concretamente reglas de juego claras que determinan
el camino a seguir en materia financiera; asi como, la
estructura, competencia y finalidad de los 6rganos
reguladores. Entre las leyes de desarrollo constitu-
cional financiero se encuentran la Ley Organica del
Banco Central de Reserva del Perd (BCRP) yla Ley
General del Sistema Financiero y del Sistema de Se-
guros y Orgénica de la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones (SBS).

En estricto, nuestro mercado financiero se
encuentra regulado y supervisado por el BCRP, la
SBS y la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV). No obstante, si bien la SMV tiene autono-
mia consagrada en su Ley Organica, no cuenta con
dicho reconocimiento desde la Constitucion Politica.
Ademas, participan en la regulacion de los mercados
financieros, tanto el Ministerio de Economia y Finan-
zas como el Congreso de la Republica.

Dentro de este contexto, el objetivo del estudio
consiste en explicar el régimen financiero constitu-
cional del Perti, como marco institucional que funda-
menta la estructura y organizacion de los érganos del
Estado en la regulacién de los mercados financieros.

FUNDAMENTACION DE LA REGULACION
FINANCIERA

La doctrina sugiere la distincién entre Derecho
Financiero Publico' y Derecho Financiero Privado,

segun se trate de la actividad financiera publica o
privada, respectivamente. En este contexto, el De-
recho Financiero Privado estd conformado por el
conjunto de normas® constitucionales principio,
normas constitucionales regla, normas con rango de
ley, decretos, resoluciones, entre otras; en virtud de
las cuales el Estado, mediante sus érganos regulado-
res y supervisores competentes, establece principios
orientadores asi como reglas de juego imperativas
(ordenan determinadas conductas), prohibitivas
(impiden determinadas conductas) y punitorias (se-
nalan sanciones que corresponden a los infractores
de una norma) a las que deben cefirse todos los que
participan en los mercados financieros, sean estos
agentes privados, publicos o mixtos; tanto en lo que
se refiere a su estructura regulatoria, competencias
de los dérganos supervisores y su operatividad. El
propdsito fundamental de este sistema legal es alinear
los intereses de todos los participes dentro del marco
de la politica financiera establecida por el Estado’.

Las normas constitucionales regla son aquellas
que tienen mandatos concretos e imperativos que el
Tribunal considera como equivalentes a las demds
normas imperativas de la legislacion, no en rango
pero si en caracteristicas de aplicacién. Las normas
constitucionales principio, no pueden interpretarse
como normas individuales sino como criterios infor-
madores de todo el sistema constitucional y juridico
(Rubio 2013: 58-9).

De tal forma que, el término regulacion finan-
ciera, se utiliza cominmente para referirse a todas
las normas que tengan un contenido financiero y se
apoyaen el Derecho, la Economia yla Ciencia Politica
conla finalidad de entender como las reglas de juego
influencianla conducta de los agentes que participan
en los mercados financieros (véase diagrama)*.

1 El Derecho Financiero Publico es aquella disciplina que tiene por objeto el estudio sistematico de las normas que regulan los recursos
econdmicos que el Estado y los demas Entes Publicos pueden emplear para el cumplimiento de sus fines, asi como el procedimiento
juridico de percepcion de los ingresos y ordenacion de los gastos o pagos que se destinen al cumplimiento de los servicios.

2 Las normas son los mandatos contenidos en la disposicién o enunciado lingiiistico legislativo.

3 En general, el Derecho Financiero Privado es el conjunto de normas que regulan los mecanismos de inversién y financiamiento del
sector privado y forman parte de esta rama del derecho, el derecho del mercado de valores, el derecho bancario, el derecho de seguros,

el derecho previsional privado, entre otros.

4 Todas las normas que tengan un contenido financiero pertenecen al Derecho Financiero, siempre que guarden unidad en funcién a la
regulacion de los mercados financieros. En ese sentido, el Derecho Financiero es el conjunto de principios y normas juridicas de diversas
jerarquias que regulan los mercados financieros y por tanto, asignan riesgos comerciales en estos mercados.
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Diagrama N° 01: Regulacion financiera
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Fuente: Elaboracion propia.

Desde luego, los mercados financieros® abarcan:
el Sistema Financiero®, el Mercado de Valores’, el
Sistema de Seguros®y los Fondos Colectivos de Inver-
sién (Fondos de Pensiones, Fondos Mutuos, Fondos
de Inversién, entre otros). Siendo asi, la regulacién
delos mercados financieros son un remedio para co-
rregir las fallas que se presentan en dichos mercados.

En definitiva, una falla de mercado o imperfec-
cién inherente alos mercados financieros es el riesgo
sistémico’. Esta situacion implica que, desde el punto
de vista de la racionalidad econémica'®, los mercados
financieros son de alto interés publico', ya que un

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

riesgo de esta naturaleza tiene trascendencia en el in-
terés econémico-social general, existiendo por tanto,
un objetivo primordial que el Estado debe tutelar: Ia
estabilidad financiera'®.

Por lo tanto, los objetivos de la regulacién finan-
ciera deben orientarse a los siguientes resultados':
promover la estabilidad de los mercados financieros,
reforzar la estabilidad macroecondmica y el creci-
miento, proteger alos consumidores e inversionistas,
asegurar la solidez de las instituciones, garantizar
la competencia y finalmente, corregir las fallas de
mercado.

COMPETENCIAS DE LOS ORGANOS DEL
ESTADO EN MATERIA FINANCIERA

De acuerdo con Stiglitz (2013: 202) el objetivo
de las politicas financieras no es solo regular las ins-
titucionesy el sistema financiero de modo prudente;
sino también, garantizar que el sector financiero esté
ala altura de su potencial contribucién positiva a la
sociedad, incluyendo el acceso al crédito para todos
yla provision de préstamos para el desarrollo a largo
plazo.

Por su parte, el Tribunal Constitucional en el EXP.
N.o 008-2003-AI/TC ha establecido los criterios
generales segn los cuales el Estado debe actuar en
la supervigilancia del mercado:

5 El mercado financiero es el mecanismo o lugar a través del cual se interrelacionan agentes deficitarios y superavitarios, esto es, ofertantes
y demandantes de activos financieros , dentro de un marco institucional constituido por reglas formales (leyes) e informales (costum-
bres).

6 El Sistema Financiero es el conjunto de empresas, que debidamente autorizadas operan en la intermediacion financiera (captacion y
colocacioén de fondos). Incluye las subsidiarias que requieran de autorizacion de la Superintendencia para constituirse. En: Glosario de
la Ley N° 26702, Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgéanica de la SBS.

7 El Mercado de Valores es el mecanismo o lugar que permite centralizar las negociaciones o transacciones de ciertos valores y cuyo ob-
jetivo es canalizar los recursos o fondos de los agentes superavitarios (aquellos que cuentan con recursos disponibles) hacia los agentes
deficitarios (que requieren fondos).

8 Sistema mediante el cual los agentes econdmicos preocupados por riesgos potenciales pagan primas (precio del seguro) a las empresas
de seguros y reaseguros que se encuentran debidamente autorizadas a operar en el pais.

9 El riesgo sistémico es la posibilidad de que la caida de una entidad pueda ocasionar también el desmoronamiento de otras entidades y
afectar los mercados financieros en su conjunto e incluso trasladarse al sector real de la economia.

10 Convencionalmente, el comportamiento racional es la busqueda de fines congruentes a través de medios eficientes.

11 “Se denomina como interés publico (...) todo aquello que, por consenso, se comparte y considera como util, valioso y hasta vital para
la sociedad, al extremo de obligar al Estado a titularizarlo como uno de los fines que debe perseguir en beneficio de sus miembros. Por
tal imperativo, el cuerpo politico jamas podra tener como objetivo la consagracion de intereses particulares” (EXP. N° 3283-2003-AA/
TC. EJ. 33).

12 La estabilidad financiera es aquella situacion caracterizada por ausencia de perturbaciones en el sector financiero (crisis financiera)
que perjudiquen la actividad econémica. En esa linea, los mercados financieros son estables si facilitan la asignacion eficiente del capital,
evaltan y gestionan mejor los riesgos, resisten las perturbaciones, y disipan desequilibrios financieros que surgen como consecuencia
de fendmenos adversos.

13 Adaptado de Joseph Stiglitz. En: “El informe Stiglitz” (2013), paginas 130-131.
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“42.(...) bajola premisa de que lamejor regulacién de
la economia esla “no regulacion’, es una falacia propia
de las ideologia utilitaristas, que pretenden convertir
al egoismo en una virtud y a la solidaridad en un
vicio. Es por ello que al Estado le compete supervisar
el correcto desenvolvimiento de la economia, previo
convencimiento de la funcién social que ella cumple
enlasociedad. Por tal razén, tendrd como deber inter-
venir en aquellas circunstancias en que los encargados
de servir al publico hubiesen olvidado que el beneficio
individual que les depara la posesion y explotacion de
unmedio de produccién o de una empresa de servicio,

pierde legitimidad si no se condice con la calidad y el
costo razonable de lo ofertado (...)"

“43. Alli radica la especial funcién que cumplen los

organismos reguladores. Estos organismos tienen

la obligacién de asumir la delicada misién que les

ha sido asignada bajo principios de transparencia e

imparcialidad (...)"

Siendo asi, un esquema simplificado de la estruc-
tura regulatoria de nuestro mercado financiero, se
puede apreciar en el siguiente diagrama'*:

Diagrama N° 02: Estructura regulatoria de los mercados financieros en el Pert

CONGRESO DE LA MINISTERIO DE ORGANOS CONSTITUCIONALES
REPUBLICA ECONOMIA Y FINANZAS AUTONOMOS
CR MEF OCA
Superintendencia del Banco Central de Superintendencia
Mercado de Valores Reserva del Per de Banca y Seguros y AFP
SMV BCRP SBS
Intermediacion Intermediacion
Directa Indirecta

Fuente: Elaboracion propia.

En general, nuestros mercados financieros se en-
cuentran regulados por el Congreso de la Republica®
y el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)'¢ a
través de leyes y decretos supremos, respectivamente.
Elarticulo 4° delaLey N°29158, Ley Orgdnica'” del
Poder Ejecutivo dispone que este Poder del Estado
disena y supervisa politicas nacionales y sectoriales,
las cuales son de cumplimiento obligatorio por todas

las entidades del Estado en todos los niveles de go-
bierno. Dentro de este 4mbito, es necesario destacar
el Plan Estratégico Sectorial Multianual (PESEM)
2012-2016 del Sector Economia y Finanzas, cuya
rectoria recae en el MEF, el cual establece como linea-
miento de politica: “Desarrollar el Sistema Financiero
con mayor Inclusién Financiera” dentro del objetivo
estratégico especifico: Desarrollo Integral del Sistema

14 Tal como se observa en el diagrama, la intermediacion puede ser: directa e indirecta. Es indirecta porque participa un intermediario

(generalmente un banco) que capta recursos del publico ahorrista (que tienen excedentes) pagando por ellos una tasa de interés pasiva
y luego, los coloca en forma de préstamos, cobrando en este caso a los prestatarios (agentes deficitarios) una tasa de interés activa.
En la intermediacion directa, el agente superavitario asume directamente el riesgo que implica otorgar los recursos al agente deficitario.
Se da cuando los agentes deficitarios necesitan fondos para financiar sus activos fijos, reestructurar deudas o capital de trabajo y no les
resulta conveniente o suficiente tomarlos del sistema bancario, entonces recurren a la emision y colocacion de valores mobiliarios (sea a
través de acciones o bonos) captando asi, los recursos necesarios directamente de los ofertantes de fondos (inversionistas).

15 El Congreso de la Republica cuenta con la Comisién de Economia, Banca, Finanzas e Inteligencia Financiera, encargada de realizar el
estudio y expedir los dictamenes relacionados con los mercados financieros, entre otros aspectos.

16 El Poder Ejecutivo, principalmente a través del Ministro de Economia y Finanzas, es el que tiene la mayor responsabilidad en la for-
mulacién de las politicas monetarias y financieras (Kresalja y Ochoa 2012: 202).

17 Mediante éstas se regulan la estructura y el funcionamiento de las entidades del Estado previstas en la Constitucion, asi como también
las otras materias cuya regulacion por ley organica esta establecida en la Constitucion (articulo 106° de la Constitucion).
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Financiero; alineado conlos Objetivos del Desarrollo
del Milenio (Meta 8.B: Continuar desarrollando un
sistema comercial y financiero abierto, basado en
reglas establecidas, predecible y no discriminatoria),
el Acuerdo Nacional (Objetivo 3: Promocién de la
competitividad del pais), y el Plan Bicentenario: El
Perd hacia el 2021 (Objetivo 7: Mercados financieros
transparentes y eficientes, con instituciones sélidas
que facilitan el financiamiento y la inversién).

Asuvez, segtn el articulo 5° del Decreto Legisla-
tivo N° 183, Ley Orgédnica del MEF, a este Ministerio

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

en materia financiera le corresponde planear, dirigiry
controlar los asuntos relativos a la financiacién y ar-
monizar la actividad econdmica nacional, siendo los
diversos sectores econdmicos, los grandes agregados
en que se divide la actividad econdmica del pais, den-
tro del cual se encuentran los servicios financieros'®.
En estricto, en el siguiente diagrama se presentan
las funciones del MEF relacionadas al émbito de
los mercados financieros, las cuales se encuentran
contempladas en su Reglamento de Organizacién y
Funciones (ROF)*.

Diagrama N° 03: Funciones del MEF relacionadas al ambito de los mercados

a) Formular, planear, dirigir, coordinar, ejecutar, supervisar y evaluar la
politica econdémica y financiera nacional y sectorial, aplicable a todos los
niveles de gobierno.

b) Dictar normas y lineamientos técnicos para la adecuada ejecucién y
supervision de la politica econdémicay financiera, (...).

e) Evaluar la integralidad y consistencia de las politicas publicas en
relacion con la politica econémica y financiera en general, en el corto,
mediano y largo plazo.

u) Formular, proponer, ejecutar y evaluar las politicas, normas y
lineamientos técnicos para el desarrollo de los mercados financieros y
previsional privado en el ambito de su competencia.

' bb) Emitir opiniones de cardcter técnico legal en las materias de su

competencia.

Fuente: Elaboracion propia.

Asimismo, al amparo del articulo 4° de la Ley
Orgénica del Poder Ejecutivo, el MEF tiene respon-
sabilidad en la formulacién de la politica financiera
del Sector Economia y Finanzas®. En esa orientacion,
el MEF ha creado la Direccién General de Mercados
Financierosy Previsional Privado (DGMFPP), como
6rgano de linea encargado de disenar, proponer,
formular, conducir, implementar, analizar y evaluar

medidas de politica para el desarrollo de los mercados
financieros y previsional privado. Las funciones de
la DGMEFPP se enmarcan dentro del PESEM 2012-
2016 del Sector Economia y Finanzas.

No obstante lo anterior, en forma especifica,
nuestros mercados financieros estan regulados y su-
pervisados por el Banco Central de Reserva del Pert
(BCRP)*, la Superintendencia de Banca, Seguros y

18 Significa cualquier servicio de naturaleza financiera. Los servicios financieros comprenden todos los servicios bancarios, todos los
servicios de seguros y relacionados con seguros y demas servicios financieros, asi como todos los servicios accesorios o auxiliares a un

servicio de naturaleza financiera (Glosario de la Ley N° 26702).

19 E1 ROF del MEF se aprobd mediante Decreto Supremo N° 117-2014-EF.

20 El Poder Ejecutivo tiene como competencia exclusiva disefiar y supervisar las politicas nacionales y sectoriales, las cuales son de cum-
plimiento obligatorio por todas las entidades del Estado en todos los niveles de gobierno (articulo 4° de la Ley N° 29158).
Asimismo, el ROF del MEFE, contempla que el MEF ejerce sus competencias a través del cumplimiento de funciones orientadas al logro
de los objetivos y metas del Estado, en el marco de la politica nacional econémica y financiera.

21 EI BCRP es el érgano constitucionalmente auténomo, cuya finalidad es preservar la estabilidad monetaria (articulo 84° de la Consti-
tucién); y, tiene como objetivos estratégicos: brindar informacién econdmica oportuna y relevante; ejecutar eficazmente la politica mo-
netaria; contribuir a la estabilidad financiera y al desarrollo del mercado de capitales; y, promover el desarrollo de los sistemas de pagos.
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Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones
(SBS)*?yla Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV)%.

Entre las leyes de desarrollo constitucional de
estos organos reguladores, se encuentran la Ley
Orgénica del BCRP aprobado por Decreto Ley
N°26123,ylaLey N°26702, Ley General del Siste-
ma Financiero y del Sistema de Seguros y Organica
dela SBS.

Por su parte, la SMV es un organismo técnico
especializado adscrito al MEF, que tiene por finali-

dad velar por la proteccion de los inversionistas, la
eficiencia y transparencia de los mercados bajo su
supervision, la correcta formacién de precios y la
difusién de toda la informacion necesaria para tales
propositos. Tiene personeria juridica de derecho
publico interno y goza de autonomia funcional, ad-
ministrativa, econdmica, técnica y presupuestal. Tal
como se aprecia en el siguiente diagrama, el MEF,
como 6rgano rector del Sector Economia y Finanzas,
cuenta con diversos Organismos Publicos Adscritos,
asi como, Empresas Estatales de Derecho Pablico™.

Diagrama N° 04: Sector Economia y Finanzas

Organo
Rector

Empresas
Estatales de
Derecho
Publico

Fuente: Elaboracion propia.

Ministerio de
Economiay

Finanzas

Organismos — — . A
Pablicos ' ONP y 'SUNAT ‘ SMV IPRO
Adscritos

22 La SBS como organo constitucionalmente auténomo, ejerce el control de las empresas bancarias, de seguros, de administracion de
fondos de pensiones (articulo 87° de la Constitucion); y tiene como uno de sus objetivos estratégicos: fomentar una mayor inclusiéon

financiera.

23 La SMV si bien tiene autonomia consagrada en su Ley Orgénica, aprobado por Decreto Ley N° 26126, no cuenta con dicho recono-
cimiento desde la Constitucion Politica. Por supuesto, tanto el BCRP como la SBS tienen su autonomia consagrada en la Constitucion,
razén por la cual son considerados 6rganos constitucionales autdnomos.

24 El Sector Economia y Finanzas estd integrado por:
1) Organo Rector: Ministerio de Economia y Finanzas.
2) Organos Publicos Adscritos:
i. Oficina de Normalizacién Previsional - ONP.

ii. Superintendencia Nacional de Administracion Tributaria — SUNAT.

iii. Superintendencia del Mercado de Valores - SMV.

iv. Agencia de Promocién de la Inversion - PROINVERSION

v.Organismo Supervisor de las Contrataciones del Estado - OSCE.

3) Empresas Estatales de Derecho Publico:
i. Banco de la Nacién - BN.

ii. Fondo Nacional de Financiamiento de la Actividad Empresarial del Estado - FONAFE.
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CONSTITUCION DE 1993

Las principales normas en materia financiera de
la Constitucion de 1993 son las siguientes:

a) Sistema monetario

El articulo 83° de la Constitucién dispone ex-
presamente:

Laley determina el sistema monetario de la Republica
()%

Un sistema monetario implicala existencia de una
unidad monetaria a través del cual se mide el valor de
los bienes y servicios producidos enla economia, una
autoridad monetaria (banco central), un conjunto
de reglas de juego claras (normas y procedimientos)
que deben cumplir y velar por su cumplimiento las
autoridades monetarias (véase diagrama).

Diagrama N° 05: Sistema monetario
Unidad monetaria

Autoridad monetaria

Reglas de juego claras

Fuente: Elaboracion propia.

En efecto, a través de la Ley N°© 25295 se dispuso
como unidad monetaria del Pery, el “Nuevo Sol’,
divisible en 100 “céntimos”, cuyo simbolo serd “S/”
(articulo 1°). Ademds, se estableci6 que a partir de la
fecha que entrara a regir como nueva unidad mone-
taria el “Nuevo Sol”, toda alusién a “Intis”*” entonces
pasada o futura, se considerard por su equivalencia a
“Nuevos Soles” (articulo 5°).

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

Por otro lado, nuestra Constitucién también
prescribe que:

(...) la emisién de billetes y monedas es facultad
exclusiva del Estado®. La ejerce por intermedio del

BCRP (articulo 83°)%.

De igual forma, el articulo 43° de la citada Ley
ordena que los billetes y monedas que el BCRP pone
en circulacion se expresan en términos de la unidad
monetaria del pais y son de aceptacion forzosa®, para
el pago de toda obligacién, publica o privada.

Para Laurence Harris (1985: 18), una sociedad
basada en intercambios monetarios implica costos
sociales menores que una sociedad que realiza el
intercambio mediante arreglos de trueque. Una eco-
nomia de trueque es aquella donde cualquier bien
puede intercambiarse directamente por cualquier
otro. En cambio, una economia monetaria es aquella
en que un bien particular, el dinero, puede cambiarse
por cualquier bien y cualquier bien puede cambiarse
por dinero, pero los bienes (distintos del dinero) no
pueden cambiarse entre si.

b) Autonomia del Banco Central de Reserva del
Peri (BCRP)

El primer parrafo del articulo 84° de la Constitu-
cion establece expresamente:

“El Banco Central es persona juridica de derecho
publico. Tiene autonomia dentro del marco de su

Ley Orgénica”.

Sobre el particular, el articulo 1° de la Ley Orga-
nica del BCRP aprobado por Decreto Ley N°26123,
prescribe que el BCRP es persona juridica de derecho
publico, con autonomia en el marco de esta Ley. Tiene
patrimonio propio y duracién indefinida.

Para Hayek (1998: 432) la politica monetaria,
queda subordinada alavoluntad del gobernante. Esta
situacién implica que, por independientes que en

25 Constitucién vigente, aprobada por el Congreso Constituyente Democratico y ratificada mediante referéndum en el ano 1993.
26 Para Hayek (1998: 306), la funcion mds importante, dentro de las actividades de los poderes publicos, es el mantenimiento de un sis-

tema monetario eficiente y seguro.

27 Unidad monetaria que entr6 en vigencia a partir del 01.02.1985. La vigencia del “Inti” como unidad monetaria fue hasta el 30.06.1991

(6 anos).

28 El poder constituyente nombra un poder constituido para elaborar la Constitucién, de ahi nace la facultad exclusiva del Estado para la

emision de billetes y acufiacion de monedas.

29 Sobre el particular, el articulo 2° de la Ley Organica del BCRP aprobado por Decreto Ley N° 26123, establece como una de sus fun-
ciones la emision de billetes y monedas. Articulo concordante con el articulo 42° de la misma Ley: la emision de billetes y monedas es
facultad exclusiva del Estado, quien la ejerce por intermedio del Banco.

30 Dinero no respaldado: la moneda solo estd respaldada por la confianza en el instituto emisor, es decir, el Banco Central.
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apariencia puedan seguir siendo las autoridades mo-
netarias, en la préctica han de obedecer las directrices
que el poder publico traza. Anade que el problema
fundamental que plantean los bancos centrales es el
referente a que la politica monetaria entrafia siempre
un amplio margen de discrecionalidad (Hayek 1998:
443).

Por otro lado, es importante mencionar que el
articulo 94° dela Ley Organica del BCRP contempla
lo siguiente:

“Sin perjuicio de la responsabilidad que le compete

en el cumplimiento de la finalidad que la ley le asigna

al Banco, el Directorio debe presentar un Informe

al Ministro de Economia y Finanzas sobre todos

aquellos aspectos de la politica econdmica que afecten

negativamente dicho cumplimiento”.

Como resulta evidente, el BCRP es autbnomo
en sus decisiones en el marco de sus competencias;
a pesar de ello, tiene que coordinar con el Ministro
de Economia y Finanzas, quien es el responsable de
la conduccién de la politica econdémica del pais, tal
como lo regulala propia Ley Organica del Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF)?!, que prescribe que
el MEF armoniza la actividad econémica nacional.
De tal forma que, el BCRP no puede constituir un
6rgano completamente autdrquico que establezca

politicas contrarias a los objetivos que se desean
alcanzar como pais. Para evitar esta situacion, el
intercambio de informacidén y la coordinacién de
esfuerzos entre los 6rganos del Estado hasta donde
sea posible, resultan indispensables para el logro de
los objetivos™.

Del mismo modo, el articulo 95° de la Ley Or-
ganica del BCRP, ordena que el BCRP estd sujeto
al control posterior de la Contraloria General®,
exclusivamente en lo que concierne a la ejecucion
presupuestal. Igualmente, segin el articulo 96° la
Superintendencia de Banca y Seguros supervisara el
cumplimiento de la Ley Orgénica, Estatuto y demads
disposiciones del BCRP, de acuerdo con lo previsto
en su respectiva Ley Organica.

¢) Finalidad del Banco Central de Reserva del
Peru (BCRP)
La finalidad del BCRP es preservar la estabilidad mo-

netaria (articulo 84° de la Constitucién)™*.

En cambio, la Constituciéon de 1979 consideraba
este aspecto simplemente como una de sus funciones.
En el diagrama siguiente, se observa que el propdsito
final que persigue el BCRP esta relacionado con la
estabilidad del nivel general de precios:

Diagrama N° 06: BCRP: Finalidad y objetivo fundamental

~ .

Finalidad del BCRP: Ausencia de grandes Conservar

Preservarla e traduce fluctuaciones en el el valor de

estabilidad monetaria | valor de la moneda la moneda
Objetivo fundamental éﬁgg :glggrdeiillf a%I
del BCRP: Estabilidad

del nivel general de

precios J

Para ello es necesario, que el BCR mantenga estable el nivel general de
precios, y de esa manera, se logre conservar el poder adquisitivo del dinero

Fuente: Elaboracion propia.

31 Aprobada mediante Decreto Legislativo N° 183 y sus modificatorias.

32 La autonomia consiste en la capacidad de ejercer, con criterio propio, las competencias que la Constitucion, el bloque de constitucio-
nalidad y las demds normas generales aplicables, atribuyen a los diversos 6rganos del Estado. Estas competencias tienen que ser siempre
ejercidas bajo el principio de la lealtad constitucional, porque no hay que olvidar que el Estado es unitario y que los gobiernos y los
demas drganos auténomos estan siempre circunscritos en la unidad del Estado (Rubio: 2006: 93-4).

33 La Contraloria General de la Reptblica es una entidad descentralizada de Derecho Publico que goza de autonomia conforme a su ley
orgéanica. Es el 6rgano superior del Sistema Nacional de Control. Supervisa la legalidad de la ejecucion del Presupuesto del Estado, de las
operaciones de la deuda publica y de los actos de las instituciones sujetas a control (articulo 82° de la Constitucion).

34 La finalidad del Banco es preservar la estabilidad monetaria (articulo 2° de la Ley Organica del BCRP).
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De ahi que, preservar la estabilidad monetaria
implica mantener la inflacién bajo control, ya que no
solo influye negativamente en el nivel de produccion,
sino que genera un impuesto inflacion® que afecta
significativamente a los sectores de bajos ingresos.

Para muchos, las autoridades monetarias son las
entidades mas trascendentes de la vida econdémica
de un pais, porque tienen como finalidad preservarla
estabilidad monetaria, lo que se traduce en ausencia
de grandes fluctuaciones en el valor de la moneda,
lo cual implica que una moneda determinada (por
ejemplo el sol) conserve su valor a lo largo del tiem-
po, que el valor real del dinero no se diluya. Para ello
es necesario que el BCRP mantenga estable el nivel
general de precios, y de esa manera, se logre conservar
el poder adquisitivo del dinero.

En ese sentido, los bancos centrales para lograr
preservar la estabilidad monetaria deben regular
la cantidad de dinero en la economia, y por tanto,

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

de acuerdo con la posicién de los monetaristas, el
incremento del circulante (billetes y monedas) que
le corresponde emitir al banco central, debe ser com-
patible con el crecimiento de la actividad econdémica
para no generar inflacién. A esto dltimo se conoce
como disciplina monetaria®.

d) Funciones del Banco Central de Reserva del
Peru (BCRP).

El articulo 84° de la Constituciéon dispone que:

(...)lasfunciones del BCRP son: regularlamoneday
el crédito del sistema financiero, administrar las reser-
vas internacionales® a su cargo, y las demds funciones
que sefala su ley orgénica®.

El Banco informa al pais, exacta y periédicamente,
sobre el estado de las finanzas nacionales, bajo res-

ponsabilidad de su Directorio.

En el diagrama se presentan las funciones del
BCRP enmarcadas en su finalidad.

Diagrama N° 07: BCRP: Finalidad y funciones del BCRP

Funciones del Banco Central de

Reserva del Pera

Finalidad

Preservar la

estabilidad

Reservas

Emitir billetes y monedas.
Regular la cantidad de dinero.
Administrar las
Internacionales.

monetaria

nacionales.

B
B
3
4

Fuente: Elaboracién propia.

Informar sobre las ﬁnanzas%

35 El impuesto inflacién es la pérdida de capital que sufren los agentes econdmicos con su dinero como resultado de la inflacién.

36 Segun los monetaristas, la disciplina monetaria implica que la emisién monetaria, una vez controlada la inflacién, debe ser igual al
crecimiento de la produccién y en caso de darse los niveles de inflacion, debe ser igual al crecimiento real mds el valor de la inflacién
esperada, necesariamente menor que la inflacién actual. En este sentido, es importante comprender que en una economia estable, la
emision monetaria debe ser consonante al incremento del Producto Bruto Interno (PBI).

37 Para la administracion de las reservas internacionales, el Directorio toma en cuenta los criterios de seguridad, liquidez y rentabilidad
y los evalda en funcion de la situacién y perspectivas de la economia nacional y del contexto internacional, siguiendo usuales y sanas
précticas bancarias (articulo 71° de la Ley Orgénica del BCRP). Segtin el BCRP, al cierre de agosto de 2014, las reservas internacionales

alcanzaron aproximadamente los US$ 67 mil millones de délares.

38 Sus funciones son regular la cantidad de dinero, administrar las reservas internacionales, emitir billetes y monedas e informar sobre

las finanzas nacionales (articulo 2° de la Ley Organica del BCRP).
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En consecuencia, para regular la liquidez del
sistema financiero, cumplir su finalidad y alcanzar
sus objetivos, el BCRP cuenta con los siguientes
instrumentos: operaciones de mercado abierto,
operaciones cambiarias, tasa de encaje y créditos de
regulaciéon monetaria.

El BCRP utiliza las Operaciones de Mercado
Abierto (OMA) comprando instrumentos financie-
ros (bonos) a cambio de dinero (aumentando asi la
liquidez), o vendiendo dichos instrumentos®. Con
ello se busca inyectar soles a través de la adquisicién
de obligaciones o retirar soles mediante la venta de
obligaciones o esterilizacion.

En cuanto alas operaciones cambiarias, el BCRP
compra y vende moneda extranjera®. Por esta via,
aumenta o disminuye la emision monetaria segiin
compre o venda moneda extranjera. Permite una
paulatina desdolarizacién y remonetizacion*, dado
que en nuestra economia, el publico mantiene gran
parte de su liquidez en ddlares.

Las reservas o encaje, pueden ser voluntarias
y obligatorias (exigidas). El encaje legal o reserva
exigida es el fondo minimo obligatorio que establece
el BCRP a los intermediarios financieros, el cual se
calcula como porcentaje de los depdsitos recibidos
del publico*.

Por su parte, los Créditos de Regulacion Moneta-
ria son los préstamos que el BCRP otorga al sistema
financiero®. Generalmente, a estos créditos se les

conoce como redescuentos y se orientan a anular una
descompensacion temporal de iliquidez de las enti-
dades financieras. Cuando el BCRP otorga este tipo
de créditos expande la cantidad de dinero en la eco-
nomia, mientras que al vencimiento se produce una
contraccion de la misma. El uso de este instrumento
permite solventar problemas de liquidez inmediata
para los bancos.

e) Prohibicion del Banco Central de Reserva del
Peru (BCRP) de financiar al erario**

El ultimo pérrafo del articulo 84 de la Constitu-
cion dispone que:
(...) el BCRP est4 prohibido de conceder finan-

ciamiento al erario, salvo la compra en el mercado
secundario de valores emitidos por el Tesoro Publico

dentro del limite que sefiala su Ley Orgénica.

Este mandato constitucional debe ser analizado
en concordancia con el tercer parrafo del articulo
78° de la Constitucion, ya que éste obliga a que el
proyecto presupuestal que envia el Presidente de
la Republica al Congreso esté efectivamente equi-
librado*®. En el mundo es cada vez més frecuente el
disefio y puesta en marcha de reglas fiscales claras para
imponer limites al déficit, al gasto y ala deuda puablica
y que, ademads, tengan bien definidaslas instancias de
decision responsables y transparentes.

Debido a esto, el articulo 77° de la Ley Organica
del BCRP, prescribe expresamente lo siguiente:

39 El Banco puede realizar operaciones de mercado abierto con sus propios titulos y con titulos negociables de primera calidad emitidos
por terceros, con excepcion de acciones (articulo 62° de la Ley Orgénica del BCRP).

40 El Banco esta autorizado a comprar y vender divisas, oro y plata (articulo 66° de la Ley Organica del BCRP).

41 Cuando con una mayor inflacion, el publico mantiene en promedio mayores saldos reales de dinero.

42 El articulo 54° de la Ley Organica del BCRP, establece que los fondos de encaje se componen del efectivo en poder de las instituciones
financieras y de los depdsitos que ellas constituyan en el Banco. Del mismo modo, segun el articulo 53° el Banco fija los encajes adicio-
nales que deben guardar las instituciones financieras.

43 El Banco concede créditos con fines de regulacion monetaria. S6lo acceden a ellos las instituciones financieras susceptibles de ser so-
metida al Régimen de Vigilancia a que hace referencia la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Orgéanica de la
SBS, en tanto no se hallen sujetas a dicho régimen (articulo 58° de la Ley Organica del BCRP).

44 La prohibicion del BCRP de financiar al erario carece de antecedente en la Constitucién de 1979. Segtin Plazas (2006: 279) el término
fisco tiene su origen etimoldgico en la palabra latina fiscus, utilizada por los romanos para designar la cesta de mimbre en la cual se
guardaba la recaudacion de impuestos. Posteriormente se hizo extensiva al caudal de impuestos que integraban el cesto y, finalmente, se
utiliz6 para hacer referencia al tesoro del principe (emperador o rey) por oposicion al erario, voz que identificaba al tesoro del Estado.
En definitiva, si bien la distincion entre fisco y erario presenta cada dia menos criterios de diferenciacion, puede decirse que aun hoy la
palabra fisco se relaciona en forma directa con los tributos y la expresion erario alude, en términos mas genéricos, al patrimonio publico.

45 A finales de los anos ochenta, el Pert atravesaba una profunda crisis, caracterizada por constantes déficit fiscales; por ello, se incorpora
anivel constitucional la prohibicion de conceder financiamiento al erario, con la finalidad de no incurrir en un mayor déficit y por tanto,
evitar asi generar inflacién.

156/ QUIPUKAMAYOC | Vol. 22(42) 2014



“El Banco esta prohibido de conceder financiamiento

al Tesoro Publico, salvo la modalidad contemplada en
el articulo 614,
También lo estd de hacerlo en favor de instituciones

financieras estatales de fomento™.

Como resulta evidente, la historia econémica de
los distintos paises en el mundo, ha demostrado que
cuando los bancos centrales no tienen independen-
cia, en muchas ocasiones se ven tentados a financiar
al erario, rompiendo una regla bésica en el ambito
monetario: la disciplina monetaria. En ese sentido, el
Gobierno tiene una gran responsabilidad en materia
monetaria: la emisién monetaria, la impresion de
billetes o la acunaciéon de monedas, que debe estar
sujeta a reglas claras y no a la libre discrecionalidad

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

restantes, con la mayoria absoluta del nimero legal
de sus miembros.

Todos los directores del Banco son nombrados por el
periodo constitucional que corresponde al Presidente
de la Republica. No representan a entidad ni interés
particular algunos. El Congreso puede removerlos por
falta grave. En caso de remocion, los nuevos directores
completan el correspondiente periodo constitucional.

Sobre el particular, el articulo 18¢ del Estatuto
del BCRP dispone que:

“El Congreso puede remover a uno o mas de los miem-
bros del Directorio, incluidos los designados por el Po-
der Ejecutivo, en los casos de sentencia firme que haya
pasado en calidad de cosa juzgada®, porla comision de
falta grave o delito doloso. En tal caso, la vacancia del
Director removido queda autométicamente producida
y el Director, automaticamente apartado del cargo.

de las autoridades monetarias. Constituye falta grave la aprobacioén de politicas o

disposiciones que contravienen lo establecido en el

No obstante lo anterior, los gobiernos suelen
Capitulo Segundo del Titulo III dela Ley Organica™".

financiarse mediante el senoriaje*, por ser el ingreso
que perciben los gobiernos de los diversos paises g) Proteccion del ahorro privado
como consecuencia del poder monopdlico para im-
primir billetes y acufiar monedas®.

El Estado fomenta y garantiza el ahorro. La ley esta-
blece las obligaciones y los limites de las empresas

que reciben ahorros del publico, asi como el modo
f) Directores del Banco Central de Reserva del

Peru (BCRP)

De acuerdo con el articulo 86°¢ de la Constitu-

y los alcances de dicha garantia (articulo 87° de la

Constituciéon)®2.

De esta forma, la regulacion de las empresas del

clon: Sistema Financiero se justifica porque existe un inte-
EIBCRP es gobernado por un Directorio de 7 miem- rés econémico-social general y por ello, un objetivo

bros. El Poder Ejecutivo designa a 7, entre ellos al primordial que el Estado debe tutelar: garantizar el

Presidente. EI Congreso ratifica a éste, y elige a los 3

46 El articulo 61° de la Ley Organica del BCRP dispone que el Banco estd facultado para comprar en el mercado secundario valores emi-
tidos por el Tesoro Publico.

47 En ningun momento el incremento anual de las tenencias de esos titulos, valuados a su precio de adquisicion, puede superar el cinco
por ciento del saldo de la base monetaria del cierre del ano precedente. No se incluye en este limite a los bonos que el Tesoro Ptblico
hubiere entregado para la capitalizacién del Banco, conforme a la parte final del articulo 93°.

En el primer gobierno de Fujimori, una medida importante consisti6 eliminar las fuentes de expansion de la emision monetaria, esto
implico no volver a financiar los déficit del sector publico y a la vez, se procedié a liquidar la banca de fomento, que fueron los principa-
les responsables de la hiperinflacién que se dio en nuestro pais a finales de los ochenta.

48 En 1986 James Tobin defini6 “seforiaje” como “La capacidad del gobierno de financiar su gasto emitiendo moneda”. Literalmente,
seforiaje significa “acuiiar moneda”. Por lo tanto, hacer senoriaje es la creacion de moneda por parte de un gobierno de turno, a través
de su Banco Central, para financiar sus actividades.

49 Segun informacion del Fondo Monetario Internacional (FMI), durante 1980-1990, en el Perd, el seiioriaje representd aproximadamen-
te el 60% de los ingresos y un 6.36% del Producto Bruto Interno (PBI). A diferencia de paises como Chile que representd en el mismo
periodo el 4.34% de los ingresos y un 1.28% del PBI. Cuando el gobierno financia un déficit mediante la creaciéon de dinero, éste es absor-
bido por el pablico. A medida que los precios suben, el poder de compra disminuye. Por lo tanto, la inflacién actia como un impuesto.

50 Se dice asi, cuando en un juicio contradictorio ha recaido una sentencia, respecto de la cual, la Ley no permite la apelacién, debido a
que los litigantes no han presentado recurso de apelacion. Es un fallo definitivo, inamovible.

51 El Capitulo Segundo del Titulo III de la Ley Organica del BCRP regula las prohibiciones.

52 En nuestro pais existe un mecanismo de proteccion del ahorro: el Fondo de Seguro de Depdsitos (FSD). E1 FSD es una institucion cuyo
objetivo es proteger a los depositantes en caso la institucion financiera miembro del FSD donde mantiene su depositos quiebre. Para el
periodo setiembre — noviembre 2014, el monto maximo de cobertura es S/. 93,466.

El FSD vela por el mantenimiento de un Sistema Financiero sélido y confiable, a través de mecanismos modernos para la cobertura de
depdsitos asegurados y para la rehabilitacion de empresas del sistema financiero que son miembros de éste.
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ahorro del publico; ya que la actividad que realizan
los bancos es bastante riesgosa, siendo el ahorro su
principal fuente de financiamiento. Por esta razon, el
Estado a través de una entidad supervisora regula y
supervisa el Sistema Financiero. Ademads, en el caso
de la banca, hay 5 redes de seguridad, tal como se
observa a continuacion:

Siendo asi, el articulo 131° de la Ley N° 26702,
Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de
Segurosy Organica de la Superintendencia de Banca
y Seguros, establece que:

“El ahorro estd constituido por el conjunto de las im-

posiciones de dinero* que, bajo cualquier modalidad,

realizan las personas naturales y juridicas del pais o

del exterior, en las empresas del Sistema Financiero”.

El nivel de ahorro de un pais constituye un ele-
mento fundamental dentro de los mercados finan-
cieros para el desarrollo econémico porque estos
recursos pueden ser canalizados hacia inversiones
que incrementen la riqueza. Un mercado financiero
competitivo y libre de trabas favorecerd el crecimien-
to del ahorro interno y propiciard su canalizacion,
conjuntamente con el ahorro externo, hacia las
actividades productivas. Por ello, es importante que
los Estados fomenten y garanticen el ahorro de los
agentes economicos.

h) Autonomia de la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradoras Privadas de Fondos
de Pensiones (SBS)

Segun el tercer parrafo del articulo 87° de la
Constitucion:

La ley establece la organizacién y la autonomia fun-
cional de la Superintendencia de Banca, Seguros y

Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones.

Es asi que, de acuerdo con el articulo 345° de la
Ley N°©26702,la SBS es una institucion constitucio-
nalmente auténomay con personeria de derecho pu-
blico, cuyo objeto es proteger los intereses del publico
en el dmbito de los sistemas financiero y de seguros.

Adicionalmente, el articulo 346° de la Ley
N° 26702, ratificala autonomia funcional, econémica

y administrativa de la SBS. Regula su ubicacién den-
tro de la estructura del Estado; define su dmbito de
competencia; y senala sus demds funciones y atribu-
ciones. Inclusive, hay la prohibicién de que las demads
leyes o disposiciones legales distintas a la Ley N©
26702, no pueden establecer normas de obligatorio
e imperativo cumplimiento para la Superintendencia

Con todo, la primera disposicion final y comple-
mentaria de la Ley N° 26702 estipula que:

“EI BCRP y la SBS deben efectuar las coordinaciones
pertinentes a efectos de dar cumplimiento a los fines
que les encomienda la Constitucion Politica. Asimis-
mo, el Superintendente concurre por lo menos cada
tres meses al Directorio del BCRP, a fin del necesario

intercambio de informacién propia de sus funciones”

En esa misma linea, la segunda disposicion final
y complementaria de la citada Ley, contempla que:

“La SBS yla Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) deben efectuar las coordinaciones pertinentes
a efectos de dar cumplimiento a los fines de super-
visién que les asignan sus leyes correspondientes.
De igual forma, el Superintendente concurre por lo
menos cada tres meses al Directorio de la SMV, a fin
del necesario intercambio de informacién sobre la
situacion de los mercados financiero y de capitales”.

i) Superintendente de Banca, Seguros y Adminis-
tradoras Privadas de Fondos de Pensiones

El cuarto pérrafo del articulo 87° de la Constitu-
cion, prescribe que:

El Poder Ejecutivo designa al Superintendente de

Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos

de Pensiones por el plazo correspondiente a su periodo

constitucional. El Congreso lo ratifica.

Pese a ello, la Constitucién no otorga la autono-
mia que da alos directores del BCRP y al Contralor
General de la Republica, especificamente en lo
referido a suremocién. En consecuencia, el Superin-
tendente de Banca, Seguros y AFP no tiene la misma
estabilidad, quedando condicionado o supeditado
alo que senialala Ley N°© 26702 en el articulo 366°,
que regula las faltas graves y remocién del superin-
tendente, denuncias contra el superintendente y los
superintendentes adjuntos. En este caso concreto,

53 Dinero es todo aquello que constituye un medio de cambio aceptable, utilizado de manera generalizada para la compra de bienes y/o
servicios. Facilita el comercio o intercambio de bienes y/o servicios. Jorge Fernandez (2008: 17) sostiene que el dinero no es sino un
objeto digno de confianza, que todos los habitantes de una sociedad convienen en aceptar como una forma de riqueza almacenada, que
sirve para facilitar las transacciones entre las personas. Todos pueden hacer sus pagos con estos objetos, y todos los aceptan como pago

por la venta de cualquier bien o servicio.
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de acuerdo con el referido articulo, la remocién del
superintendente la efectta el Congreso, por propia
iniciativa, o a solicitud del Poder Ejecutivo en los
siguientes casos:

1.Cuando, en el ejercicio de sus funciones, haya in-
currido en falta grave, debidamente comprobada
y fundamentada.

2.Cuando no concurriendo la causal prevista en el
numeral anterior, se dicte contra él mandato firme
de detencidn definitiva®*.

j) Finalidad de la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradoras Privadas de Fondos
de Pensiones (SBS)

El segundo parrafo del articulo 87° de la Consti-
tucion dispone que:

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

La Superintendencia de Banca, Seguros y Adminis-
tradoras Privadas de Fondos de Pensiones ejerce el
control de las empresas bancarias, de seguros, de
administracion de fondos de pensiones, de las demds
que reciben depdsitos del publico y de aquellas otras
que, por realizar operaciones conexas o similares,

determine la ley.

A su vez, el articulo 347° de la Ley N° 26702
senala que:

“Es finalidad de la SBS defender los intereses del pu-
blico, cautelando la solidez econdmica y financiera de
las personas naturales y juridicas sujetas a su control,
velando porque se cumplan las normas legales, regla-

mentarias y estatutarias que las rigen (... )"

A continuacion, se puede observar el dmbito de
regulacion y supervision de la SBS:

Diagrama N° 08: Finalidad de la SBS y supervision

:(Qué regula y supervisa la SBS?

1 | Empresas del Sistema Financiero. \

2 | Empresas del Sistema de Seguros. [

Finalidad

Proteger los
intereses del
publico,
cautelando la

solidez econdémica

Fondos de Pensiones.

3 Administradoras Privadas de

y financiera de las
. personas
naturales y

Prevencion del Lavado de Activos / su control
y Financiamiento del Terrorismo.

juridicas sujetas a

Fuente: Elaboracion propia.

Asitambién, el segundo parrafo del articulo 345
prescribe que:

“La SBS ejerce en el dmbito de sus atribuciones, el

controlyla supervision de las empresas conformantes

del Sistema Financiero y Sistema de Seguros y de las

demds personas naturales y juridicas incorporadas

porlaLeyN° 26702 o porleyes especiales, de manera

exclusiva en los aspectos que corresponda”

Con el propésito de controlar y supervisar, la
Ley N° 26702 incluye diversos principios generales
de regulacion para nuestro pais, los cuales sirven de
normas principios a efectos de lograr un Sistema
Financiero y de Seguros competitivos, sélidos y
confiables, que contribuyan al desarrollo nacional.

Dichos principios son: prohibicién de trata-
mientos discriminatorios (articulo 6°), no partici-

54 El articulo 366°, establece expresamente que constituyen faltas graves:
a) No adoptar las medidas necesarias para sancionar segun corresponda, a quienes, sin contar con la autorizacion correspondiente,
realicen actividades propias de las empresas sujetas al control de la SBS.
b)La infraccion a las prohibiciones establecidas en el articulo 365° (referido a impedimentos para ser superintendente).
¢) No aplicar las sanciones a que se refiere el articulo 361°, cuando cuente con la informacién debidamente comprobada que le de-

muestre fehacientemente la infraccion cometida.
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pacién del Estado en el Sistema Financiero (art. 7°),
libertad para asignacion de recursos de sus carteras
manteniendo el criterio de diversificacién (art. 8°),
libertad para fijas tasas de interés, comisiones y tarifas
(art. 9°).

k) Proteccién del secreto bancario

Para Juan Blossiers (2013: 202) el secreto ban-
cario es la institucion que consiste en la obligacion
que tienen los bancos de no proporcionar a terceros
ninguna informacidn relativa a sus clientes sin causa
justificada. Debe entenderse que esta informacién
comprende tanto los antecedentes como las opera-
ciones que los clientes realizan, incluyendo plazos,
montos y fechas de las transacciones que conozcan
(...). Esta obligacién contiene, a su vez, el deber de
no brindar informaciény, al mismo tiempo, ocultarla,
manteniendo estricta reserva de la misma, la cual solo
podra ser develada por las causas recogidas en la ley,
cubriendo de esta manera, cual manto protector, al
cliente®.

Es asi que, el inciso 4 del articulo 20 de la Cons-
titucion establece expresamente que:

El secreto bancario y la reserva tributaria pueden le-
vantarse a pedido deljuez, del Fiscal dela Nacion, o de
una comision investigadora del Congreso con arreglo

aley y siempre que se refieran al caso investigado.

Asi también, el articulo 140° Ley N° 26702 dis-
pone lo siguiente:

“Estd prohibido a las empresas del sistema financiero,
asi como a sus directores y trabajadores, suministrar
cualquier informacién sobre las operaciones pasivas
con sus clientes, a menos que medie autorizacion es-
crita de éstos o se trate de los supuestos consignados

en los articulos 1420y 1430 (...)"

Al respecto, el articulo 142° de la Ley N°© 26702
considera que el secreto bancario no impide el sumi-
nistro de informacion de cardcter global, particular-
mente en los siguientes casos:

1.Cuando sea proporcionada porla Superintenden-
cia al Banco Central y a las empresas del sistema
financiero para: I) usos estadisticos, IT) la formu-
lacion de la politica monetaria y su seguimiento.

2. Cuando se suministre a bancos e instituciones
financieras del exterior con los que se mantenga
corresponsalia o que estén interesados en estable-
cer una relacién de esa naturaleza.

3. Cuando la soliciten las sociedades de auditoria
a que se refiere el numeral 1 del articulo 134° o
firmas especializadas en la clasificacién de riesgo.

4. Cuando lo requieran personas interesadas en
la adquisicion de no menos del 30% del capital
accionario de la empresa.

No constituye violacion del secreto bancario, la
divulgacion de informacién sobre las sumas recibidas
de los distintos clientes para fines de liquidacién de
la empresa.

Asitambién, el articulo 1430 de la Ley N° 26702
estipula que tienen facultad para el levantamiento del
secreto bancario:

o Los jueces y tribunales en el ejercicio de sus fun-
ciones.

o El Fiscal de la Nacion, enlos casos de presuncion
de enriquecimiento ilicito de funcionarios o servi-
dores publicos o de quienes administren o hayan
administrado recursos del Estado o de organismos
alos que éste otorga soporte econdémico.

o El Fiscal de la Nacién de un pais extranjero o
gobierno extranjero, con el cual el Pert tenga
celebrado un convenio.

o El Presidente de una comision investigadora del
Congreso, con acuerdo de la comision de que se
trate y en relacion con hechos que comprometan
el interés publico.

o El Superintendente de Banca, Seguros y AFP, en
el ejercicio de sus funciones de supervision.

55 “A mediados del siglo XV1, los banqueros tenian por ética de negocios la practica del secreto bancario.
El primer ordenamiento legal relacionado con el secreto bancario fue a través de una disposiciéon administrativa publicada el dia
02.04.1639, relativa a la denominada Bolsa de Paris, la cual establecia que los asuntos relacionados con la Bolsa no sean conocidos mds

que por aquellos que negocien en la misma.

Por otro lado, la Gran Ordenanza de Comercio, de Colbert, establecia el secreto bancario relativo a los libros que todo comerciante debe

llevar para contabilizar sus movimientos.

En 1706 se promulgd un reglamento mediante el cual se da pauta al establecimiento del secreto relacionado con los negocios de banca,

cambio, comercio y finanzas” (Nando 2009: 152).
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1) Libre tenencia y disposicién de moneda
extranjera

El articulo 64° de la Constitucién establece:
El Estado garantiza la libre tenencia y disposicion de

moneda extranjera®.

Esta disposicion es consistente con la libre ini-
ciativa privada establecida en el articulo 58° de la
Constitucion, ya que incluye la libertad de comprar
y vender moneda extranjera dentro del pais.

La incorporacién de este articulo en la Consti-
tucion vigente, es consecuencia de la negociacion
de la divisa norteamericana en el Mercado Unico
de Cambios (MUC), que tuvo vigencia en el Perti a
finales de 1985. Mediante este sistema de negociacion
se centraliz6 la compray venta oficial del ddlar. Es asi
que, el délar MUC era negociado a un precio mds
accesible, al ser subsidiado por el Estado. Sin embar-
go, este mecanismo gener6 mucha corrupcion en el
Estado, porque terminaban beneficiando al grupo
con cercania a los politicos de la época®.

CONCLUSIONES

1. El régimen financiero de la Constitucion Poli-
tica del Peru estd conformado por un conjunto
de normas constitucionales principio y normas
constitucionales regla, orientadas a establecer las
pautas esenciales sobre las que debe organizarse
el modelo de regulacién financiera del pais para
un cierto tiempo de su devenir histérico.

2. Las constituciones politicas del siglo XX son las
que mayor énfasis pusieron en las reglas de cardc-
ter financiero y son el reflejo del contexto politico
y econdmico de la época. Es recién la Constitu-
cién de 1979 la que incorpora la autonomia del

56 Este articulo carece de antecedente en la Constitucion de 1979.

REGIMEN FINANCIERO DE LA CONSTITUCION DE 1993

Banco Central de Reserva del Pera (BCRP). Sin
embargo, la actual Constitucién de 1993 esla que
aborda un régimen financiero més relevante, in-
corporando la autonomia de la Superintendencia
de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de
Fondos de Pensiones (SBS). Asimismo, dispone
expresamente que la finalidad del BCRP es pre-
servar la estabilidad monetaria prohibiéndolo de
financiar al erario, aspecto que ha contribuido ala
estabilidad del nivel general de precios.

. El contexto actual en que nos encontramos es

distinto al de los anos noventa. La ultima crisis
internacional ha puesto de manifiesto la interre-
lacion de los vinculos macro-financieros a nivel
global, evidenciando la debilidad del enfoque
tradicional de regulacién y supervision financiera.
Por tal razdn, resulta pertinente complementar el
régimen financiero de la Constitucion del Peru
con la finalidad de fortalecer la institucionalidad
de los 6rganos reguladores, otorgandoles a éstos,
mayor autonomia (en el caso de la Superintenden-
cia del Mercado de Valores) y sobre todo aislar sus
funciones del ciclo politico al que se encuentran
actualmente expuestos, tanto la eleccion de los
miembros del directorio del Banco Central como
la designacion del Superintendente del Banca,
Seguros y AFP.

. El crecimiento econémico que viene registrando

nuestro pais implica contar con mercados finan-
cieros mds desarrollados y complejos, lo cual
constituye un desafio para fortalecer el régimen
financiero de la Constitucion y de esta forma, con-
tribuir a establecer un marco institucional sélido
orientado a procurar evitar la ocurrencia de un
evento sistémico con altos costos parala sociedad.

57 El Mercado Unico de Cambios (MUC) fue creado con la finalidad de controlar el délar, debido fundamentalmente a su escasez (como
consecuencia de la caida de las exportaciones, el incremento significativo de las importaciones, la escasa inversion extranjera y la fuga
de capitales) y para fijar tipos de cambio diferenciados, a través los cuales se buscaba privilegiar a determinados sectores productivos.

Con ello, se traté de fomentar las inversiones nacionales, para lo cual:

1. El Estado compraba délares a precio normal.

2. Luego, los subsidiaba y vendia a un precio menor para los empresarios nacionales.

3. Una vez que los empresarios adquirian estos ddlares, debian utilizarlos exclusivamente para sus industrias.

Contrariamente a lo esperado, el plan del gobierno fallé ya que el empresariado no confiaba en la politica econdmica y usaron esta
ventaja (ddlares a menor precio) para otras alternativas. En ese sentido, la fijacion de tipos de cambio preferenciales para determinadas
importaciones o exportaciones indujo a muchos de ellos a ejercer presiones de tipo politico con el objeto de favorecerse con el tipo de

cambio.
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