Resumen

El presente articulo —basado en su po-
nencia para la Conferencia del Federal Reser-
ve Bank of Kansas City en Santa Fe (Nuevo Mé-
jico) en Mayo 2005— se encuentra dividido en
tres bloques: el primero de ellos ofrece una ex-
plicacion de la forma en la que el Reserve Bank
of Australia se ha establecido como regulador
del sistema de pagos, con la mision de con-
trolar el riesgo del sistema en su conjunto y
promover la eficiencia y la competencia en el
mismo. En el segundo bloque, los autores des-
criben el trabajo realizado por el Reserve Bank
of Australia y las razones en las que se funda-
mentan las diferentes iniciativas adoptadas,
poniendo especial énfasis en las reformas ocu-
rridas en los sistemas de pago con tarjetas de
crédito y débito, el papel jugado por las tasas
de intercambio como una forma de subsidio
de las tarjetas de crédito, y su influencia sobre
la eficiencia del sistema en su conjunto. En el
ultimo bloque, se ofrecen algunas observacio-
nes generales referidas al desarrollo de todo el
proceso de reformay la implicacion que tiene
el Reserve bank of Australia en este proceso.
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Abstract

This article —based on his paper for the
Federal Reserve Bank of Kansas City Conference
in Santa Fe (New Mexico) in May 2005— is
divided into three blocks: the first of these offers
an explanation of how the Reserve Bank of
Australia has been established as the payment
system regulator, with the function of control-
ling risk in the system as a whole and fomenting
efficiency and competition in it. In the second
block, the authors describe the work done at
the Reserve Bank of Australia and the grounds
on which the different initiatives adopted
are based, laying special emphasis on the re-
forms that have taken place in the systems of
payment with credit and debit cards, the role
played by the interchange fees as a form of
credit card subsidy, and their influence on the
efficiency of the system as a whole. The last
block offers some general comments referring
to the development of the whole reform
process and the involvement of the Reserve
Bank of Australia in this process.
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INTRODUCCION (*)

GRADECEMOS la oportu-
Anidad de poder participar

en este niumero monogra-
fico. Es fabuloso ver el interés que
demuestran tantos académicos y
personas de los sectores publicoy
privado por la base econémica de
las tasas de intercambio. Cuando
el Reserve Bank of Australia em-
pezo a ocuparse de estas tasas en
el aho de 1998 nos costdé mucho
trabajo encontrar investigadores
con quien compartir nuestras in-
quietudes. Afortunadamente, ya
no es este el caso.

Las siguientes observaciones se
van a centrar principalmente en
tres temas: el primero de ellos es
ofrecer una explicacion de la for-
ma en la que el Reserve Bank of
Australia (RBA) se ha establecido
como regulador del sistema de pa-
gos; el segundo de ellos se centra
en describir el trabajo que hemos
llevado a cabo y las razones por
las que lo hemos hecho, y el ter-
cero, ofrece un par de observa-
ciones generales referidas a como
se ha desarrollo todo este proceso.

EL RESERVE BANK COMO
ORGANO REGULADOR

La mayor parte de los bancos
centrales poseen un cierto nivel
de responsabilidad general sobre
la supervision del sistema de pa-
gos. Esta responsabilidad suele ir
acompafada de un poder regula-
dor sobre los pagos de gran cuan-

tia. En Australia, sin embargo, esta
responsabilidad es mucho mas
amplia, ya que abarca la eficiencia
y competitividad del sistema de
pagos en su conjunto, incluyen-
do los pagos minoristas.

Esta responsabilidad le fue en-
comendada al RBA después de ha-
berse llevado a cabo una amplia
investigacion sobre la estructura
de la regulacion financiera a me-
diados de la década de 1990 (lo
que se conocié como Investiga-
cion Wallis). En esta investigacion
se recomendaba que la supervi-
sion bancaria pasase del Reserve
Bank a otra entidad reguladora
prudente e independiente (a la
gue hoy se le conoce como Aus-
tralian Prudential Regulation Au-
thority, APRA), pero también se re-
comendaba que se le otorgasen
al RBA responsabilidades sobre la
eficiencia global del sistema de

pagos.

Esta recomendacion reflejaba,
en parte, el reconocimiento del
hecho de que el RBA ya se hallaba
muy implicado en el sistema de
pagos y poseia una considerable
experiencia en cuestiones a me-
nudo técnicas. En cualquier caso,
fue algo que para nosotros resul-
t6 sorprendente, debido a que no
pretendiamos que se ampliasen
nuestras competencias ni busca-
bamos responsabilidad alguna en
relacion con la eficiencia del sis-
tema de pagos.

Al aceptar las recomendacio-
nes del Comité, el Gobierno tomé
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la medida excepcional de crear un
segundo grupo dentro del Reser-
ve Bank: el Consejo de Sistemas
de Pago. Este Consejo esta presi-
dido por el Gobernador y cuenta
con un maximo de ocho miem-
bros, seis de los cuales no perte-
necen al RBA. Su cometido es con-
trolar el riesgo en el sistema de
pagos y promover la eficiencia y
la competencia. La Junta tiene la
capacidad de especificar formal-
mente los sistemas de pago, tras
lo cual tiene la de fijar pautas, de-
terminar un régimen de acceso y
dictar directrices de cumplimiento
obligado para quienes participen
en el sistema. El Gobierno previo,
no obstante, que estas compe-
tencias se llegasen a ejercer sélo
en el caso de que el RBA no pu-
diese consequir que los partici-
pantes acometieran la reforma de
forma voluntaria.

En este sentido, es muy poco lo
gue podemos hacer. Ahora vamos
a hablar de lo que realmente he-
mos consequido y de las razones
por las que lo hemos hecho.

REFORMAS EN LOS SISTEMAS
DE TARJETAS DE CREDITO
Y DEBITO

Poco después de asumir sus fa-
cultades, el RBA, de forma conjunta
con el organismo regulador de la
competencia, emprendié un estu-
dio a gran escala acerca de las
tasas de intercambio y de la com-
petencia en el terreno de los sis-
temas de pago con tarjeta (1). A
ello siguieron prolongados deba-
tes sobre el grado de transparen-
Cia y competencia en estos siste-
mas. A partir de dicho estudio,
llegamos a la conclusiéon de que
la eficiencia del sistema en su con-
junto podria mejorar si los titula-
res de tarjetas afrontasen en los
distintos métodos de pago unos
precios relativos que reflejasen me-
jor los costes relativos de lo que

se habia venido haciendo. Tam-
bién nos dio la impresién de que
los acuerdos vy restricciones rela-
cionados con el acceso que las tar-
jetas imponen a los comerciantes
estaban limitando la competencia.

Nuestro principal interés han
sido los costes y los precios relati-
vos de las transacciones median-
te tarjeta de crédito y débito. Esto
refleja el hecho de que para mu-
chas personas existe un elevado
grado de sustituibilidad entre los
pagos realizados a través de tarjeta
de crédito, las de débito con co-
digo PIN y las tarjetas de débito
con firma. En nuestro primer es-
tudio se demostraba que el siste-
ma de tarjeta de débito con PIN
tenia muchos menos costes ope-
rativos que los otros dos sistemas.
A pesar de ello, los titulares de las
tarjetas tienen que soportar un
precio mucho mayor por utilizar
este sistema. En el momento del
estudio, era una practica habitual
cargar unas comisiones de entre
40y 50 céntimos sobre cada ope-
racion realizada con tarjeta de dé-
bito con PIN. En contraste con ello,
las transacciones en las que se uti-
liza el sistema de firma no conlle-
vaban comisiones, mientras que
muchos de los titulares de tarje-
tas de crédito en la practica son
recompensados cada vez que em-
plean la tarjeta mediante una mez-
cla de crédito sin interés y puntos
de regalo. No resulta extrafo que
los consumidores respondieran a
estas sefiales de precios con gas-
tos mediante tarjetas de crédito
que crecen a un ritmo entre el 20
y el 30 por 100 durante la segun-
da mitad de la década de 1990,
mientras que el gasto de las tar-
jetas de débito con PIN crecia a un
ritmo medio del 10 por 100.

Cuando intentamos averiguar
el motivo por el que la diferencia
entre los precios relativos en rela-
cion con los costes relativos de los
recursos se disparaba, descubri-

mos que las tasas de intercambio
influian notablemente. Para los
sistemas de tarjeta de crédito y
tarjeta de débito con firma la tasa
de intercambio media rondaba el
0,95 por 100 del valor de la transac-
ciéon, abonada a la entidad emi-
sora. Por el contrario, con el sis-
tema de tarjeta de débito con PIN
nos encontramos con la inusual
situacion de que la tasa de inter-
cambio fluia en el sentido opues-
to (es decir, de la entidad emiso-
ra a la adquirente) y rondaba la
media de 20 céntimos por cada
transaccion.

No resulta extrafio que esta di-
ferencia de condiciones en cuan-
to a tasas de intercambio reper-
cuta en el precio que se carga a
los titulares de las tarjetas. En par-
ticular, las tasas de intercambio de
las tarjetas de crédito contribuian
a subsidiar el uso de las propias
tarjetas de crédito. Y, como suele
ocurrir, alguien tiene que pagar
este subsidio. Al principio, era el
propio comerciante el que paga-
ba las comisiones por el servicio,
pero, a fin de cuentas, los comer-
ciantes necesitaban cubrir sus cos-
tes. Una forma rapida de hacerlo
hubiera sido cargar a los clientes
que utilicen tarjetas de crédito, un
precio superior a los que utilicen
un medio de pago mas barato.
Pero, claro estd, los sistemas de
tarjeta de crédito, que se rigen por
la no-surcharge rule, les impedian
hacerlo. La consecuencia de ello,
fue que a los comerciantes no les
quedo otra opcidn que subir los
precios para todos sus clientes
para poder compensar esta relati-
vamente generosa subvenciéon que
se estaba realizando a los usua-
rios de la tarjeta de crédito.

Pensando en torno a las res-
puestas regulatorias apropiadas a
estas sefales de distorsiones en los
precios, el RBA sugirié exigir que
se elimine la no-surcharge rule,
permitiendo asi a los comercian-
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tes que cobren un precio superior
a los clientes que utilicen la tarje-
ta de crédito. En el caso de que lo
hicieran, la subvencién que reci-
ben los usuarios de tarjetas de cré-
dito desde sus bancos podria, en
principio, quedar compensada, al
menos en cierta parte, con un pre-
cio superior en el punto de venta.

Consideramos que esta idea
tiene considerable valor, y de he-
cho hemos exigido que se elimine
la no-surcharge rule de los con-
tratos de los comerciantes. Sin em-
bargo, desde nuestro punto de
vista, la eliminacién de esta exi-
gencia no es suficiente, por si mis-
ma, para establecer unos precios
mas apropiados para los titulares
de las tarjetas. Esto refleja clara-
mente la considerable resistencia
del cliente a utilizar sus tarjetas de
crédito. Resistencia que resulta
sorprendente teniendo en cuenta
la cantidad de afios durante los
cuales los titulares no han tenido
que pagar altos precios por utilizar
su tarjeta de crédito. Muchos co-
merciantes temen que la imposi-
cion de comisiones, por muy pe-
qguefas que sean, los coloque en
una posiciéon competitiva muy des-
ventajosa. En Australia se ha eli-
minado esta norma, y hemos ob-
servado que muchos comercios
cargan comisiones por las tarjetas
de crédito, incluso en sectores muy
competitivos, aunque la gran ma-
yoria de ellos han decidido no ha-
cerlo. Con el tiempo esperamos
ver crecer el nimero de los que lo
hacen, segun se vaya cambiando
de mentalidad, aunque es poco
probable que esto suceda de for-
ma rapida.

Teniendo en cuenta esta valo-
racion, consideramos que es ne-
cesario estudiar las tasas de inter-
cambio. Estas no estan sujetas a
las fuerzas normales de la com-
petencia, y segun el RBA han es-
tado distorsionando el uso de los
medios de pago en Australia.

Cuando se establecen las tasas
de intercambio segun los diferen-
tes sistemas de tarjetas (como su-
cede con las tarjetas de crédito),
la competencia entre dichos siste-
mas puede empujar maliciosa-
mente al alza, no a la baja, el pre-
cio de las tasas de intercambio.
Cuanto mayor es la tasa de inter-
cambio establecida por el sistema,
mayor es la subvencion que el emi-
sor puede ofrecer al titular de la
tarjeta por utilizarla. Los comer-
ciantes se ven obligados a asumir
estas subvenciones, puesto que la
mayoria aceptan, salvo casos con-
tados, las tarjetas de crédito. Se-
gun demuestra la experiencia de
los Estados Unidos, el resultado
puede ser una serie de aumentos
competitivos de las comisiones por
la que el sistema con los costes
mas elevados tenderia a expulsar
a los mas baratos (2). Cuando las
comisiones se establecen bilate-
ralmente, como en el sistema de
tarjeta de débito con cédigo PIN
de Australia, las fuerzas normales
de la competencia también pare-
cen ser débiles, con comisiones de
este sistema que han permaneci-
do iguales durante muchos anos,
a pesar de los importantes cam-
bios que han experimentado los
costes e ingresos tanto de la par-
te emisora como de la adquirente
del mercado.

Al pretender una reforma de
las tasas de intercambio, busca-
bamos en principio una disminu-
cion voluntaria de estas tasas,
tanto en los sistemas de tarjeta
de crédito como en los de tarje-
ta de débito. Rapidamente se hizo
evidente, no obstante, que Mas-
terCard y Visa no estarian de
acuerdo con ello, y que ni iban a
eliminar la no-surcharge rule ni
iban a liberalizar las condiciones
de acceso. Ello nos condujo, en
primera instancia, a abordar los
sistemas de tarjeta de créditoy a
establecer dos reglas: una que eli-
minara la no-surcharge rule y otra

que definiera un modelo para el
calculo de las tasas de intercam-
bio (3). El modelo de intercam-
bio ha dado como resultado una
reduccion de la tasa de inter-
cambio media en las tarjetas de
crédito aproximadamente de un
0,95 a un 0,55 por 100 del valor
de la transaccién. Nuestra per-
cepcion es que ésta es una de las
tasas de intercambio en este tipo
de modelos de las mas baratas
del mundo. jAunque, como en
muchos paises aun impera el se-
cretismo mas absoluto sobre es-
tas comisiones, es muy dificil es-
tar completamente seguros!

Dicho modelo requiere que
Visa y MasterCard calculen una
comision de referencia, debiendo
la media ponderada de las tasas
utilizadas por cada marca estar
por debajo de su respectiva refe-
rencia fijada. Estas comisiones de
referencia se fijan en funcion de
los costes de los emisores que se
han considerado aplicables en el
modelo definido. Adoptamos este
esquema basado en el coste no
porgue creyéramos que tuviese un
mayor mérito tedrico en particular,
sino porque era un modo prag-
matico y transparente de mover-
nos hacia un régimen con unas
tasas de intercambio menos dis-
torsionadas. La alternativa era sim-
plemente determinar un limite
porcentual especifico para las ta-
sas de intercambio. Optamos por
no hacerlo, en parte porque, aun-
gue tenemos la potestad de ha-
cerlo, no esta muy claro si esta po-
testad puede extenderse a fijar un
precio (en este caso, el de una tasa
de intercambio).

Las comisiones de intercambio
mas baratas entraron en vigor el
1 de noviembre de 2003, y casi
de inmediato las comisiones de
descuento para el comerciante
descendieron en una cuantia si-
milar, a medida que los adqui-
rentes transmitian sus menores
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costes; la comision media de des-
cuento para el comerciante sobre
las tarjetas de crédito en Austra-
lia se sitlia ahora exactamente en
el 1 por 100. Confiamos en que
estos menores costes se traduci-
ran en menores precios para los
bienes y servicios; asi, nuestros
propios calculos sugieren que el
Indice de los Precios al Consumo
sera entre un 0,1y un 0,2 de pun-
to porcentual inferior de lo que
hubiera sido en otro caso.

En el caso del sistema de tarje-
ta de débito con cédigo PN, el pro-
ceso de reforma ha sido mas pro-
longado. Tras estudiarlo con el RBA,
los bancos llevaron a la autoridad
sobre competencia la propuesta
de eliminar las tasas de intercam-
bio. De momento consideramos
gue este enfoque orientado hacia
la industria es preferible a cual-
quier otro en que el RBA tenga que
imponer su autoridad reguladora
para llegar a un resultado. La au-
toridad sobre la competencia fi-
nalmente aprobd la propuesta,
pero poco después un grupo de
comerciantes la recurrié con éxito
ante los tribunales, argumentan-
do que no se derivaba ningun be-
neficio neto de lo que a todas lu-
ces no dejaba de ser una fijaciéon
colectiva ilegal de precios (esto es,
fijandolo a cero). A partir de la de-
cision del tribunal que revisé el
caso, llegamos a la conclusion de
que si se podia conseguir algun
avance, este tendria que ser me-
diante la aplicacion de la potestad
reguladora del RBA. Como conse-
cuencia de ello, abordamos el sis-
tema en septiembre de 2004, y
hemos presentado propuestas que,
si se llevan a cabo, supondrian con
toda probabilidad un descenso
medio aproximado en las tasas de
intercambio de 20 a 5 céntimos.
La comisién la seguirfa pagando el
emisor al adquirente.

También hemos elaborado re-
cientemente una serie de pro-

puestas de consulta destinadas a
reducir la tasa de intercambio en
el pequefo sistema de tarjetas de
débito con firma en el que opera
Visa. Si se llegasen a poner en fun-
cionamiento estas propuestas, las
tasas de intercambio descenderian
en este sistema de una comisién
media porcentual que ronda los
40 céntimos a una comision pla-
na de aproximadamente 15 cén-
timos. También hemos propuesto
exigirle a Visa que retire la norma
que exige al comerciante aceptar
tarjetas de débito Visa como con-
dicién para aceptar las de crédi-
to. Similares disposiciones podrian
aplicarse a otros esquemas basa-
dos en tarjetas de débito introdu-
cidos en Australia.

Al proponer estas reformas a
los dos sistemas de tarjeta de dé-
bito, hemos sido conscientes no
solo de las posibilidades de susti-
tucion que existen entre las tarje-
tas de crédito y de débito, asi como
de otros medios de pago, sino
también entre los diferentes siste-
mas de tarjeta de débito. Un tema
de preocupacion ha sido que si se
iban a seguir aplicando las tasas
de intercambio actuales, los emi-
sores de tarjetas de débito, con el
tiempo, irian descubriendo el atrac-
tivo de emitir y promover el uso
del sistema de firma (con el que
reciben una tasa media de inter-
cambio de 40 céntimos) a costa
del sistema de PIN, que conlleva
menores costes, en el que tienen
que pagar una tasa de intercambio
del 20 céntimos.

Un tema central en el proceso
de reforma ha sido el hecho de
que, por su propia naturaleza, la
tarjeta de crédito pone a disposi-
cion de muchos de sus titulares un
medio de pago subsidiado. Si se
ha liquidado el saldo a la fecha de
vencimiento, el titular recibe un
subsidio por transacciéon equiva-
lente al valor del periodo libre de in-
tereses, por no hablar de los mo-

delos que conllevan gratificacio-
nes. Los costes del emisor por ofre-
cer este subsidio se pagan a través
de una combinacion de las comi-
siones que se cargan a los titula-
res anualmente, las tasas de inter-
cambio y el margen de interés que
se aplica a aquéllos que no liqui-
dan su saldo en la fecha de venci-
miento. Mientras siga existiendo la
tarjeta de crédito tal y como esta
concebida hoy en dia, este subsidio
se seguira aplicando a un nume-
roso grupo de titulares de tarjetas.

Otro asunto se centra en con-
siderar como se deberian valorar
los métodos de pago rivales en un
sistema eficiente en vista de la exis-
tencia de este subsidio. La solu-
cion de este tema esta lejos de ser
facil. Teniendo en cuenta el gran
numero de complejidades que pre-
senta, nuestra intencién es llevar
a las tasas de intercambio en la di-
reccion que consideramos acerta-
da, en lugar de pretender obtener
la férmula perfecta, cualquiera que
sea, en un solo paso. Este enfo-
gue gradualista, no obstante, ha
venido a decir que si las actuales
propuestas se llegasen a aplicar,
nos encontrariamos con tres mo-
delos de intercambio diferentes,
cada uno de ellos basado en dife-
rentes costes. Hemos indicado que,
en la medida de lo posible, nos
gustaria movernos hacia un mo-
delo mas coherente para el esta-
blecimiento de estas comisiones a
lo largo de tiempo, y vamos a lle-
var a cabo una revision a gran es-
cala durante el afio 2007.

UN PAR DE OBSERVACIONES
GENERALES

Por ultimo, cabe realizar un par
de observaciones acerca del pro-
ceso de reforma y la implicacién
del banco central.

La primera de ellas resalta que
el proceso ha sido mas dificil y pro-
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longado de lo que habiamos pre-
visto en un principio. En muchos
Casos, que se consiguiera una re-
forma voluntaria ha demostrado
ser poco menos que imposible.
Quizas no resulte sorprendente,
ya que en este terreno estan en
juego intereses comerciales muy
poderosos, y los que se consideran
perdedores en el caso de una
enérgica reforma suelen oponer-
se a ella.

El proceso de reforma ha esta-
do sujeto a demandas legales. En
el caso de las reformas de las tar-
jetas de crédito, MasterCard y Visa
llevaron al RBA ante los tribunales,
argumentado que éste se habia
excedido en sus facultades. Tras
una vista de seis semanas, prece-
dida por mas de ocho meses de
intensos preparativos, las deman-
das fueron rotundamente deses-
timadas, y MasterCard y Visa tu-
vieron que abonar los costes al
RBA. Los auténticos vencedores en
el caso fueron, sin duda alguna,
los abogados y consultores.

Ahora tenemos que compare-
cer de nuevo dentro de tres se-
manas para defendernos de otra
demanda. En esta ocasion, la ha
presentado un grupo de comer-
ciantes. Aunque éstos fueron fer-
vientes partidarios de las reformas
de la tarjeta de crédito, se opo-
nen a las propuestas de reforma
en el sistema de débito con codi-
go PIN, ya que éstas van a condu-
cir probablemente a una subida
de las comisiones comerciales so-
bre las operaciones que se reali-
cen mediante este sistema. Les
hemos explicado que sus obje-
ciones no tienen fundamento por-
gue, como ya hemos dicho antes,
si se siguen manteniendo las con-
diciones actuales, va a descender
seguramente la cantidad de ope-
raciones de débito efectuadas con
PIN en términos relativos, siendo
sustituidas por las tarjetas de cré-
dito y débito con firma, las cua-

les les resulta a los comerciantes
mas caro aceptar.

El proceso de reforma se ha he-
cho también mas dificil a causa de
la naturaleza relativamente poco
desarrollada de la teoria econo-
mica en el area de las tasas de in-
tercambio. En particular, hay que
mencionar que se dispone de muy
poca orientacién sobre lo que
constituye un conjunto 6ptimo de
comisiones en un mundo en el
que coexisten muchos sistemas de
pago en competencia, cada uno
de ellos con unos costes diferen-
tes en sus vertientes emisora y ad-
quirente, y donde, por lo menos
en uno de ellos, hay un subsidio
inherente para el titular de la tar-
jeta. Ademas, a nivel empirico, es
muy escasa la cantidad de estu-
dios profundos acerca del grado
de sustituibilidad que puede exis-
tir entre varios medios de pago.
Esto quiere decir que hemos teni-
do que proceder con suma cau-
tela, recopilando experiencias y
datos en donde se podia, y reali-
zar juicios de valor alli donde habia
menos informacion.

La segunda observacion gene-
ral es acerca de la funcién del ban-
co central en todo este terreno.
Es justo decir que, al disponer de
una legislacion especifica en ma-
teria de sistema de pagos, bajo
la responsabilidad del banco cen-
tral, su escrutinio ha sido mucho
mayor de lo que hubiera sido en
cualquier otro caso. Teniendo en
cuenta nuestra experiencia y las
dificultades que han surgido a la
hora de desenmarafar y com-
prender los pormenores del siste-
ma de pagos, podria tener un gran
valor disponer de una institucion
que fuese adquiriendo responsa-
bilidades de una forma progresiva
sobre la eficiencia, pudiendo ac-
tuar de forma proactiva, y no me-
ramente reactiva en respuesta al
incumplimiento de la legislacion
sobre competencia.

Otro aspecto positivo de nues-
tros acuerdos ha sido el proceso
de constitucién del Consejo. Los
miembros externos no sélo apor-
tan una fuente considerable de
experiencia, sino que el hecho de
que las decisiones las tome un
consejo aporta una dosis extraor-
dinaria de credibilidad de cara a
la opinion publica. Los procesos
formales asociados con el Conse-
jo han proporcionado también
una util disciplina interna.

Un tema de preocupacion, que
se ha expresado en algunas oca-
siones acerca de la implicacion
del banco central en la reforma
de los sistemas de pago minoris-
tas, es que la controversia que
pueda rodear al proceso pueda
dafar la reputacion del banco,
perjudicando su capacidad para
cumplir sus otras responsabilida-
des de forma satisfactoria. En
Australia no ha pasado esto, aun-
qgue desde luego una gran con-
troversia alrededor del tema no
ha faltado.

Nada de esto implica que sea
obligatorio otorgarle al banco cen-
tral, mas que a otra institucion,
responsabilidades sobre la efi-
ciencia del sistema de pagos. Lo
que es imperativo es que alguien
ejerza esta responsabilidad y que
se la tome en serio.

NOTAS

(*) Comentarios preparados para la Con-
ferencia del Federal Reserve Bank de Kansas
City en Santa Fe (Nuevo México) sobre Tasas
de intercambio en las operaciones con tarje-
ta de crédito y débito: ;Cual es el papel de los
organismos publicos?, del 4 al 6 de Mayo de
2005.

Traduccién de Diorki revisada por la Re-
daccién de PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA.

(1) Véase Australian Competition and Con-
sumer Commission and Reserve Bank of Aus-
tralia (2000). El RBA ha publicado posterior-
mente un gran numero de documentos en los
se estudian diversos aspectos referentes al sis-
tema de pagos (véanse las referencias para am-
pliar informacién).
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(2) Véase MACFARLANE (2005) para ampliar
informacion.

(3) El RBA también establecia un régimen
de acceso por el cual no se les permitia a los sis-
temas de tarjetas discriminar a potenciales nue-
vos entrantes basandose en que éstos perte-
neciesen a una institucion tradicional de toma
de deposito o sélo fuesen emisores (o adqui-
rente) de tarjetas de crédito.
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