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INTRODUCCION

Si alglin objetivo se ha tenido en cuenta en la elaboraciGn de es
ta tesis profesional, ha sido precisamente que sirva como vehiculo intrg
ductorio en la relacion entre la banca y otras entidades no bancarias, ~
dentro del sistema financiero y su funcionamiento en la economia; y que
colabore , preferentemente, para los estudiosos de 1a materia dentro de
nuestra Facuitad de Derecho o para todos Tos que ven en las entidades fi
nancieras una atractiva salida profesional.

La descripcion de 1a funcion y el comportamiento econdmico de ca
da uno de los intermediarios financieros, como elementos del sistema fi-
nanciero, es la tarea, aunque sin dnimo exhaustivo, del presente trabajo.

Se pretende consolidar la gran variedad de ponencias sobre teo--
ria financiera y darles cohesidn en relacidn con el papel de 1os interme
diarios financieros, tratande de hacer resaltar las contribuciones mis -
importantes. Debemos considerar la necesidad de una mayor captacion de
recursos por parte de los intermediarios, para atender las crecientes de
mandas de financiamiento.

Asimismo, debemos percatarnos de que estos problemas, aparente--
mente sin solucion en los mercados financieros jinsufientes y débiles, -
como en el caso de México, sdlo pueden afrontarse estableciendo una es--
tructura fptima de intermediacion financiera.

En las sociedades contempordneas esta intermediacidn, adquiere -
una vital importancia para el financiamiento de 10s grandes proyectos --
econdmicos, ya que a través de los intermediarios es posible la canaliza
cién de?l ahorro plblico a las diversas areas que requieren capitales. -
E1 objetivo de crecimiento del sistema financiero es asegurar la estruc-
tura y la tasa de crecimiento de varios activos financieros y obligacio-
nes, 1o cual es congruente y ain induce a la formacidn de Optimas carac-
teristicas del acervo de capital real .



La manera mis clara de aumentar la productividad de Ta economia
es asegurar que, por mediacion de Tos mercados finéncieros, se canalice
el capital hacia los sectores mds productivos, y no hacia los mas prote
gidos.

Es comin pensar cuando se habla de intermediarios, en la imagen
de la banca, sin embargo, esta actividad no se agota en ese tipo de ins
tituciones, toda vez que existan infinidad de entidades no bancarias -
que de una u otra manera coadyuvan en la intermediacién financiera, per
mitiendo ésta maximizar Tos recursos de una sociedad, ya que sus miem--
bros difieren su habilidad para combinar los factores de la produccion
y utilizar los activos adquiridos mediante el ahorro, asi como en su ac
titud hacia el riesgo y en el valor que otorgan a la utilidad futura -
frente a la presente.

As7 tenemos que los intermediarios financieros que componen al
sistema bancario, a pesar de que Tos cambios en la estructura financie-
ra y las apropiadas innovaciones en instituciones y mecanismos que ope-
ran en éste, pueden promover el crecimiento econdmico del pais.

Asi también, Tos intermediarios no bancarios (por ejemplo, las
casas de bolsa, sociedades de inversidn, etc.), que sin tener las carac
teristicas del sistema bancario, logran hacer fluir capitales de ague--
11os que 1o ahorran, hacia aquellos que To necesitan. Asi pues, el sis
tema financiero mexicano estd integrado por dos grandes vertientes:

a) los intermediarios bancarios, que dentro de nuestro med1o estan inte
grados por las Sociedades Nacionales de Crédito, tanto de banca malti--

ple, como banca de desarrolle, el Banco Obrero (un1ca“1nst1tuc1on de ca
ricter privado que existe en nuestro pais) y el C1ty Bank'(cuya conce--
sidn como sucursal de un banco extranjero existe a 1a‘fecha);



b) dentro de la sequnda vertiente se encuentran los intermediarios no -
bancarios, cuya importancia se ha acrecentado notablemente a raiz de la
nacionalizacién de la banca privada, ¥y se encuentran integrados por:

las casas de bolsa, sociedades de inversion, instituciones de seguros,

de fianzas y por las organizaciones auxiliares de crédito.

Frente a todos estos planteamientos y buenos propésitos se debe
tener en cuenta que, de no ser por el canal que ofrecen los intermedia-
rios, los fondos conseguidos se transarian en mercados y por canales no
institucionalizados, perdiendo las autoridades monetarias totalmente el
control sobre los flujos de dinero que alii se negocian y haciendo, ade
mds, practicamente inoperante cualquier politica de expansidn y creci--
miento del sistema financiero,

En relacion a los planteamientos anteriores se precisan los ca-
pitulos del presente trabajo. En é1 se han considerado cuatro secciones,
La primera trata de definir y ‘delimitar la importancia de los interme-
diarios bancarios y no bancarios, con la mira de clarificar la verdade-
ra actividad de Ta intermediacion financiera.

la segunda seccidn hace una presentacion tedrica de los argu--
mentos econdémicos y financieros que dan valor e importancia a 1a inter-
mediacion financiera. Asimismo, se plantea 1a relacion ahorro- inversién,
el concepto del crédito y la temdtica del dinero y su c1rcu1ac1on como
elementos de la intermediacion.

La tercera seccidn trata el aspecto en el que la- banca a traves
de sus objetivos bdsicos,realiza una trascendental funcidn dentro de la
economia. En la cuarta y altima seccidn se hace la descrvpc1on de los
objetivos principales de cada uno de los intermediarios no banédr{os, -
que consideramos como complementarios en la realizacion de 1a'intermedig
cion financiera.



Por Gttimo, no queremos terminar esta introduccién sin expresar
nuestro convencimiento de que, al tratar materias tan complejas como la
intermediacion financiera, no hay verdades absolutas o férmulas para re
solver todos los problemas. Sin embargo, reconociendo la dificultad de
plantear propuestas concretas, hemos querido contribuir a subsanarla --
por medio de Ta refleccién y estimular el intercambio de ideas sobre un
tema tan importante para el futuro de nuestra economia como es la espe-
cializacin de nuestro sistema financiero y de sus instituciones, espe-
cialmente los intermediarios bancarios y no bancarios. Igualmente, es
necesario indicar que este trabajo s6lo constituye un documento intro--
ductorio al tema y en este sentido espera provocar y promover el andli-
sis mas exhaustivo y profundo del mismo, de manera que los aportes se
sucedan cada vez con mayores ventajas para los procesos de desarrollo
financiero y econdmico de nuestro pais.
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LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

1.. Importancia,

La importancia de los intermediarios:

ar ‘j_ghgié}ds es
tan grande'que;;én'élgUan:Casos,uéeniéﬁ'i&éhfffiéaxcdn -
el sistema financiefokeh su conjunto. MucHéE'Vé&és,‘1as_
personas que ofrecen ahorro no To entregan directamente -
a quien demanda financiacién, sino a un intermediario fi-
nanciero (un banco, porrejemp]o): Ta rentabilidad es me-

nor, pero la liquidez es mayor.

Dentro del sistema financiero se detecta que la fi-

nanciaciodn fluye dét ( ;§q5eto§ o sectores con ahorro exce
dente hacia 1los que ﬁf§Ei§ah financiacidn, mientras que -
los activos financiérbs, entendiendo por éstos un modo de
mantener riqueza caracterizado por representar una deuda,
es decir, financiacién concedida por quien lo posee a --
quien To emitid, circulan en sentido contfaﬁio;>~Estos in
tercambios se producen en el seno de jps'lTémados;mgrcaga

dos financieros, que es el encuentro entre oferentes 'y de

mandantes de activos financieros del: esultar -

una transaccion.

‘Se puede observar el importante papel 'que.desempe--
fian los intermediaros financieros e creacidon:de opor-
tunidades de inversién para movilizar e 0 potencial,

por conducto de sus activos financieros, de sus deudas y_



obligaciones, a fin de atender la demanda de servicios -
por parte de los inversionistas y ahorradores de Ta econg

mia.lfﬁa:f”

1.1 Su Funcidn.

E]Vfuncionamiento de 1a7ihtefm diatién finantﬁéré‘-
se explica por la necesidad de corregir- la s1mp1e func1on
de captadores de dep6sitos que muchas 1nst1tuc1ones f1nan
cieras desempefian. Por lo tanto, podemos 11ustrar1a de -
la siguiente manera: observamos que los demandantes G1ti
mos de fondos, a cambio de la financiacion que reciben, -
entregan, como reconocimiento de su deuda, activos finan-
cieros primarios. Ahora bien, estos activos pueden ir.a
parar directamehte a los oferentes Gltimos de fondos o0 --
bien pasar a poder de los intermediarios financieros.. Es

tos a su vez, para obtener la financiacidn que 1uegofcon-

ceden, emiten actives financieros indirectos,; que

gan a los ahorradores dltimos.

Veamoslo con un ejemp]o.Q/Unarem res:
cién precisa financiacidn para amplia d.de camiones.

Para conseguirla, emite obligacione argo plazo (acti-

vos financieros primarios). 'igaciones pueden --

1/ Olcese Fernandez Jorge. Lla intermediacfon anancnera y la inver
sién instltuclonal Pag. 7. sl

2/ Enciclopedia Practica de Economia. Orbfis'.: Pégs. ’70"yj'7l.”~



ser adquiridas directamente por los ahorradores Gltimos -

(fam1]1as, por eaemplo) 0. por un 1ntermed1ar1o f1nanciero

dW} f1nanc1ar esta compra -
’abrq~obten1do fondos de~1osﬂ--
ahofradqrgs endo esta deuda med1ante un

activoﬁfinan (un depésito a. Ta V1sta) -

Es evidehtefquege,,ambos‘casos la f1nanC1ac1on ha 1do de

lTas familias ahorradores a la empresa; ahopqrbjen,'

segundo caso, la financiacidn ha sido-iﬂtékﬁédiada por el

banco, que ha transformado el act1vo f1nanciero primarwo

macidn de*1q$fé¢t1vos,f1nancieros:pn1mat}ps en-indirectos.

1.2 Vénta5§§;““ v

A nivel muy general puede decirse qué 1é§'véhta5as_



enunciadas dentro de la funcidn de los intermediarios fi-

nancieros derivan de las 1lamadas economias de escala, es

s 1nvers1ones_

ucho mayor de

n;»1gua1mente, -

——————

3/ Olcese, Op C|t., pag .;



Resumiendo, podemos decir que ]os activos financieros in-

d1rectos tienen'un‘riesgo menor ‘véntimiehfosﬁmés varia-

f:EsﬁtT

dos que Io pr1mar1os. xplica que 1os‘ahorradores_

tes ultlmos de fondos, se exp11ca que acepten f1nanc1a --
cion a]gq mas cara, no s610 por]as ventajas ya citadas, -
sino téﬁbién por la facilidad de obtener una financiacién
que les ‘seria especialmente dificil de conseguir si son -
poco conocidos en el mercado, debido a su reciente apari-
¢idn o a su reducido tamafio. Ademds, los intermediarios_
financieros ofrecen a ambos tipos de clientes una gama de
servicios (de cobro, pago, custodia, etc) tanto mis atrac

tivos sino se cobran o se cobran parcialmente.

1.3 Desventajas.

Todas 1as ventajas senaladas JU5t1f1can la existen-

cia de 1os 1ntermed1arlos f1nanc1eros y los beneficios --

que obt1enen, s1n embargo, no~ mpIden}que se puedan plan-

tear graVes problemaSﬂen‘1a~fu intermediadora. De--

Jando ‘a un. ]ado 1a pos1b111déd d qqlebras. suspensiones de

pagos, etc., 1as caracterlsticas a comentadas tienden a_

favorecer Ia concent"c1on y 1as 1nterre1ac1ones de los -

1ntermed1arjos f1nanc1epos,;pud1endose 1legar a situacio-
nes cercahasva1;mdnppolio_que encarezcan excesivamente el

costo de intermediacién o que canalicen una parte signi--



ficativa de la financiacidén hacia sus propios intereses,

otros a menor costo— Y

En el Articulo 28 Const1tuc1ona1; pérrafo V, se ha-

el monopolwo respecto de -

ce la excepcidn a la s1tu.a\cu5‘n;'w

prestan el servicio pi-

los intermediarios financieros:q

blico de banca y crédito Sefiala también dicho ordenamien

to que este servicio seri prestado exclusivamente por el -

Estado a través de 1 ‘é§, en los términos que esta

blezca 1a correspond eglamentaria, la que también

determinard las géranﬂ rbtejan‘]os intereses del -
piblico; se cué§tfd

crédito no seréibbjé

2, Diferentesltipo

Para clasif
consideraremos un.dob]l

operan o no por cuenta propia; 1legando efectivamente -

4/ Enciclopedia Préctica,'op; cit., pag. 7h.



a incorporar a su patrimonio activos financieros prima--

rios y a.emitir otros hugydéwcon caracteristicas diferen
tes.. Los que e
cieros:
estama 1do X1$
1im1tdﬁ;. camb1d‘de1 cobro de una pequena C0m1510n,‘§ -
facilitar el encuentro entre oferentes y demandantes de_

fondos para la compraventa, entre éstos, de activos: fi--

nancieros. No adquieren ni emiten activos financi@r@s;e,

limitindose tan sélo a ofrecer a sus clientes el bue

nocimientos que tienen del mercado, facilitando asf
canalizacidn de fondos. ‘
Acosta Romero2’ afirma que en México 1a figur
mediador, en su pureza tedrica, estd en décadénc1a yrmés

alin, en materia bancaria, en que es muy raro, que el 1n-

termediario se concrete exclusivamente a poner en. contac

to a las partes, siendo mds bien la f\gura_delgcpmJ51pn1§

ta, la que es mas usual.

Asimismo, seffiala que la legislqciéﬁ':””"w
mds, contribuye a la imprecisién, al*ﬂé
comisionistas o intermediarios comqf“
en efecto, pueden citarse los é{éuiéhte
ticulo 70 pdrrafo I, de la Ley Réglaﬁed

PibTico de Banca y Crédito® dice que‘léﬁnédé1eQ§QES na--

5/ Acosta Romero, Miguel. Derecho Bancario, pég.‘626." B -
B/ Decreto publicado en el D.0. de la Federacidn del 14 de enero de
T 1985,



cionales de crédite sélo podrdn utilizar los servicios de

la Cqmisqd
ma comisié
definir

personas:m

auxiTiar

comisionistas o intermediarios; igual terminologia utili-
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banco central del pafs y las sociedades nacionales de cré

d1to, 51 B1en eszprec1so fqrmular;dos'obsenVacipnes;, En

rios f1nanc1er~os 5&"0&!‘105.8/

3. Cohbépto"de_intérmed?ario financiero bancario..

La definicidn legal que nos sefialaba 1a’Ley General
de Instituctones de Cr@dito y Organizaciones Ahxi]iéfés;
ya derogada, en su artfculo 146 nos decfa que "se;réﬁdfa-
rd como ejercicio de la bBanca y del crédito, Ia.fé;igza--
cién de actos de intermed?acifn habitual en mgré§do§.}i--
nancieros, med{ante los cuales quienes‘los'eféétQ§ﬁipbteg
gan recursos del plblico destinado a sﬁ»coTocaciﬁﬁiiﬁcra-
tiva, ya sea por cuenta propia 0 ajeha“{ ' o

Por su parte, en la actual Ley Reglamentar1a ‘del -

8/ Enciclopedia Préctica, op. cit., p&g.‘79Q'
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el intermediario obligado a cubrir el principal y, en su

caso, accesorios financieros de los recursos captados".

10/ CItado por Béuche op. cit., P
11/ Rodriguez Rodrlguez Joaqufn. Derecho Bancario Pag 21



12

ro, como para entregarlo, realizan contratos en serie, ac

tos en masa. .

concepc16_ﬁjur1d1ca,de la empresa_banca

que rea11za profes1onalmente operac1one ~de cré

sa.

Conc]uye Rodr1guez, 12/ diciendo.que la .operacién -
bancarIa es. una operac1on de crédito réa]izad ‘ppnﬁuha~

dios corresp

pecto a]i

12/ Rodrfguez, op.cit., pig. 19
13/ Acosta Romero, Miguel. La Banca Miltiple, pag. 85
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que no se puede desarrollar por personas impreparadas. En
cuanto al otro aspecto, s1 bien es c1erto que no se re---
quiere un titulo especia] para: que’el funcTonar1o bancario
pueda ded1carse a su act1V1dad, las d1spos1c1ones~1egales
imponen a las instituciones la ob1i§ac16n dé'capaCiﬁar a
su personal, estando la autoridad facultada en todo tiempo
y lugar para exigir de ellos capaciaad, conocimiento y, es
mas, honorabilidad, alcanzando inclusive a los miembros del
consejo directivo (Art. 24 pirrafo ITI L.R.S.P.B.C.).
Felice Scordino, que cita Bauche; 14/ comparte la -
teoria de la "intermediacidn", al decirnos que Ta banca mo
derna, considerada en su forma mis elemental y esquemitica,
se presenfa como la empresa mediadora del crédito o sea, --
como el organismo en el cual se presentan de una parte la
oferta y de la otra la demanda de dinero; permitiendo asi
al mercado del crédito funcionar sin que los ahorradores y
los operadores industriales y comerciales se encuentren
jamds efectivamente, Esta actividad de intermediacidn, desde

el punto de vista técnico juridico, caracteriza de modo deci

sivo, aunque no exclusivo, la banca moderna.

Indica que la intermediacién bancaria y T1a actividad
crediticia son dos aspectos de una dnica funcidn en la cua]

la banca moderna encuentra la razén de su ex1stenc1a. §f .-

14/ Op. Cit. pég. 33
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los ahorradores y los empresarigs industriales y comercia
les debieran de contratar directamente para ofrecerse y -
solicitarse capitales, el desarrollo econdmico serialimpg
sible. Interviene entonces 1a banca que, concentrando en
ella de un Tado la oferta y del otro la demanda de dinero,
aseaura al mercado del crédito un desarrollo ordenado y -
rdapido.

En relacion con los aspectos contables y juridicos de
las operaciones bancarias, Joaquin Garrigueslﬁ/ indica -
que desde el punto de vista contable se hace referencia a
la representacidn numérica de la relacidn juridica entre_
el banco y el cliente. Este es el aspecto que en la téc-
nica bancaria es predominante. La razén de este fendmeno
contable reside, de un lado, en la existencia de un gran_
nimero de clientes, y de otro, en Ta multiplicidad de las
relaciones con cada uno, circunstancia que exige una con-
tabilidad mds rigurosa que en cualquier otro género de co
mercio.

Moreno CastaﬁedaU@%os dice que la accion de los ban--

cos se desenvuelve a través de dos clases de operaciones.
Por las primeras colecta capitales y 1os concentra en --
sus arcas; en tanto que por las segundas toma esos capita
les ya en su poder y los transfiere en préstames. Por -
una aparente paradoja a las primeras operaciones se les -

17ama "pasivas" y a las segundas, "activas".

15/ Garrigues, Joaquin, Contratos Bancarfos, pag. 29.
EEY Citado por Bauche, op. cit., pig. 34.
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Esta clasificacion de operaciones activas y pasi--

vas, que son las fundamentales de 1ntermed1ac16n en el -

crédito, es la sequ1da p nsa mayor1a de 1os tra-

tadistas de derecho.banca ) por 10 cual puede canside--

rarse como la cldsica,’

17/

Rodriguez,=

sma- que adopta Joaqth' odfidﬁez,

’iﬁaica que existen dos c1asé§;fuﬁda-
mentales de operaciones de 1os bancos; las de intermedia-
cion en el crédito, que son las activas y las pasivas, -
por un lado y por el otro, las operaciones neutrales o de
mediacion. E1 propio Rodriguez, nos dice: "Dada la fun--
cién de intermediacién del crédito gue es 1o tipico de -
las instituciones bancarias, se combrende que esa distin-
cion de operaciones pasivas, que representan la corriente
de capitales que fluyen hacia las instituciones de crédi-
to, y activas, aue significan Ta salida de esos mismos ca
pitales hacia las empresas mercantiles, industriales, ha-
cia Tlos particulares que los necesitan, recoge 1a esencia
misma de estas operaciones"”.

Acosta Romer&gf

nos dice gue Tos autores han 1lama
do a las operaciones que no son el recibir, ni otorgar cré
dito al piblico, operaciones neutras; en su opinion muy -
personal, sefala, esta terminologia puede resultar confu-
sa, por To:que estima preferible utilizar la palabra ser-
vicios bancarios para designar toda aquella serie de opera
ciones que prestan Tos bancos y que no necesariamente con

" 187 Derecho Bancario, op. cit., pg. 354.
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sisten en una operacidn activa o pasiva, como por ejemplo,

las operaciones fiduciarias, o Tas cobranzas.

Sigdjéﬁdoiagkgbgf ' Rome

1mportanc1a’dé*Ta'idtgfmédlaqiﬁ ina bancaria radica

fundamentalmente en $df§@te
co de la intermediacién del ;rq
En efecto, Sigue dicfendd;>1a'iﬁtermedfacién banca-
ria actualmente se dedica en forma profesional y masiva a_
captar recursos del piliblico mediante el ahorro o disponibi
lidades en efectivo de 1a poblacibn, para a su vez, trans-
mitirlos a aquellos sectores que los necesitan como apoyo_
econémico y financiero para el desarrollo de sus activida-
des, primordialmente en la industria y en 1a agricultura -
como sectores prioritarios para el desarroilo, que de acuer
do con las tendencias sefialadas por las autoridades hacen-
darias, tienen la prioridad principal para recibir apoyo -
por parte de las instituciones de crédito, sin que por ello

se deje también de atender al comercio.

Sostiene, Acosta Romero, que es evidente el alto vo
tumen de recursos que maneja la banca y que no es propio -
sino de terceros y ello da la tdnica de la importancia que
adquiere para el Estado el regqular el ejercicio de la ban-
ca y del crédito (articulo 28 Constitucional) y vigilar su

sana operacidén, pues un concepto muy definido entre el pii-

19/ Op. cit., pags. 72 y 73.
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hlico en general es que 1a banca representa ciertos facto-

res econdmicos de preponderancia y que cuenta con innume-

nos, su adecuada cana]_zac16 e 1nv rsion y Ja garant1a de

recuperac1on, en las areas de apoyo econémico prioritarias,
de donde se Justifica,,como ya se 1nd1cq, la vigilancia y

el empefio por parte de las autoridades de una sana practi-
ca bancaria, que redunda consecuentemente en el desarrollo

econdmico del pais.

Concluye, el autor citado, que esa sana operacién -

bancaria ha permitido a lafbancilMexicana, captar recursos

muy cuantiosos, indispensab]es para’]a intermediacidn fi--

nanciera que propicia el desarro]]o de1 pa1 20/

o

Dentro de una pos1c1on-muy§persona1 podemos definir

a los 1ntermed1ad1os f1nanc1eros bancarlos, como elementos

importantes del s1stema f1nanc1ero mex1cano, a todas aaque-

1as instituciones de cred1to qu‘ t1enen_e1”caracter de so
-omo. 1nst1tu-

que, med1an

te la- captac1on de recursos‘del pub11co e mercado nacio

nal, prop1c1aran una ef1c1ente as1gnac1on del credito para

el f1nanc1am1ento de] desarrol]o.

20/ Ibldem. pag. 7h.
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En la nueva legislacion bhancaria, que es la adecua

da y moderna, se manifiesta la trascendenc1a de este tipo

de 1ntermed1ar1os

ciones no: ban arias

f1nanc1erd;wﬁ

4. Concépto de intermediario finanéfeﬁb,n sbéncﬁfio;
Los intermediarios financieros ho ﬁddcarfds ésﬁﬂvfg
ron ligados histéricamente a las instituciones de créaifd.
lo cual 1imité su crecimiento y desarrollo y propicfﬁ que
el otorgamiento de créditos se condicionara a la contrata
cion o realizacidon de operaciones con intermediarios no -
bancarios filiales de los bancos. Esto implicaba un con-

flicto de intereses, ya que las operaciones atadas restrin

gian una sana competencia, en perjuicio de los usuarios.

Los intermediarios financieros no bancarios compren
den a las compafias asegquradoras y afianzadoras, casas de
holsa y sociedades de inversidn, asi como las organizacio
nes auxiliares del cradito aue junto con las instituciones
de crédito constituyen el sistema f1nanc1ero como ya S ==

mencwnogl—/

La situacidn econdmica que prevalecis enfMéxico en
la década de los sesentas y en la de 1b§ﬁséteﬁﬁa§ influyo
de manera fundamental en el desarrollo deﬁ]bs”divefsos in
termediarios financieros no bancarios. En la.década de -

21/ Exposicion de Motivos de la LRSPBC, 1984,
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los sesentas el crecimiento y la estabilidad de precios y
cambiaria Tmpu]saron la rdapida expansidn. del sistema ban-
cario, perp;témﬁién propfciéron.él sufﬁfmiehto y‘diér6n -
el priméf'ihpdiﬁb a otros intermediarios financfero$3 Du-
rante esos afios surgieron numerosas instituciones, eépECi'
ficamente compafifas de seguros y uniones de crédito, y en
Ta bolsa de valores se incremento sustancialmente el voluy
men negociado y el valor de las cotizaciones, como~respue§
ta a Ta expansi6on de las actividades industriales y a la_

diversificacidn del aparato productivo.

Al iniciarse el periodo inflacionario a principio_
de los setenta, éste afectd el desarrollo del sistema ban
cario y en cierto modo favorecido el de otros intermedia--
rios, Cuando el rendimiento real de Tos instrumentos ban
carios de captacion fue negativo, el ahorrador buscd otras

opciones de inversidn, sobre todo en e} Mercado de Valores.

Simultaneamente, al reducirse el crédito disponible
para los sectores social y privado debido a la mayor absor
cidn de recursos por parte del sector piiblico, las empre--
sas acudieron a fuentes de financiamiento fuera del siste-

ma bancario.

Sin embargo, al acelerarse la inflacidén y aumentar
la incertidumbre sobre las perspectivas econdmicas del -
pafs, tamhién se vieron afectadas las operaciones de las_

instituciones financieras no bancarias. Esos rasgos gene
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rales de la evolucidn de los intermediarios financieros no

bancarios se presentaron con 1ntens1dad y man1festac1ones

mexicano y por tanto, t1enen un mayor‘potenc1ﬂ para mejo--
rar el desempefio de sus funciones: entre éstas destacan la
captacion de recursos financieros de largo plazo y Tla pres
tacion de servicios especializados. Con el propésito de -
evitar que conflictos de intereses afecten su adecuado de-
senvolvimiento, se han desvinculado patrimonial y operati-
vamente del sistema bancario. En estas actividades también
participan los sectores privado y social con capital mayori

tario.

E1 desarrollo de la intermediacidn financiera no ban
caria también constituye un aspecto esencial del fortaleci-
miento del sistema financiero. Dentro de las politicas del
financiamiento, es necesario promover el fortalecimiento -
de estos intermediarios para que desempefien adecuadamente -
sus funciones a fin de que contribuyan de manera destacada
a la generacidn del ahorro y al financiamiento del desarro-

110.

Para lograr con ese propdsito se han adecuado dentro
del marco legal aue norman las operaciones y funciones de -

Tos diversos intermediarios, para adaptarlo a los requeri--



21

mientos de una buena estrategia econdmica. En particular,

se precisa de dn marco de regulac1on respecto a 1as re]a—-

Dentrof&eifdesafﬁqllo7qué/ﬁreséntan los intermedia-
rios no bancarios deben érecef a un fitmo superior al del_
sistema bancakio, sin que ésto signifique que habrd un des
arrollo desequilibrado dentro de los diversos tipos de in-
termediarios financieros. La participacidon directa del -
sector piblico en 1a intermediacidn financiera no bancaria
coadyuva a promover y regular los mercados correspondien--

tesggﬂ

A estos intermediarios financieros no bancarios se

les puede definif1¢omo é*éqdé]]as entidades que realizan -

actividades que, s1n ser bancarias, coadyuvan al mejor des

arrollo de la activ1dad crediticia,

La def1nic1dn’que da Acosta Romero sobre las organi
zaciones aux111ares de1~credjtq 1a podemos exténder, en -
urna opinidn muy pefsbnal,,éomo si se hablara de los inter-
mediarios financieros no‘ban#éfios en una forma general;

entonces sostiene dicho autor que se trata de sociedades -

22/ Programa Nacional de FEnancIamiento del Desarrollo 1984-1988,
Pag. 55
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mercantiles sujetas a normas especiales de Derecho Adminis

trativo Mercantil, y concesionadas o autorizadas por las -

autoridéq"" acendarias:p fZ na;si tivi-

que en/ﬁaﬁt

ciones de crédito

»;_}Séhfsbgiedades'aﬁénfmas
Bf, S§ Eé§u1ah por leyes especiales como la devFiaﬂ
' “éas;:&e Seguros, Mercado de Va]ofes, de Socieda
| deﬁ'dé Inversion y de Organizaciones y Activida
“des Auxiliares de Crédito. '
c) Su actividad se centra fundaménta]mente en la -
intermediacion en el crédito.
d) Requieren concesién del Gobfefno Federal.

e) No existe un concepto legal de ellos.

'23/ Derecho Bancarlo, ob. cit.; pag. 472.



 CAPITULO SEGUNDO

NATURALEZA DEL CREDITO Y DE LA INTERMEDIACION"
FINANCIERA :

1. "'[Caracter1stfcas Generales

1.1,g1E1 ahorrb a31nversidn

‘4 través de in--

e 1os 1ntermed1arlos

ed1ario f1nanc1ero y

4.  Naturaleza de intermediarios. financieros.




24

NATURALEZA DEL CREDITQ Y DE LA INTERMEDIACION FINANCIERA.

-1.

. i i i i i : .
med1ar1os f , ‘ : gaciones

que contraen facia correspondientes a Tos derechos_

contra esos>otro dan mayofTéféctfvidad’enfiéfcbmpra de -

b1enes y serv1c1os rea1es, a1 activo que 1os compradores -

pueden Ianzar al mercado.

Esto‘es lo que se quiere decir cuando se habla de -
que losyinfermedfarios financieros, incluyendo a los ban--
c0s, crean crédito y es también, lo que se quiere signifi-
car cuando §e dice que la:intermediacién financiera incre-
menta Ta 1iquidez de las unidades econdmicas aue intégran_
el sistema'ffnanciero: Menos evidente pero igualmente --
ciertb, es lo @ue la gente quiere significar cuando dice -
que los bancos y‘dtros intermediarios financieros realizan

el servicio ut11 de "movilizar ahorros" y ponerlos a dispo

sicion de aaue Iosfaue los ut111zaran para aumentar los -

bienes deﬂcap1ta1 en: "conom1a.

é'1ntermed1ac1on entre Ta -

ermino_"In-

se ha' hecho

te en t1tu1os f1nanc1eros ‘mds b1en que en biénes Sin em-
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bargo, evidentemente no son simples intermediarios en el

sentido en que lo son los com1s1on1stas que regu]a la Ley

como auxJ" : ones bancar1as (art1cu1o 70

parrafo:

Los‘1ntermed1ar1os flnanc1eros aceptan d1st1ntas -
clases de: t1tulos de cred1to contra otras personas, y a -
cambio ofrecen sus propIas obligaciones que son titulos -
de crédito contra ellos mismos. Es decir, operan como ad
ministradores negociando sebaradamente por su propia cuen
ta con los prestamistas (bor ejemplo, los depositantes)
por una parte, y con los prestatarios, por la otra. Los
clientes hacen negocio con los intermediarios porque las
obligaciones de éstos 1{iltimos son mds {tiles, para los -

fines del mercado, que las obligaciones de los mismos.

Esto es cierto por 1o que se refiere tanto a los -
intermediarios no bancarios como a los bancos mismos; la_
diferencia estriba (otra cuestidn es averiguar hasta qué_
punto es crucial 1la diferencia} en que las obligaciones -
de los bancos son mas ltiles para los fines de mercado, -
que las obligaciones de los otros intermediarios no banca

rios.

Para todos por 1gua1 las operac1o ns1sten en

el 1ntercamb1o de t1tulos de cred1to cola mayor efect1v1-
dad del mercado, por razén de ]a buenavreputac1on de Tos

bancos y demds intermediarios f1nanc1eros, es 1a naturale
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za esencial de la "creacidn del crédito".

a:inveksidnu

Como 1os 1ntermea1ar1os f1nanc1eros "crean cred1to"

en el Sent1do de camh1ar tttulos mis negociables‘por otros

menos negoc1a51es. se les atribuye cierta Tnf1uenc1a sobre
la presidn total de la demanda de bienes y serv1cios yaso-
bre el funcionamiento del sistema econdmico en dénerél; -
Sin embargo, este proceso de creacidon de crédito es muy di
ferente de los brocesos de ahorro e inversién, con loS que
se asocian también las actividades de Tos intermedtarios -

f1nanc1er0524/

Se debe recordaﬁ, sostiene Sayers, que en cualquier
transaccion de un intermediario financiero ﬁay, adémés del
intermediario, un segundo interesado: el cliente que puede
ser el prestamista o el prestatario. Esta observacidn, --
ctontinda diciendo, puede parecer bastante trillada, pero -
sus implicaciones frecuentemente han sido pasadas por alto.
Es importante recordar que el intermediario financiero no_

puede ofrecer a los urestatar1os las fapqlidades que de --

que estén dispuestos a .
el intermediario, y.a
otro activo con el fi

termediario. ' La-forma~

24/ Séyérs, S. Richard. La Banca Moderna, pégé.“2f0‘y §ig
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yers, explican este punto es diciendo aque "un banco no puge

de prestar mas dlnero del que tiene depos1tado" 25/

Un consumo mayor en el futuro, podra e] grupo sbc1a1 dedi-

car mds recursos a una nueva formacidn de capital.

Seglin 1a intencidn que motiva a la gente, estarfa -
mos ante la presencia de un ahorrador o de un inversionis-
ta, y ambos, con su dinero, crean demanda, el primero cuan
do gasta y el segundo cuando adquiere los bienes de capi -
tal que necesita para incrementar su produccién. Los dos,

en este caso, consumen, gastan.

En nuestra moderna economia, afiade el citado autor,
la formacion de capital o inversion la 1levan a cabo, prin
cipalmente, las empresas comerciales, especialmente las so
ciedades andonimas. Cuando una compafiia tiene grandes opor
tunidades de invertir, sus propietarios estarén—tentados a
mantener en Ta sociedad buena parte de los beneficios obte
nidos; de donde resulta que el ahorro mercantil depende en

alto grado de la inversidon realizada por las empresas.

25/ Sayers, op. cit., pag. 214
237 Glorgana Frutos, Victor M, Curso de Derecho Bancario y Financie -
ro, pags. 5y 6.
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Concluye dicho autor, que existe otro grupo ahorra

dor, completamenteﬁd1st1nto al seﬁa]ado, y son Ios indivi

duos y 1as*fam11 as’, qu1enes desean ahorrar por muchas Y_

var1adas razones_(

1.2 E1 Crédito, su concepto.

Garrigues /dice que ciertas definiciones atienden
a la etimologia de la palabra, ya que crédito viene del -
latin "credere", que significa creer, tener confianza. --
Desde el punto de vista de quien otorga el crédito, éste_
consiste en la confianza que se tiene en el cumplimiento_
de la promesa dada por otro, es decir, en que ese otro pue
de y quiere realizar una prestacion. Agrega, que ese con
cepto no es exacto, no se corresponden plenamente. Puede
haber confianza sin crédito y operacidon de crédito sin -

confianza.

Joaquin Rodriguez 8/d1ce que el crédito consiste en
Ta transmisidon actual de propiedad por el acreedor en fa-
vor del deudor para que la contraparfida del deudor al -
acreedor, se efectle postericrmente.

29/

Acosta Romero =afirma que en términos generales,-

puede decirse que crédito  es la transferencia de bienes_
27/ Garrigues, Joaquin. Curso de Derecho Mercantil, pag. 162.

28/ Op. cit., pag. 11 vy sigs.
29/ Derecho Bancario, op. cit., pdg. 352.
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que se hace en un momento dado por una persona a otra, pa

ra ser devueltos a futuro, en un plazo Seﬁalado

y genera]

mente con e] pago de una cantldaa por e] uso

Es de ac]arar. sostiene Acosta Romero.-que el’cr
solo puede otorgarse en dlnero, sino tamb1en en espec1e y

en la posibilidad de disposicion del dinero.

1.3 Elementos y caracteristicas del crédito.

Para Acosta Romero,los elementos del credito son: -
la existencia de ciertos bienes, la transferencia de ellos,

0 de su disposicion Juridica, de su titular, a otra perso-
na (1a que lo disfruta), el lapso de tiempo durante el que

Se usan esos bienes y la obligacidn de restitucion de los_
mismos, con el pago de la cantidad pactada por su uso. Se
fiala también que hay quien afirma que Ta confianza forma -

parte importante del concepto del crédito.

E1 crédito puede apreciarse respecto de aqHéT qué -

lo recibe, operaciones pasivas, y respecto de adué

otorga, operaciones activas.

Se han ensayado numerosas c1asificacione§; Jice --
Acosta Romero, en relacidn al crédito y se les puede consi
derar, desde el punto de vista de las entidades que To re
ciben: crédito a la industria, a la importacion, al comer-
cio, al consumo, etc. Por la finalidad a que estd destina

do: para adquisicon de bienes de consumo duradero, para -
obras pliblicas, para importacion y exportacidn, para la --
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agricultura, para la industria, etc. Segiln el plazo a que
se contrae: a corto, medio y largo p]azb;gg

3y

Sayers—en su Banca Moderna, soétiede que el acti-
vo de un intermediario financiero estd constituido por ti-
tulos contra organismos gubernamentales, contra productores
(sociedades o personas fisicas); y contra consumidores --
(principalmente personas). De un modo general puede decir
se que los titulos contra el gobierno tienen un valor ac--
tual porque el gobierno recibird un flujo de impuestos y -
otros ingresos; los titulos contra los productores tienen_
un valor actual porque el producton es propietario de "bie
nes de capital" y de una organizacidén productiva de 1a cual
se espera un flujo de ingresos en el futuro, o sea, utili-
dades; y los titulos contra un consumidor poseen valor por-
que se espera que reciba un flujo de ingreso monetario en_

el futuro y porque posee algunos bienes duraderos.

Sefiala también Sayers, que los titulos de todas es
tas clases pueden ser mantenidos como activo por los inter
mediarios financieros. Los tTtulos contra los intermedia-
rios, equivalentes a sus obligaciones, poseen un valor de-
rivado, un valor actual para los acreedores (por ejemplo,-
los depositantes de 1os bancos) porque los acreedores con-
sideran que los intermediarios mantienen titulos contra deu
dores que, como consumidores o productores, tienen en pers-
pectiva un flujo de ingresos.

307 Op. cit., pdg. 35h.

1/ Op. cit., pag. 215.



31

Asi pues, nos dice, un balance siempre mira hacia _

adelante. Se basa en- expectat1vas, conf1ab1es o no, e] pa

los,flujo_\futuros, pues los actos de gastar en bienes de

consumo’Ofde capital (1nvers1on), actos que determinan --
el empleo de recursos reales, dependen de la colocacidon de

titulos financieros (mds directamente, de los depdsitos).

1.4. Expansién de lTos titulos financieros. |

Los efectos multiplicadores en la expansidn de los
titulos financieros son causados por la naturaleza de inter
mediario que tienen muchas unidades econdmicas, tanto Tos_
bancos como otras instituciones, con las cuales otros "co-
locan fondos", y por el hecho de que dichos intermédiarios
no tienen que mantener un cien por ciento de reserva en ti
tulos de instituciones de cardcter mas central (el banco -
central para los bancos). Los intermediarios pueden atraer
fondos (es decir, inducir a los clientes a mantener titulos
contra los intermediafios), ofreciendo ventajas netas que -
comprenden el pago de intereses, seguridad y facilidades en
el reembolso. La (ltima de estas ventajas dependen, a menuy

dos de ciertas tenencias de "reservas" en titulos de algu--
nas instituciones financieras mds centrales, y es una venta

ja que puede convertirse en un atractivo principal:
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el caso extremo 1o tenemos en un banco. Los otros atracti

VoS, 1nteres Y- garant1as dependen de la ef1c1enc1a en’los

prestamos,’genera]mente, s se’
cio de: prestamos, ‘cobra fuerza a]
diar1os financieros. En 1a med1d “‘en.que ‘las-
interés, de la sequridad y de las féci]idédéé?éq*é] reemé-
bolso cristalicen en una variedad infinita de comb{nacfb--
nes, podemos esperar un aumento continuo en la gama.y va--
riedad de intermediarios financieros.

Este incremento en la variedad de intermediarios -

financieros es, desde luego, una de las principales carac-

teristicas del desarrollo financiero de una economia,

A medida gque se desarrollan los intermediarios fi-
nancieros, las posibilidades de la expansidn miltiple del_
crédito aumentan; las unidades econdmicas llegan a tener -

mayor liquidez.

E1 proceso de acumulacidn de capital, en dicho sis
tema, implica también una expansion de los titulos finan--

cieros.

Es posible que las actividédes ge algunos de los -
intermediarios no bancarios, no cdﬁthibdyaﬁ en forma fmpog
tante a la liquidez en 1ayeconomia, pero siempré Cbntribu—
yen en algo a ello. En su naturaleza, algunos intermedia-
rios se diferencian bastante del sistema bancario y otros_

no tanto, tendiendo mas a parecerse a ellos a medida que -
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la ampliacidn en la gama de sus negocios y en su reputa -

cidn, les perm1te ofrecer atractivos cada vez mas s1m11a-

pueden ser transformados en dinero y viceversa.

Entendemos por renta, dice el autor citado, é;6h6-
micamente hablando, la cantidad que recibe un‘indiViduo pa
ra hacer frente a su consumo (gastos e inversidn), por 1o
que, en la medida en que exista mayor renta, mayor posibi-
lidad de ahorrar e invertir habra. Esa renta, en nuestro
sistema econdmico, se representa en dinero, que es el fac-
tor de cambio, el elemento que nos permite medir 10s pre--
cios de los satisfactores; y por tanto, concluye, la renta

permitird conocer y hacer predicciones sobre el ahorro y -

la inversién.

Consideramos que entre mds dinero perciban unos y
otros, mayor posibilidad de ahorro e inversidon existird; -
porque si utilizamos ampliamente el dinero, resulta indis-

pensable para nuestro estudio conocer, en el campo de lo -

32/ Sayers, op. cit., pdgs. 241 y sigs.
3/ Op. cit. P3g.7 y sigs.
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juridico, las operaciones y negocios que se realizan en -

el mercado del dlnero, as1 como a: las: ent1dades que de ma

quen con certeza y seguridad'juﬁid1c

Miguel A. Lorente—Jﬁ1ce que un act1vo es, fgﬁdémén-

talmente, un medio de mantener y de incrementar 1a rique-
za. En-cuanto medio general de pago, el dinero repre§enf
ta un flujo que puede medirse por unidad de tiempo. Pe-
ro a la vez, nos sigue diciendo, representa un stok, Un -
fondo o activo identificable en el balance de .un particu-
lar, de una empresa o del conjunto social, como riqueza -

que se posee en un momentoc determinado.

Nos sefiala que desde tiempos pasados se viehe desta
cando el papel del dinero como elemento del activo, y -
dentro de &1, como activo financiero. Las posibilidades_
de actuar como tal proceden de lTas funciones generales --
que se han destacado y que permiten la consideracion del_
dinero dentro de la riqueza, ya que le dan un poder gene-
ral de compra de‘bienes y servicibs {0, si se prefiere, -
un créditb sobre el producto social) que se hard efectivo
a voluntad de su propietariO‘en las condiciones que mar--
que el mercadd.

3&/ Lorente Miguel A. El Marco Econémico del Sistema Financiero, --
pags. 15 y 16.
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Como es sabido, los activos reales comprenden al in

mov111zado y 1a parte de1 rea]izab1e compuesta por las --

nanciar. sus act1vos rea]es. Natura]mente para sus emisores

constituyen pas1vos, siendo act1v -rentab]es para quienes

los detentan. Para los prestata:1o ,representan un pasivo
primario; para los prestam1stas un act1vo pr1mar1o. Como__
ejemplos de actlvos f1nanc1eros pr1marios estan 1as letras

de cambio, ob]igac1ones y acciones.

Los activos financieros primarios pueden ser adqui-
ridos por los prestamistas directamente o por las entida--
des que realizan el papel de intermediarios financieros: -
la banca, instituciones de seguros, etc. Estas entidades_

centralizan enormes masas de fondos de prestatarios y los_

canalizan hacia la adquisicidon de este tipo de act1v05' --

diarios generan nuevos activos primar1os1que adoptan la -
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forma de créditos, préstamos u otras modalidades de finan

ciacién. 35/

2.1

perior al d1nero legal que se depos1tafen sus caJas.» La_

importancia de d1st1ngu1r a‘los:1ntermed1arios rad1pa en

que los bancarios por medio de sis pasivos a la vista cons
tituyen dinero, en cambio 1os no bancarios con sus pasivos
indirectos no constituyen dinero, porque no reiinen las cua

lidades que se le atribuyen a éste.

E1 banco central Juega un papel especial como mono-

polizador de la em1s1onide1 d1nero legal. Para esta insti

tucidn, la em151on de bi]]etes const1tuye un pasivo que fi

nancia sus cred1 ub11co y a la banca.

'vLQS; e 1nd1rectos. pue

den ordenw estaﬁse corres-—

ponde a la ex1g1b1]1dad de 1os pas1vos,que geﬁeran, es de-

¢ir, al p1azo en'que 1as deudas pueden ser rea11zadas en -

dinero. Este c‘ ,tituye el un1co act1vo pTenamente ]1qu1-
do del sxstemafeconomlco y normalmente el menos rentab]e,

ya que 11qqyge fentab111dad son, en pr1n 1p}o, pr0p1eda

des inversémeﬁ,_ proporc1ona]es a 1os act1_

Esta ordenac1on de act1vos de menos‘a;mas 11qu1dos

35/ Op. ciff; pégs. 17-y 18.7
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tendrd, pues, como limite el propio dinero legal y el ban

cario, y su re]ac1on dependera de. a) 1os p]azos en que -

c1on 1ega1 sobre este tema.

Se cqnsideraré que los bienes son tanto'm&s 1iquidos
cuando mds corto sea el plazo en que puedan transformarse_
en dinero sin pérdida de su valor. La liquidez serd la --
propiedad que, en distinto grado segﬁn el'blazo, poseen -
los activos para ser intercambiados por dinero. En rela--
cion a la efectiva c1rcu1ac1on de] d1nero tenemos que no -
puede existir equipo ni materiales parav1n1c1ar un nuevo -
ciclo productivo si se consume toda- 1a producc1on (o, si_

se prefiere, la renta generada por esta) Es dec1r toda -

1a inversign procede del ahorro.. Afsu vez esta u1t1ma va-

riable, que representa 1la renta no consumida, o‘se,ded1ca-
rd a dotar a la economia de_n e atesorari -
en forma de dinero. En caso. d colocard

en intermediarios financieros

bas variap]e$'sef IaladéEb§da,,n1 que no puedan existir --
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problemas de canalizacidon del excedente ahorrado, ni que
el ahorro planeado sea igual a la inversidn planeada. Es
precisamente en este tipo de problemas de ajuste entre -
ahorro e inversion donde los intermediarios juegan una de

sus funciones mas destacadaségy

3. Importancia econdmica de los intermediarios.

Los bancos, nos dice Sayersgzjson instituciones cu-

yas deudas, generalmente conccidas como depdsitos banca--
rios son aceptadas comunmente como liquidacion G1tima de_
las deudas de otras personas. La transferencia de un de-
pésito bancario de una persona a otra, mediante l1a entre-

ga de un cheque, es un método comiin de pago.

Los bancos han contraido deudas hacia toda clase de
gente, por una suma que asciende a millones de pesos. Lo
que explica lo anterior es que los bancos son:institucio-
"nes lucrativas; su negocio es convertirse en deudores de
otras personas.

E1 piitblico utiliza los bancos con el fin de hacer -
sus pagos y también como una fuente de crédito, por 1o --
tanto, es conveniente que ambas funciones se realicen con
eficiencia; la Gltima de ellas participa del interés so--
cial en la distribucidén de Tos recursos que pueden dedi--
carse a incrementar el verdadero capital. Sin embargo, -
hasta este punto el interés de 1a ccomunidad en la banca -

§§/ ibidem, pags. 25 y 26,
. 37/ Sayers, op. cit., pags. 9y 15.
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es muy parecido al que pueda tener en cualquier otra forma
de negocio. Méds alla del mismo, estd el interés de 1a co-
munidad en la banca porque sus operaciones pueden afectar_
la situacion monetaria, en el sentido de la disponibilidad

de poder adquisitivo.

E1 aspecto econémico importante de 1a banca estd en

la creacidon del poder adquisitivo fdcilmente disponible me

diante el intercambio de las promesas bancarias por las

promesas de otras personas. Este intermediario bancario

siempre que sea administrado con éxito presentard que su
activo serd igual a su pasivo. Los depdsitos bancarios

es decir, las deudas que el banco tiene con el pﬁblico, -

siempre son cubiertos por el activo que el piblico le ha

ofrecido al banco a cambio de los titulos de depdsito en

contra del mismo,

E? sistema bancario desarrolla una amplia red banca
ria que gira alrededor del principal centro comercial o -
mercantil de un pais, donde se encuentran establecidos los
bancos mds importantes en torno de una dinstitucidn bastan-
te diferente conocida con el nombre de Banco Central. En
general se posee de una propia estructura bancaria incluyen

do a los intermediarios no bancarios.

Los intermediarios financieros establecidos han esta

do creciendo cada vez mas, y centrdndose de manera cada vez
mis definida en el principal nicleoc mercantil donde se haya

establecido el banco central; tomando de referencia que los

intermediarios estan organizados principalmente sobre bases
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nacionales. E1 sistema financjero, coincidiendo con Sa-

38/

yers—/cae dentro de tres categorias: el banco central, -

!bg;ndpbéhtéFips.’fEn Ta_

Tos 1ntermediarios$53q
actua]idadréstosgiTﬁﬁmqs rea]wzanfintermediacién'entre el

K

ataﬁfp;'poseen dinero para pres

piblico hue,éhdrraf(y
tar o ihVértiE) y elfﬁubliépjdhé‘deSea obtener dinero con.
el fin de gastarlo, prTncipaimente en bienes de capital.
En ese sentido las sociedades nacionales de crédi-
to son intermediarios comercia]es;.pues ellos también to-
man prestado de aquellos que de momento no estdn gastando
todo el dinero que reciben actualmente, y prestan a aque-
11os que tienen intenciones de gastar de inmediato en bie
nes una cantidad superior a los ingresos que actualmente
perciben. Por lo tanto, los intermediarios financieros -
san empresas que se dedican al negocio de prestar y pedir

prestado dinero.

3.1 Diferencia de un intermediario financiero y el Ban

co Central.

Aparentemente, la diferencia brincipa1 entre un -
banco central y una S.N.C. estriba en que en Tla actuali--
dad el banco emisor no rea]iza'muchasvopéfaciones banca--

rias propiamente di;has,‘sifsiéﬁ}1é diferencia mis funda-

mental radica en susaﬁﬁjei vo La;S;N.C.'biensa princi-

palmente en el Tucro;’mientras Qéfe] banco central pien-

38/ Op. cit., pég.10 y sigs. i
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sa en los efectos que puedan producir sus operaciones en -

el func1onam1ento de] sistema econom1co. Lasj. N.C. se en

‘ 1zando negoc1os con el publico en genera] en
todo e] pd1 ,“’Solamente hay un Banco Central como en to-
dos Tos pa1ses, y generalmente son propiedad del gobierno,
cuenta con pocas oficinas y casi no realiza negocios con -

el piblico en general.

Para gque los bancos puedan conservar su clientela -
deberdn realizar sus oberaciones.de manera tal, que conser
ve su liquidez que en la practica bancaria, significa capa
cidad de entregar efectivo a Ta vista a cambio de depdsito.
En relacion al banco central éste deberd controlar efecti-
vamente la situacidn monetaria, no s6lo debe tener faculta
des para emitir efectivo en billetes cuando el piblico pre
fiere esta forma, sino que también debe tener el deber in-
disputable de crear mas efectivo cuando el pliblico y los -
bancos exijan mayor liquidez y esta exigencia amenace per-
turbar en forma inconveniente la actividad comercial. Di-
cho en otra forma, el banco central, como primer prestamis
ta, debe prestar sin limites en épocas de crisis financie-
ra.

Acosta Romerogg/

nos dice gue el banco central debe_
de fungir como prestamista de Gltima instancia, porque es -

de gran importancia ya que en &1 se basa la buena disposi-

39/ Derecho Bancario, op. cit., pags. 66 y 67.



42

cién de los bancos, considerados como intermediarios, de
operar con base en una proporcidn estable de efectivo,

En 1a mayor1a de 105 pa1ses hay 1ntermed1arios f1;

nancieros "los bancos, por eJemp1o" que obt1enen ut111da-
des para sus acc1onistag. Sus pract1cas'han_adqu1r1do,ta1
firmeza por efecto de la experiencia en el contexto de las

empresas competidoras,

A1 iqual que otros fntermediarios; Su negocio esté
representado por los titulos financieros: los hancos reci
ben dinero prestado de algunos clientes y ellas a su vez,
lo prestan a otros. Asimismo, al igual que otros interme
diarios, tratan de ser atractivos como deudores y tan efi
cientes como acreedores que bueden percibir un ingreso -
bruto sustancial, derivado de la diferencia entre el inte
rés que cargan como acreedores y el interés que pagan como

deudores,

A diferencia de otros intermediarios financieros se
hacen aparecer tan atractivos como deudores que pueden ob-
tener una gran parte de 5u§ﬁfe§u¥§bé (105 saldos en cuen--
tas corrientes, por ejemp]é)_sinjbagar ninan'inferés; in-
c¢luso pueden cargar a sus acreédores comisiones por cbncep-
to de algunos servicios que proporciOnén en felacién con -
sus cuentas. De ello se sigue que el éxito en sus nego --

cios depende en parte de la eficiencia con que pueden sumi
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nistrar servicjos a sus acreedores, y en parte de su efi-
ciencia para afraer buenos prestatarios y darles tan buen
servicio que éstos no se vean atraidos por otros: prestamis
tas o intermediarios. ElTo dependerd, y en este aspecto_
se encuentran en la misma situacién que otros intermedia-
rios, de la aceptacidon del hecho de que un buen servicio_
a los prestatarios implica la adopcidn de cierto;riesgb,-
aunque pequeiio, de pérdidas ocasionales y de la proteccién
que otorguen a sus acreedores contra estas pérdidas.
Sostiene Richard Sayefﬁquue los bancos se ganaron
la confianza del pGblico adaptando su politica crediticia
a las implicaciones de las obligaciones contraidas con sus
depositantes. En todo momento; estos intermediarios banca
rios procuran una buena combinacion de utilidades y liqui-
dez en sus activos, y este comin denominados conduce 2 un_

grado considerable de similitud y en Tas estructuras de -
Tos balances. Los bancos son importantes para influir en
el volumen de la actividad econdmica y esperan la oportuni

dad de poder prestar ayuda econémica para cumplir con su -

funcion bdasica.

Las operaciones del sistema bancario, en ese estre-
cho sentido, afectan 1os negocios basicos de la vida econg
mica, la produccidn y distribucién de bienes y servicios.-
Desde este punto de vista no podemos seguir ignorando Tos

muchos otros intermediarios financieros que se abren cami-

40/ La Banca Moderna, Oh. cit., pdg. 170 y sigs.
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no en el mundo de los negocios mediante métodos que no di-

fieren notablemente de. los empleados por:los. bancos, y cu-
yas operaciones tienen por lo menos algunos' de los efectos

Concluye dicho autor'di;iendo que el dinero sirve -
como almacén de valor lo mismo que como medio de pago para
pagos finales y en un sistema financiero avanzado muchas -
empresas cuyo negocio consiste en recibir y dar dinero en_
préstamo, pueden afectar la oferta del depésito de valor,_

con repercusiones en la necesidad del medio de pago. -

En conclusién podemos sefialar que 1a importancia de
estos intermediarios no bancarios se hard mas clara a medi
da que describamos sus principales clases en el capitulo -

referente sobre el particular,

La importancia de todos los intermediarios, depende
del! grado en que los bancos compartan la innovacion de dis
positivos financieros o en que se deje &l ingenio de los -
intermediarios ajenos a los bancos. E1 desarrollo de nue-
vos intermediarios financieros, puede implicar una reduc--
cion absoluta en Tos recursos de los bancos; los depdsitos
bancarios pueden 1legar a ser menores que antes, aunque el
ingreso nacional siga creciendo. Cuanto mis preparados es
tén los bancos menor riesgo cbrren de ser desplazados por_

los intermediarios no bancarios.
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INTERMEDIOS .FINANCIEROS BANCARIOS.
1. Papel econdmico de la banca‘yfelﬁcrédiféfji

La diferenciacién de los bancos del resto de los in
termediarios financieros radica enm un aSpectd>fundaménta1:
s6lo la banca genera un tipo de pasivos (los depdsitos a -
Ta vista) ampliamente aceptados como medio de pago, es de-
cir, como dinera. Mientras que el resto de los intermedia
rios actian Gnicamente como mediadores (recogen fondos y -
los facilitan), los bancos ademds de esta intermediacién -

pueden crear, mediante sus operaciones de crédito, nueve _

dinero.

Las actividades que realiza el sistema bancario sug'
Ten agruparse en torno a los siguientes aspectos:

2) Captacidn de fondos ahorrados por las empresas o
Tos particulares, por los que paga un interés;

b) Concesidn de créditos también a un determinado -
tipo de interes;

c) Expansidn del dinero'bancar{o (depésitos a la --
vista) a través de efecto multiplicador del cre-
ditos y

d) Canalizacion de los medios de pago creados por -

el banco central.

Existe crédito (como ya se ha analizado en}glucapi-

tulo 1I) cuando se produce un cambio sin coincidencia en -
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Ta contraprestacién. E1 fundamento de la entrega actual
a cambio de una promesa de devolucidn es la confianza en
i

que ésta se cumplird. Por ello, el crédito es un acto de
confianza del acreedor en el deudor. Es decir, mediante
el crédito se dan o cambian bienes presentes por obliga-
ciones futuras. E1 crédito es un valor de futuro para el
acreedor que suele ser fuente de Tucro, ya que el interés
o beneficio que se obtiene suele ser de alguna importan--
cia. Este es el fin del crédito para el acreedor: obte-
ner un lucro o rendimiento {considero, en contra de 1o -
que se ha dicho por autoridades bancarias, que nuestra --
banca definitivamente persigue como fin el Tucro y no co-
mo simple actividad social). Para el deudor el objeto es
poder atender sus obligaciones del presente, aiin no dispo-
niendo de bienes. Su creencia de que en el futuro aumen-
tard sus posibilidades, le permite, mediante el crédito,-
dedicarse a 1a produccion que juzga remuneradora, satisfa
cer sus necesidades de consumo o pagar sus deudas venci--

das.

Miguel A. Lorentéiynos dice que el crédito puede -

clasificarse de la siguiente manera:
a) Segiin su finalidad: consuntive (para adquirir -
bienes de consumo)} o productivo (para adquirir_
medios de produccidn);

b) Segiln su esencia, el crédito puede ser personal

b1/ Op. cit., pags. 43 y sigs.



48

o real, EI personé] se apoya en la confianza; el -

real se apoya sofire una base‘tangib]eﬁy se subdivi-

de a su vez en pignoraticio

c) Segin su imﬁitd’pde&e,seﬁl

d) Segin la relacién ent§efééﬁgéapf,_x éydorﬂtabé‘;
el crédito directo o indifecfS;fJEéfdf}ééfo cuando
intervienen sélo deudor y'dcreed&fi‘iﬁdirgcto cuan-
do el acreedor ﬁuede trasbasar su. crédito a un ter-
cero; y

e) Segin el blazo a que se conceden: a corto, a me-

dio o a largo plazo.

La concepcion de la banca como intermediaria entre_
ahorro e inversidn se deriva del hecho de que los bancos -
desarrolian sus operaciones activas o de crédito a partir_
de un volumen de recursos ajenos. Estos recursos pueden -
proceder de depdsitos en la entidad de monedas y billetes_
nacionales o extranjeros y de documentos que acrediten dis
ponibilidades en otros bancos (depésitos primarios}, o pue
den derivarse de una operacidn de crédito que ponga a dis~
posicion del beneficiario una determinada cuantia de fon--

dos (depdsitos secundarios o derivados).

Siguiendo a Lorente, nos'dice que el banco recibe -
crédito, es decir, ingresa dinero que sus clientes le con-
fian y los prestan también a crédito a otras personas que_

han de devolvérselo en un plazo determinado y abonarle una



49

remuneracién por este préstamo. Por consiguiente es un mg

d1ador 0 1ntermed1ar1o del cred1to. reune cant1dadesjde d1

El desarrollo 1ndustr1a] y=»oher¢féi de las sociedades
modernas junto con 1a necesxdad de un aumento creciente de
la produccion, imp]ican 1a necesidad de contar con grandes
capitales, tanto para emprender nuevas inversiones, o reng
var las antigquas como para asegurar el pago de los gastos_

corrientes.

Esta ha sido la causa de una enorme centralizacidn de -
capital en el sistema bancario: en €l se concentra practi-
camente toda la capacidad de gasto de la sociedad que no -
se dedica al consumo, por €1 se analiza una parte importan
te de la inversidn (la que no procede de la autofinancia--
cidn empresarial) y mediante Ta expansion de su crédito se
multipliica el dinero bancario, principal medio de pago de_
las economias modernas.42/

ET crédito bancario tiene unas funciones econémicas tan
importantes aue sin &1 no podria prodUcirse el crecimiento

de nuestro sistema econdmico:

__1;2/ Lorente, op. cit., pag. 46
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Estfmulq del proceso de produccidén y de reproduc

~c1on economwca.
3Muchas empresas no se podrian poner en marcha,rjv

Otras deJarlan de producir ante 1a carenc1a de -

medios y otras no aumentar;an su capac1dad1pro-{
ductiva, sino contasen con el crédito qué 1eé pér
mite establecer o explotar su negocio aun no dis-
poniendo de un capital propio suf1c1ente.

Por otro lado, la mayor o menor rapidez con la -
que pueden sucederse los procesos de pfoduccién_
depende también del crédito. Asi, si el produc-
to vendido no se cobra hasta pasado un periodo,
1a continuidad de la actividad productiva podria
verse comprometida de no existir medios para fi-
nanciarias

Mixima utilizacidn de las fuerzas productivas.
Puede suceder que grandes masas de capital se en
cuentran en manos de personas que no deseen em--
prender actividades econdmicas. El1 crédito rel-
ne los pequefios capitales, insuficientes para ini
ciar negocios, englobando hasta los fondos mds -
insignificantes en un volumen capaz de dinamizar
1a vida econdmica;

Racionalizacién de las inversiones.

Toda operacién de crédito 1leva aparejada un ti-

po de interés. Si el resultado esperado de una_
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inversién no supera el costo de los fondos necesa

rios para emprender]a, no se llevara a la practi-

AS1 pues,vun correcto func1onam1ento'de] sis

tema f1nanc1ero deherla garant1zar ‘una: mas rac1o—

na] asignacion de 1os recursos de 1a economja: las
inversiones menos rentables no bodrian Superar el
costo del tipo de interés.

La autofinanciacidn empresarial, realizada al mar
gen del sistema financiero, corre el riesgo de pro
vocar una asignacion inadecuada de los recursos,_

ya que posibilita la realizacidn de inversiones -

sin cdlculo racional de su costo;

Crecimiento del dinero con las necesidades de la_

economia.

E1 mecanismo mediante el que el crédito genera de
pdsitos (dinero bancario) y estos nuevos créditos,
supone un crecimiento de los medios de pago de 1la

economia no limitado por el stok (existencia-mag-

nitud econdmica) de metales preciosos en poder -

del banco central, sino paralelo a las necesidades
de cambio, de pago y de inversion.

Por otro lado, la posibilidad deurealizar los abp
nos entre particulares y empresas sin necesidad -

de emplear dinero efectivo (es decir, mediante --

transferencias bancarfas, cheques, letras de cam-

bio, etc.), contribuye a aumentar la capacidad ad
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quisitiva sin interyvencién de las monedas y bille
tessy ¥y

e) Contro] del, Estado sofire 1os medio
econom1a.  1
La demanda de cre Ta»éVblucfén

econom1ca._ E].volumen def1 produccion, 1a epoca

del afio, los movim1entos de 1a coyuntura, determ1
nan unas necesidades de medios de pago. Para sa-
tisfaéer]as es necesario que el Estado tenga posi
bilidades de dotar de liquidez a la economia, o -

bien de detraerla.

2. E1 Balance de ]a Banca.

El estud1o de] balance de la banca permite conocer -
sus operac1ones, que quedan ‘reflejas en &1, y la importan-

cias. re]ativa*de"adavuna de ellas.

»asffuentes de financiacion de la_

de cualquier sociedad anon1ma, pueden encontrarse suscr1to

en su totalidad o tener acciones pend1entes deisuscripclom

_1;3/ Ibidem, pag. 49.
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Las reservas estén constituidas por bkeneficios no -

dlstr1hu1dos en eJerc1c1os anterlores como consecuenc1a de

Ta normat1va

Fraccwoh VII'L.R.S.P.B.C.).

La cuant1a de los recursos prop1os en e1 ba]ante ban

¥

cario const1tuye, preferentemente, una garantta frente a -

1os clientes del bance. Sin embargo, su volumen es 1nfe—-

-

rior al de los recursos ajenos, por lo que su funci n_eco-

némica se centra a menudo en la financiacién del 1nmov111zg
do material.

E1 pasivo exigible de la banca o recursos aJenos de

ésta se compone en su mayor parte de 1as dos modé]idades -

bdsicas de depfsito: depdsitos a 1a v1sta y a plazo.

-

Segin el punto de vista de Acosta Romeroﬂﬁi nos dice

que el mayor volumen de operaciones que realiza la banca -

L4/ Derecho Bancario, op. cif.,'pég. 365{
L5 El Marco Econdmico, op. cit., pag. k9.
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tirse en efectivo, mediante cheques o talones. E1 pilblico
confiado a lavinstituciﬁn Bancaria y el aﬁoyo del banco cen
tra].estéﬁdjﬁﬁﬁéétd afaéébtarid§ amEJ1amente en la libera--
cién de déﬁdifay. B -

Los deb6§itos'a b]ézo nd hueden movilizarse mediante
cheques y, en principio; sélo pueden retirarse una vez cum-
plido el plazo de imposicidn acordado; Ciertos bancos, no
obstante, permiten la disposiciﬁn anticiﬁada de estos fon--
dos, considerdndola como un préstamo a un tipo de interés -
superior al que debia rendir el depésito o disminuyendo los

intereses a percibir,

Este tipo de pasivo proporciona recursos mds esta -~

bles que los atraidos mediante depdsitos a la vista.

Los bancos experimentan una menor exigencia de liqui
dez frente a las imposiciones a plazo.

Segilin Acosta Romeroignos dice que se puede estable-

cer un concepto genérico de pasivo exigible, ya que la ley -
no da un concepto unitario de éste; entonces, coincidiendo -
con Acosta, por pasivo exigible se entiende como aquel con-
junto de obligaciones que tienen las instituciones bancarias
¥ no bancarias,‘provenientes de Ta captacion de recursos -~
del piblico a través‘de los instrumentos aprobados por la -

ley, o por disposiciones administrativas para ese efecto.

W6/ Op. clt., pig. 161.
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Este concepto viene a ser estrictamente bancario y_
const1tuye una espec1e de1 pas1vo en genera], o sea, el con

Junto de- ob11gac1ones que tie

"“ersona o una empresa
en un momento dado._ ,, 
distin -

guir tresfgrandes grupdsi='~

- banca

é)iEncaJe bancar1o dine?o 165&116 :
o  'céhtra1;
b);Realizab]e compuesto por 1avca ‘efectos,

‘la cartera de titulos y los cred1tos, y
c) IanV111zado material o activo real.

Los depééitos primarios proporcionan reservas de caja al -
banco que lo recibe. Pero cada banco sabe que una parte -
importante de sus depdsitos primarios es muy estable y que
las retiradas de fondos por los depositantes suelen ser com
pensadas por nuevas entregas; de modo que le bastard con -
mantener un encaje que sea una fraccion de los depdsitos -
recibidos (fraccién 16gicamente menor para los depdsitos a
plazo que para los depGsitos a la vista) como primera linea
de liquidez para atender los desfases normales éntre ingre

S0S y pagos.

Dentro del encaje Bancario aparece la figura‘del --
Encaje Legal, que es el porcentaje de los rédUr§o§§§jenos_
que debe mantenerse como efectivo ¢ dishonih]giehféT“Bdnco

central, segin la regulacién de la autoridad monetaria.
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E1 banco podrd dedicar el resto de los fondos reci-

bidos a la. concesron de operac1ones de activo* si bien ha-.
bri de procu' ' £y ’

grado. det11'

operac1ones e'actlvo fmp11caran 1a cre

471

pos1tos der1vados.

Acosta Romero 8/nosv.d‘ice que bor,Ehﬁéie%yggéT se ‘en
tiende "1a transferencia que hacen las inStifﬁﬁf&hés‘de cré
‘dito al banco central; de una ﬁroﬁorci6n variab]e'en porcen
‘taje de 1os recursos que captan del piblico, los que a su -
vez maneja el instituto central y devuelve a las institucio
nes bajo un sistema selectivo, para que otorguen préstamos
en los cajones y en las direcciones de prioridad econdmica,

que el propio instituto sefiala en sus circulares”.

También, afiade dicho autor, que diversos autores ha
blan de que el Encaje Legal, es el depGsito en efectivo que
hacen Tos bancos comerciales en el banco central. Sefiala_
que este concepto es anticuado, ya que se estima que el en
caje legal no s6lo es apllcable a los bancos comerciales -

(entendiendo por estos a 1os'de depdsito), sino a lo que -

respecta a toda la banc“mult1p1e}fu

Respectbfaljé*1iquidé ancaria,.concluye diciendo_

Acosta Roméro,iqu rirse a todas

las 1nst1tuc10ne .de-banca mu1t1p1e, ya que aT 1ntermed1ar

577 Lorente, op. cit., pdg. 50.
T8/ Op. cft., pag. 149 y sigs:
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en el cradito o prestar servicios re]acionados con el mis-

mo, debe buscarse su solidez, estaﬁ1]1dad y~11qu1dez' asi

pues, af1rma que. 1a 11qu1dez ﬁanca 3 N e para -

todo el sistema f1nanc1ero;»1ncluyeﬁd

rios financieros no Bancarios (institu : eguros, -
de fianzas, casas de holsa, etc.].:
3. Los intermediarios ffnancierosfﬁahtardeféhkMéxico.

En la Ley Reglamentaria del Servicio Piiblico de Ban

cay Créditaig

en su Articulo 2° regula um nuevo tipo de -
organizacidn, la Sociedad Nacional de Crédito y que es ex-
clusiva para prestar el servicio de banca y crédito. En_
el Articulo 3° se disbone que los objetivos especificos de

este tipo de instituciones con cardcter general son los si-

guientes:
I. Fomentar el ahorro nacionalg
II;;' Fac111tar al- pub]1co e] acceso a 1os’benef1--
‘ III. ; o .

d%éﬁdki

Iv.. Promover la adecuada part1c1pacion de. 1a ban-
“cal mex1cana en 1os mercados financieros inter
‘nacionales;’

V. Procurar ‘un desarrollo equilibrado del siste-
"ma bhancario nacional y una competencia sapa -
entre las 1nst1tuc1ones de banca mu1t1p1e,

557 Decreto PuEItcaﬂo en el D 0 de la Federacion del 14 de enero de_
" 1985,



58

VI. Promover y‘financiar las actividades y secto -
res. que determ1nen el Congreso de la Unidn co-
mo.- especia d d de: cada 1nst1tuc1on de banca -

multiple'(bancagcomerc1a1),y,]ds 7b§nca de

desarrollo (banca industriall..

Lorente-gy"°s dice, que i6s}Ban;os comerciiTés'se de
dican, fundamentalmente, a 1a'actividadVErediticia_a corto
plazo. La estructura de su pasivo Se cqueSponde‘qon el -
plazo de las operaciones de activo, predominando:éuentas -
corrientes a la vista y de ahorro. Su recurso al banco --

central acostumbra a ser a corto plazo.

Los bancos industriales, prestan especial atencidn a
la creacidn o desarrollo de nuevas empresas y su financia-
cion a medio y Targo plaze. Sus recursos proceden de cré-

ditos del banco central depos1tos a medfo Yy largo p]azo,

la emision de bonos Bancar1os, etc.

Las neces1dades de 1ndustr1a11zac1on, concluye dicho

eéh aten-
drmu]aé'f1nan--

cieras varladas ofrec1das por 1a m1sma categor1a de éstos.

50/ Op. cit., bég; 54,
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Las Sociedades Nacionales de Crédito son institucio
nes de derecho publico. con personalidad Jur1d1ca y patr1-
monio propfos, ¢on duracién tndefinida Cat1culo 9° L R S
P.B.C.}. Su cap1ta1 estd representado por cert1f1cados de
aportac1on patr1mon1a1 de dos series que deberén ser nom1-

nativos (artfculo 11] :

La "A" (66%) Gnicamente suscrita bor el Gohierno Fe
deral y l1a "B" (34%], que ﬁuede ser suscrita ademas del Go
bierno Federal, bor otras entidades gubernamentales o por_
personas fisicas o morales mexicanas (que en sus estatutos
tengan clausula de exclusidn absoluta de extranjeros) y que
en ninglin momento podrédn tener un control superior al 1% -
en forma individual o en grubo; Los certificados de 1a Se
rie A no tendrdn cupones: Los de 1a Serie B seran nomina-

tivos y otorgardn los siguientes derechos (artfculo 13}:

*

a)} Participar en uti1fdades§

b) Participar en la designacién del Consejo Direc-
tivo de acuerdo a las bases dictadas por la Se-
cretaria de Hacienda y Crédito Piblico que pro-
curard una participacidon regional y sectorial--
{articulo 21].

¢) Integrar la comisidn consultiva que se reunird
cuando menos una vez al afio para conocer, anali
zar y opinar sobre politicasvoberativas, infor-

me de actividades y aplicacidn de utilidades y_
formular recomendaciones al consejo directivo.
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d) Derecho de Tanto.

e) Derecho de separarse de la sociedad y obtener -

el reembolso de sus titulos a valor en libros de
‘;écuerdo al dltimo estado financiero bublicado en
“un plazo de 90 dTas naturales en caso de fusién

'y a partir de que surta efectos ésta.

Las Sociedades Nacionales de Crédito s6lo podrdn rea

lizar las operaciones siguientes (articulo 30):

Reciben repositos a la vista, de ahorro y a pla-
Zo 0 con previo aviso.

Aceptan préstamos y créditos.

Emiten bonos bancarios y obligaciones subordina-
das.

Constituyen depdsitos en instituciones de crédi-
to y entidades financieras del extranjero.

Efectian descuentos y otorgan crédites, incluyen
do via tarjeta de crédito.

Asumen riesgos contingentes via el otorgamiento_

de aceptaciones, endoso o aval de titulos de cré

dito o la expedicidn de cartas de crédito asumien
do obligaciones de terceros.

Operan con valores.

Promueven la organizacion y transformacion de em
presas y suscrihen capital en las mismas.

Operan documentos mercantiles por cuenta propia.

Operan con oro, plata y divisas, aiin realizando
reportes con estas Gltimas.
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Prestan seryicios de cajas de seguridad.
Expiden cartas de crédito y realizan pagos por
cuenta de clientes.

Practican operaciones de fideicomiso y l1levan a
cabo mandatos y comisfones, ademds de desempe--
fiar el cargo de alhacea.

Reciben depésitos en administracidn, custodia o
garantia.

Actiian como representante comiin de tenedores de
titulos de crédito.

Hacen servicio de caja y tesoreria a titulos de
crédito por coenta de la emisoras.

Llevan 1a contabilidad y libros de actas de em-
presas.

Desempefian Ya sindicatura o se encargan de la -
lTiquidacion de negociaciones, establecimientos,
cancursos ¢ herencias.

Practican avalios.

Realizan, en el caso de las instituciones de ban
ca de desarrollo, las operaciones necesarias pa

ra atender el correspondiente sector de Ta eco-

nomia. (articulo 31}.

Operaciones principales del Banco de Mé&ico de acuei

do a su Ley Orgénicé-iyfhrtfculo'2?):

a)

b}

Regular 1a emisidn y circulacidn de la moneda,-
el crédito y los cambios,

Operar con las instituciones de crédito como --
banco de reserva y acredftarse de Gitima instap

51/ Decreto publicado en el Diaro Oficiat de la Fedératién en . dicfembre

de 1984,
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cia, asi como regular el seryicio de cdmara de
compensacion.
c) Prestar servicios de tesoreria al Gobxernq_Fede
ral’ yoactuar como agente f1nanc1er,_ e1?m15mo -
“en operaciones de cred1to interno y* externo.

d) fungTr como asesor del Gob)erno Federal en mate
ria econbmica y financiera.

e) Participar en el Fondo Monetario Internacional_
y en otros organismos de cooperacion financiera
internacional o que agrupen a bancos centrales.

4, Los mercados financieros.

Ya hemos diferenciado 1los activos financieros en -
primarios, generados por las unidades econdmicas de produc
cion, de consumo y el Gobierno, e indirectos que eran pro-

ducto de la actividad de los intermediarios financieros.

La diversificacion y el aumento de los activos pri-
marios supone mayores posibilidades para la colocacidon del
ahorro y, de hecho, un estimulo para el aumento de éste. -
Los ahorradores podran elegir entre varios activos en los_
que materializar su ahorro, que van desde el dinero en -«
efectivo {mixima liquidez, nula rentabilidad) hasta inver-
siones a medio y Targo plazo. A su vez, estos activos per

miten la financiacidn de nuevas inversiones.

Todas esas ventajas dejarian de realizarse desde el
momento en que los actives financieros no encontraran mer-

cados 1o suficientemente ampiios como para facilitar la cg
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locacidn por parte de sus emisores. Al mismo tiempo, la -

adqu1siC1on sera tanto mis atract1va cuando mayores sean -

las posibilfdades deirecuperar la: 11qu1dez vend1endo acti=-

VoS menos 1 quidos y oﬁtenlendo dlnero.

Los mercados financieros estan const1tu1dos por Ta_
oferta y Ia,demanda de fondos prestaﬁles a unos determina-
dos precios. Estos mercados pueden clasificarse segiin las

caracteristicas de los activos que en ellos se negocian.

Las técnicas de distribucidn son aquellas que los -
prestatarios emplean con la finalidad de ampliar u orientar
1a demanda de sus titulos. Se hasan en el conocimiento de
las preferencias de l1os prestamistas y de las posibilidades
de colocacidn, asi como en la ampliacidén del drea geografi

ca de sus mercados.

Naturalmente existen prestatarios que por su mayor_
volumen de recursos, por su tradicién histérica y por los_
vinculos que les unen a otras sociedades, poseen una clara
ventaja en la distribucidn de sus titulos sobrey]asihuevas

empresas y los pequefios emisores.

tienden a reducir estas diferencias. ‘Lo

invierten en gran escala, centra1izandb, ‘vhlspersos
no utilizados y disminuyendo los r1esgos a traves de la di

versificacion de las colocaciones 'y de1 dom1nio de 1as tec
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nicas de inversion. Al tiempo que mejoran la distribucion

del ahorro entre las oportunldades ex1stent“s, transforman

a las un1dades econom{cas.

Los agentes part1cu1ares Ccom1s1on1stas mercantlles)

no poseen esta funcién de centralizacién y as1gnac1on de]
ahorro, sino que obedecen a ordenes concretas efectuadas -

por oferentes y demandantes.

De la necesidad de que exista un mercado en el que_
negociar los activos brimarios‘ya adquiridos se deriva una
primera clasificacidn: denominaremos mercados financieros
primarios a aquellos en que la oferta se deriva de 1a crea
cion de nuevos activos que se negocian por primera vez (ac
ciones nuevas,mobligacfones, etc., siempre recién emitidos).
En 1os mercados financieros secundarios se negocian acti -
vos financieros que ya fueron adquiridos en el momento de_
su emisién y que cambian lUnicamente de propietario. Mien--
tras los mercados primarios enfrentan directamente a emiso
res y compradores, en los secundarios se realizan operacio
nes entre compradores y vendedores que adquirieron los ti-
tulos en una transaccién anterior. Asi, por{ejémpio; ia -
colocacidn de acciones en una ampliacidn de capitalfcorﬁes
ponde 3 un mercado prrmar1o, la compraventa posterlor €o--

rresponde a un mercado secundar1o.
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De acuerdo al plazo de yencimiento de Tos activos -
negoctados, da lugar a la clasificacidn mis usual de Tos_

mercados financieros:

a] Mercado de dinero. par _‘_“ﬁe cred1to
a corto plazo Cbreattos a cor_o plazo)

Cuanto mds desarro11ado se encuentra un sistema f1—
Nanciero, mayor es la variedad de los activos que componen
el mercado de dinero.

b) Mercado de capitales, con negociacién de fondos

a medio y largo plazo (acciones, obligaciones,-

créditos a largo plazo, etc.).

Aunque a menudo la expresidn "mercado de capita
les" acostrumbra a referirse a las instituciones bursati-

Tes, el mercado de valores es s6lo una parte de aquél.

La eficacia de un mercado financiero viene liga
da a una diversidad de factores de cuyo conjunto resulta_
una capacidad de financiacidon en cantidad, plazo y distri
bucién entre los sectores econdmicos, adecuada a cada es-

tadio de desarrollo.
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INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS

1. Aspecst GéhéraTes;_

mediarios financieros pueden dividirse en:
fﬁéhbdfios, que generan pasivos plenamente 1iqui-
- .dos, es decir, dinero.

b) No Bancarios, que son todos aquellos cuyos pasi-

vos no se incluyen en la oferta monetaria.

Asi pues, 1la diferenciacidn bdsica a de establecer-
se, al nivel de la intervencidn en la creacidn de dinero.-
Ante la actividad de tal cuestidn, las peculiaridades norma
tivas adquieren una importancia solo relativa. De hecho,-
la banca es mucho mas que un intermediario financiero; su_
papel en cuanto a configurar la liquidez general del siste
.ma desborda la intermediacidén y se coloca en el propio cen

tro de la reproduccibn econdmica.

Como se puede apreciar, no podemos pensar que todas_
las operaciones de los bancos significan una creacidn de -

dinero, realizando también funciones de mera intermediacidn.

De cualquier modo, los intermediarios financieros no
bancarios generan asimismo activos financieros indirectos_
(pasivos para estas entidades) cuando adquieren titulos --
primarios emitidos por prestatarios. Estos activos finan-~
cieros indirectos toman la forma de pélizas de seguros, ac

ciones, imposiciones a plazo, obligaciones, etc.
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Por Gl1timo, este tipo de intermediarios financieros
tamhién pueden mantener un activo poco 1iquido y altamente
rentable, dado que, al fgua]tqhe‘IOSuﬁintok prevéﬁ'un‘rit-
mo estable de-retfradas de los fondos se cabtan; A raiz -
de esta inversion obtienen unos rendimientos mayores que -

la rentabilidad que abonan a sus acreedores.

Los mias relevantes de estos intermediarios no banca-
rios, que componen parte fundamental del sistema financie-

ro mexicano se tratan,sin dnime exhaustivo, a continuacidn:

2. Organizaciones auxiliares del crédito.

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxi-
Tiares del Crédfto-iy sefiala como organizaciones auxiliares
de crédito en su articulo 3° a Tos almacenes generales de_
depésito, las arrendadoras financieras y las uniones de cré
dito. Se requerird concesidn de Ta Secretaria de Hacienda
y Credito Piblico para operar como almacén general de depd
sito o arrendadora financiera, o de la Comisidon Nacional -

Bancaria y de seguros, en el caso de uniones de crédito --

(articule 5° LGOAAC).

2.1. Almacenes Generales de Depdsito.

Compartiendo con el punto de vista de Acosta Romeroéy,

los almacenes generales de depdsito evidentemente no captan

"52/ Decreto Publicado en el D.0.,de la Fedéracién del 14 de enero 1985.
53/ Derecho Bancario, op. cit., pag. 476.
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recursos del pablico, ni su funcion es de intermediacidn en
el crédito, por lo tanto no se pueden considerar intermedia

rios ndgbéﬁéh?fos. Simplemente, segin el arfiéﬁ]dail de Ta
Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del_

Crédito tienen como objetivo plincipal To que a»léiletfé di-
ce: "Tendrdn por objeto el almacenamiento, guarda o conser-
vacion de bienes o mercancia y la expedicion de certificados
de depdsito y bonos de prenda. También podrdn realizar la_
transformacion de las mercancias depositadas a fin de aumen

tar el valor de éstas, sin variar esencialmente su naturale
za. SO01o los almacenes generales de depdsito estardn facul

tados para expedir certificados de depdsito y bonos de pren

da".

Estos titulos de crédito circulan o pueden ser nego-
ciados y transferidos, ya sea por endoso, circulacidn cambia

ria o mediante cesion ordinaria de derechos.

Los ingresos. gue perciben los almacenes de depdsito_
son por los servicios que prestan por la guarda y almacenaje
y algunos servicios adicionales, como contratacidn de segu-
ros, verificacion de mercancias, etc.; algunos almacenes -
piensan gue pueden también cumplir algiin servicio de avaldos,
o certificacion de calidad de esas mercancias (articulo 11
pirrafo II, 111 y IV }.

Ese mismo articulo en su parte final, nos dice: "ade
mis de las actividades sefialadas en los bérrafos anteriores,

Tos almacenes generales de depdsito pedrdn realizar las si--
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guientes actividades:

I. Prestar servicios de transporte de bienes o mer
gcéncfaﬁgqué'sa1gah‘de sus instalaciones o en --
“tren a ellas, con equipe propio o arrendado,A -
siémpre que dichos bienes o mercancias les estén

o vayan a estar confiados en depOsitos.

IT. Certificar Ta calidad de los bienes o mercancias
recibidos en depdsito, asi como valuar los mis-
mos, para efecto de hacer constar tales datos -
en los certificados de depdsito o bonos de pren

da correspondientes.

ITI. Anunciar con cardcter informativo, por cuenta -
de los depositantes y a solicitud de los mismos,
la venta de los bienes y mercancias depositados
en sus bodegas, para cuyo efecto podrdn exhibir
y demostrar los mismos, y dar a conocer las coO-

tizaciones de venta respectivas.

IV. Empacar y envasar los bienes y mercancias reci-
bidos en dep6sito, por cuenta de Tos depositan-

tes o titulares de los certificados de depdsito”.

2.2 Arrendadoras Financieras.

ET Dr. Acosta Romero,§5%os dice que "el arrendamien

to financiero y su antecedente,el Arrendamiento de bienes_
muebles, surgié en Estados Unidos de Norteamérica;"lLease",~-

54/ Op. cit., pig. 482,
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en el idioma inglés significa arrendamiento en general, y a
la operacidn de arrendar le han dado el nombre de “Leasing"
y se ha practicado como una operacidn de financiar a medio

¥ largo plazo, toda clase de bienes muebles".

Estas entidades realizan intermediacion financiera -~
no bancaria por medio del arrendamiento financiero, porgue
desde el punto de vistas de éstas, puede ser tratado de ma-
nera muy semejante a una operacidon de crédito, en cuanto su
pone una erogacion de fondos, cuyo valor, junto con los in-
tereses pactados, se recupera a través de una serie de pagos

periddicos.

Las arrendadoras financieras hacen accesible el fi--
nanciamiento a empresas que, por diversos metivos, no han_
sido consideradas como sujetos de crédito para la banca. A
las arrendadoras financieras si Tas podemos considerar como
intermediarios no bancarios y su objetivo principal esta -
previsto en el articulo 24 de la Ley General de Organizacio
nes que a la letra dice: " Las sociedades que disfruten de_
concesidn para operar como arrendadoras financieras, sdlo -
podrdn realizar las siguientes operaciones:

I. Celebrar contratos de arrendamiento financiero

a que se refiere el articulo 25 de esta Ley.

. II. Adquirir bienes, para darlos en arrendamiento_
financiero.

IIT. Adquirir bienes del futuro arrendatario con el
compromiso de darlos a éste en arrendamiento _
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financiero.

Iv. Obtener préstamos y créditos de instituciones
de credito y de seguros del pais o de entidades
financieras del exterior, destinados a la reali
zacion de las operaciones que se autorizan en -
este capitulo, asi como de proveedores, fabri--
cantes o constructores de los bienes que seran
objeto de arrendamiento financiero.

V. Obtener préstamos y créditos de instituciones -
de crédito del pais o de entidades financieras_
del exterior, para cubrir necesidades de liqui-
dez, relacionadas con su objeto social.

VI. Otorgar créditos refaccionarios e hipotecarios,
con base en las reglas de caracter general gue
emita la Secretaria de Hacienda y Crédito Pibli
co, oyendo la opinidon de la Comisidn Nacional -
Bancaria y de Seguros y del Banco de México.

VII Otorgar créditos a corto plazo, que se relacio-
nen con contratos de arrendamiento financiero,-
conforme a las reglas de cardcter general que -
dicte 1a Secretaria de Hacienda y Crédito Pibli
co.

VIII. Descontar, dar en prenda o negociar los titulos
de crédito y afectar los derechos provenientes_
de los contratos de arrendamiento financiero, o
de las operaciones autorizadas a las arrendado-
ras con las personas de Tas que reciban financia
miento.

1X. Constituir depésitos, a la vista y a plazo, en_
instituciones de crédito y bancos del extranje-
ro, asi como adquirir valores aprobados para el
efecto por la Comision Nacional de Valores.
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X. Adquirir muebles e inmuebles destinados a sus
oficinas.

XI. Las‘demés que en esta u otras leyes se autori
ce.

XII. Las demds operaciones analogas y conexas que,

‘ mediante reglas de caracter general, autorice
la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico,-
oyendo la opinidn de 1a Comisidn Nacional Ban
caria y de Seguros y del Banco de México".

La definicion del contrato de arrendamiento, esta_
prevista en el articulo 25, cuyoc parrafo primero, textual
mente dice: "Por virtud del contrato de arrendamiento fi
nanciero, la arrendadora financiera se obliga a adquirir_
determinados bienes y a conceder su uso o0 goce temporal,-
a plazo forzoso, a una persona fisica o moral, obligandose
ésta a pagar como contraprestacidn, que se liquidard en pa
gos parciales, segin se convenga, una cantidad en dinero -
determinada o determinable que cubra el valor de adquisi--
cion de tos bienes, las cargas financieras y los demds ac-
cesorios, y adoptar al vencimiento del contrato alguna de

las opciones terminales a que se refiera el articulo 27 de
esta Ley".

Al concluir el plazo del vencimiento, la ley recoge
las tres variantes que en la practica se han venido desa--

rrollando en nuestro pais:

"Articulo 27. Al concluir el plazo del vencimiento

del contrato una vez que se hayan cumplido todas --
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lTas obligaciones, l1a arrendataria debera adoptar al

guna de las siguientes opciones terminales:

I.. La compra de los bienes a un precio inferior a
su valor de adquisicion, que quedard fijado en
el contrato. En el caso de que no se haya fi-
jado el precio debe ser inferior al valor de -
mercado a la fecha de compra, conforme a las -
bases que se establezcan en el contrato;

I1. Al prorrogar el plazo para continuar con el uso
0 goce temporal, pagando una renta inferior a_
los pagos peridodicos que venia haciendo confor
me a las bases que se establezcan en el contra
to; ¥y

ITI. A participar con la arrendadora financiera en_
el precio de la venta de los bienes a un terce
ro, en las proporciones y términos que se con-
vengan en el contrato".

Estos nuevos intermediarjos financieros, definidos
recientemente como organizaciones auxiliares de crédito su
jetas a concesion del gobierno federal, cobraron importan-
cia durante los iiltimos afios. Las ventajas que ofrece el
arrendamiento financiero paracanalizar recursos al apoyo -
de la expansion de la planta productiva, ya que financian
fundamentalmente el arrendamiento de bienes de capital, in
dican la conveniencia de fortalecer a tas arrendadoras fi-

nancieras. 55/

55/ Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollio 1984-1988,
pag. 119.



75
2.3 Uniones de Crédito.

Las uniones de crédito son intermediarios financie-
ros no bancarios porque son el instrumento.para otorgar -

créditos baratos a sus socios. .

Las uniones de crédito pueden contribuir a la canali
zacidn mds eficiente y equitativa de Tos recursos crediti--
cios, y constituyen un instrumento eficaz para apoyar finan
cieramente la actividad productiva del sector social y de

las empresas medianas y pequefias del sector privado.§§/

E1 legislador no virtid ninguna definicion de estos
intermediarios ffnancieros, sino que sélo indicd que los -
socies deben constituirse en sociedades andnimas de capit§1
variable (Art. 41 L.G.0.A.A.C.), gozando de concesidn y es~

pacializadas en los siguientes ramos:

"Articulo 39. Las uniones de crédito a que se refiere
este capitulo, podrdn gozar de concesidn para operar en los
P

siguientes ramos:

I. Uniones de crédito agropecuarias, en que los so-
cios se dediquen a actividades agricolas, ganade
ras o0 a unas y otras;

II. Uniones de crédito industriales, en que los so--
cios se dediquen a actividades industriales, para
Ta produccidn o transformacion de bienes o pres-
tacion de servicios similares o complementarios
entre si y tengan fabrica, taller o unidad de -~
servicio, debidamente registrados conforme a 1la
Tey;

56/ Programa, op. cit., pag. 118
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II1I.Uniones de crédito comerciales, en que los so-
cios se dediquen a actividades mercantiles con
bienes o servicios de una misma naturaleza, o
en que unos sean de indole complementaria res=
pecto de los otros, y tengan establecimientos
debidamente registrados conforme a Ta ley; y

IV. Uniones de crédito mixtas, que se configuraran
en los términos de su concesidn, con miembros
que se podrdn dedicar cuando menos a dos de --

“ las siguientes actividades: Agropecuarias, In-
dustriales o Comerciales, siempre y cuando las
actividades de todos los miembros guarden rela
cion directa entre si".

Las uniones de crédito realizan intermediacion financiera
de acuerdo a su objetivo principal que se encuentra regu-
lado en el articulo 40 della Ley General de Organizaciones
y actividades Auxiliares del Crédito, que dice: "Las unio-
nes de crédito, de acuerdo con el ramo a que pertenezcan y
en los términos de su concesidn, sélo podrdn realizar las

siguientes actividades:
I. Facilitar el uso del crédito a sus socios y -~
prestar su garantia o aval, conforme a las dis-

posiciones Tegales y administrativas aplicables,
en los créditos que contraten sus socios;

II. Recibir exclusivamente de sus socios, préstamos
-a titulo oneroso,svjetos a 1os términos y con-
diciones sobre montos, plazos, intereses y demas

"~ caracteristicas que mediante disposiciones de --
cardcter general sefiale la Secretaria de Hacien-
da y Crédito Piblico, oyendo previamente las --
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opiniones de la Comisidn Nacidnal Bancaria y de
Seguros y del Banco de México;

ITI.Practicar con sus socios operaciones de des --
cuento, préstamo y crédito de toda clase, reem-
bolsables en los plazos que se establecen en el
articulo 43, fraccidn II de esta Ley;

IV. Recibir de sus socios; para el exclusivo objeto
de servicios de caja y tesoreria, depdsitos de
dinero y cuyos saldos podrd depositar la unién
en instituciones de crédito;

V. Adquirir acciones, obligaciones y otros titulos
semejantes y alin mantenerlos en cartera;

VI. Tomar a su cargo o contratar la construccidon o
administracion de otras de propiedad de sus so-
cios para uso de los mismos, cuando esas obras
sean necesarias para el objeto directo de sus
empresas, negociaciones o industrias;

VII.Promover la organizacion y administrar empresas
de industrializacidon o de transformacidn y venta
de los productos obtenidos por sus socios; y

VIII.Encargarse de la venta de 1os frutos o productos
obtenidos o elaborados por sus socios", (Faltan
cinco fracciones menos importantes).

3. Instituciones de Seguros.

La politica de financiamiento exige redefinir el pa-
pel del sistema asegurador, a fin de que atienda con efica-
cia la creciente demanda de sus servicios, contribuya a ge-

nerar ahorro interno, fortalezca el mercado de capitales y
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realice inversiones financieras a largo plazo 51/

Las 1nst1tuc1ones de“seguros o soc1edades mutual1s—

determ1nadas 1ndem1nzac10nes en: el,
ca el evento asegurado. Su caracter-de‘1ntermed1ar1o f1nan
ciero, se debe esencialmente a que, a la espera de que se
produzca el siniestro objeto del seguro, han de constituir
cuantiosas reservas que invierten en otros intermediarios

financieros.

Lorente 28/ nos dice que "recogen fondos a través
de 1a'emisién de polizas que aseguran el pago de una deter
minada cantidad en caso de cierta eventualidad. La empresa
aseguradora percibe unas primas periddicamente, que dedica
al mercado de dinero o al de capitales para extraer renta-
bilidad. Ciertas modalidades admiten préstamos a los ase--
gurados por parte de la propia compafiia, en proporcidn a
las primas desembolsadas. Otra fuente de recursos para -
estas instituciones consiste en préstamos bancarios con -

garantia de las pdlizas extendidas”

En relacién a.la interme era que rea-

lizan las instituciones’ds

59/

articu10‘34 de 1a’Léy=Generav nst1tuciones de Seguro

Programa Nacfional de Finantiamiento del Desarrollo Pag.
115, o RO
El Marco Econdmico, op.cit. pdg. 99

Decreto publicado en el D.0. de la Federacifn el 31 Agosto 1935,
incluyendo las reformas contenidas en el decreto publicado en el
D.0. del 14 enero de 1985.

Zig
QN I2
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que a la letra dice: "Las instituciones de seguros, sélo =

podrdn realizar 1as,operaciones siguientes:

L.

Pract1carp _ nes de seguros 'y rease-
guro a que se ref1ere la concesién que exige
esta ley; a

II. Constituir e invertir las reservas previstas

en la Ley;

IIT.Administrar las sumas que por concepto de di

Iv.

v

VI

videndos o indemizaciones les confien los ase
gurados o sus beneficiarios;

Administrar las reservas para fondos de pen--
siones o jubilaciones del personal complemen-
tarias a las que establece la Ley del Seguro
Social y de primas de antiguedad, asi como ~-
las correspondientes a los contratos de segu-
ros que tengan como base planes de pensiones

‘relacionados con la edad, jubilacidn o retiro

de personas a que se refiere el segundo pirra
fo de 1a fraccidn I del articulo 8° de esta
Ley;

Administrar las reservas retenidas a institu
ciones del pais y el extranjero, correspondien
tes a las operaciones de reasegquro que hayan -
cedido;

Dar en administracidn a las instituciones ce-
dentes, del pais o del extranjero, las reservas

constituidas por primas retenidas correspondien
tes a operaciones de reaseguro;

VII Efectuar inversiones en el extranjero por las

reservas técnicas o en cumplimiento de otros
requisitos necesarios, correspondientes a ope-

raciones practicadas fuera del pais;
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Ix;;jﬁ

.nos de esta
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Constituir depbsitos en instituciones de cré-
d1to y-en bancos del extranjero en los térmi-

rRec1b1rrt1rulos en descuento y redescuento a
-ginstituc1ones y organizaciones auxiliares de

’jicred1to y a fondos permanentes de fomento --

XIL.

XIII,

X1v,

econdmico destinados en fideicomiso por el
Gobierno Federal en instituciones nacionales
de crédito (S.N.C. Banca de Desarrollo)

Otorgar préstamos o créditos;

Operar con valores en los términos de las --
disposiciones de la presente Ley y de la Ley
del Mercado de Valores;

Operar con documentos mercantiles por cuenta
propia para la realizacion de su objeto so--
cial.

Adquirir, construir y administrar viviendas
de interés social e inmuebles urbanos de pro-
ductos regulares.

Adquirir los bienes muebles e inmuebles nece
sarios para la realizaci6n de su objeto so--
cial".

La definicidn que nos da el legislador sobre el ---

contrato de seguro, se encuentra reqgulada en el articulo -

l°de 1a Ley Sobre el Contrato de Sequro—

60/

que dice: "Por

contrato de seguro, la empresa aseguradora, se obliga, me

diante una prima, a resarcir un dafio o a pagar una suma -

60/ Decreto publicado en el D.0. el 31 de agosto de 1935.



81

de dinero al verificarse 1a eventualidad prevista en el con-
trato".
4. Instituciones de Fianzas.

Las institucionéé de fianzas, contribuyen, de manera
modesta con recursos de largo plazo para el financiamiento
del desarrollo. Se les ha dejado de considerar como orga--
nizaciones auxiliares de crédito, ya que por su naturaleza
requieren de un trato distinto al que reciben dichas orga-
nizaciones. Dentro de su régimen legal propio, que es la
Ley Federal de Instituciones de Fianzas 61/ permite que se

desarrollen como entidades financieras independientes.

E1 cumplimiento adecuado de sus funciones es impres
cindible para el desarrolilo de diversas operaciones, ya que
prestan el servicio piblico de garantizar transacciones mer
cantiles y civiles entre personas fisicas y morales de los
sectores publico, social y privado. Aunque sus actividades
son limitadas, las afianzadoras aportan recursos de Targo

plazo para el financiamiento del desarro]loﬁg/

La intermediacién financiera que realizan las insti
tuciones de fianzas, deriva de su buena canalizacién de re
cursos propios afectos a sus reservas. El fundamento de --
este intermediario financiero, se reguia en la Ley Federal
61/ Decreto publicado en el D.0. el 29 de diciembre de 1950, incluyen
T do las reformas del decreto publicado en el 0.0, el 14 de enero

de 1985,
62/ Programa,op. cit. pag. H17
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de Instituciones de Fianzas, que sefiala que su objetivoe -

principal, es el otorgar fianzas a titulo oneroso como --

5. Casas dé Bolsa.

La intermediacion financiera que realizan estas en-
tidades, se fundamenta en el articulo 1°de la Ley del Mer
cado de Va10res=@/ que nos dice: "La presente Ley regula, en los
términos de la misma, la oferta piblica de valores, la intermediacidn
en el mercado de éstos, las actividades de las personas que en &l in-
tervienen, el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y las --

autoridades y servicios en materia de mercado de valores".

En el articulo 4°de esta misma Ley se sefiala que existe inter
mediacién en el mercado de valores (intermediacidn bursatil) en 1la
realizacion habitual de:

a) Operaciones de correduria, de comision u otras tendientes
a poner en contacto la oferta y demanda de valores.

b) Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos 0 --
garantizados por terceros, respecto de las cuales se ha-
ga oferta publica.

¢) Administracidn y manejo de carteras de valores propiedad
de terceros.

Exclusivamente las casas de bolsa realizardn intermediacion

financiera bursdtil, segiin Tas disposiciones del articulo 12 L.M.V.

63/ Decreto publicado en el D.0. de la Federacidn del 2 de enero de
1975, incluyendo las reformas del Decreto publicado en D.0. del
8 febrero de 1985.
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que textualmente dice: "La intermediacidn en el mercado de

valores, un]camente podré realizarse por socwedades 1nscr1

tas en 1la Secc1on de Intermed1ar1os

Las operaciones a que se refiere el 1nc1$o a) del
articulo IV de esta Ley, quedan exceptuadas de esta dispo-
sicion, cuando sean realizadas por sociedades operadoras -

de sociedades de inversidn.

Las operaciones a que se refieren los incisos b) y
c) del articulo IV de la presente Ley, se exceptiian del
requisito establecido en el primer pdrrafo de este articu
lo, cuando las realicen personas facultadas para ello por

esta u otras leyes"

Las casas de bolsa fungirdn como intermediarios fi-
nancierés hasta que cubran 1o estipulado por el articulo
21 de 1a L.M.V. que a la letra dice: "La inscripcidon de -
una sociedad en 1a Seccidn de Intermediarios del Registro
Nacional de Valgres e Intermediarios, da a ésta, la cali-
dad de casa de bolsa. Dicha inscripcidn no implica certi-

ficacion sobre 1a solvencia del intermediario"

E1 objetivo principal de las Casas de Bolsa como -
Intermediarios Financieros, esta fundamentado en el arti-
culo 22 L.M.V., del cudl transcribiremos las actividades

mds importantes que enumera dicho ordenamiento:

"1 Actuar como intermediarios en el mercado de -
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111
v

. Rec1b1r ‘fon
con.. valores
,cualqu1er c1rcunstanc1a, no puedan aplicar esos
‘ fondos a] f1n correspond1ente, el mismo dia de
fsu recibo deberan, si perciste impedimento para
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valores, en los términos de la presente Ley, su
jetdndose a las disposiciones de cardcter gene-
ral que dicte IaVCOm1sion Nac1ona1 de Valores,

.por cqncepto de las operaciones
e se-les encomienden. Cuando, por

“su aplicacién, depositarlos en institucién de

;rédito a mds tardar el dia hibil siguiente, en

- -cuenta distinta de las que deben formar parte
.-de su activo.

Prestar asesoria en materia de valores.

Con sujecidn a las disposiciones de cardcter --
general que dicte el Banco de México:

a) Recibir préstamos o créditos de institucio--
nes de crédito o de organismos oficiales de -
apoyo al Mercado de Valores, para la realizacion
de las actividades que le sean propias.

b) Conceder préstamos o créditos para la adquisi
cién de valores con garantia de éstos.

De conformidad con las disposiciones de cardcter
general que dicte la Comisidn Nagional de Valo--
res:

a) Realizar operaciones por cuenta propia que --
faciliten la colocacidn de valores o que coadyu-
ven a dar mayor estabilidad a los precios de és-
tos y a reducir los margenes entre cotizaciones
de compra y de venta de los propios titulos.

b) Proporcionar servicio de guarda y administra
cion de valores, depositando los titulos en el
instituto para el depbsito de valores.

c) Realizar operaciones con cargo a su capital-



85

pagado y reservas de capital.

- d) Realizar operaciones con va]ores con sus ac-

ionlstas, adm1nlstradores, func10na

17derados para celebrar Operac1ones con‘elﬂpubl1-
co. : ‘

e) Llevar a cabo actividades de las que’ le son

prop1as a través de oficinas, sucursales o agen

cias de instituciones de crédito.

f) Invertir en acciones de otras sociedades que

les presten servicios o cuyo objeto sea auxiliar
0 complementario de las actividades que realicen
estas casas de bolsa que sefiale ta propia Comi--

sion Nacional de Valores"

6. Sociedades de Inversidn.

Broseta Pont o4/

considera que este tipo de socieda--
des "Se caracterizan fundamentalmente por la especial natu-
raleza de su activo: Los recursos o capitales provenientes

de las aportaciones de sus socios se invierten en adquisi-

¢ion de valores mobiljarios emitidos por distintas socieda-
des andnimas, frecuentemente muy diversificadas, con el fin
de obtener, mediante su adecuada administracidon o sustitu--
cién por otras mds solidas o rentables, los mds altos rendi

mientos econémicos posibles”.

65/

En la Ley de Sociedades de Inversion se establece

la calidad de intermediario financiero de las sociedades de inversidn,

64/ Citado por Giorgana Frutos, op. cit., pdgs. 277-78
65/ Decreto publicado en el D.0. de la Federacidn del 14 de enero 1985.
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diciendo en su articulo 1° que "La presente Ley es de in-

terés pﬁb]ic Y. p1ene por obaeto regu]ar la organ1zac1on y

1nterme-

funcionamient ‘flas soc1edades de ‘inver i al

diacibn de acc1ones en e1 mercado de va]o

;;asi como

1as autofid ;serv1c1os correspondientes

En el_parrafo segundo de este art1cu1 se hace --

mencidn de] obaet1v° principal de las: soc1edades de inver-
si6n y es el s1gu1ente. S ’
I~ E1 fortalecimiento y descentralizétiﬁh del --
"~ mercado de valores. o
1T El acceso del pequefio y mediano inverSionista
"~ a dicho mercado.
IIl La democratizacidn del capital, y
IV.~ La contribucidn al financiamiento de la planta
productiva del pafs.
Laé*sociedades de inversidn, tienen por objeto la
adquisicién:de valores y documentos seleccionados de acuer-
do al criterio de diversificacién de riesgos, con recursos

provenientes de la colocacidn de las acciones representati

vas de su capital social entre el plblico inversionista.

Para la organizacion y funcionamiento de estas so-
ciedades se requiere concesidn del gobierno federal (Art.

3° Ley de Sociedades de Inversidn).
Las concesiones son por naturaleza propia intrasmi
sibles y se referirdn a alguno de 1los siguieﬁté; tipos de

sociedades (Art. 4°):
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a) Las sociedades de inversidn comunes, primeras -
que aparecieron en el pafs, éuyas operacionés se
realizan con valores y documentos de renta varia-
ble y de renta fija.

b) Las sociedades de inversidn de renta fija, que
operan exclusivamente con valores y documentos de
renta fija y cuya utilidad o pérdida neta, se asig
na diariamente entre los accionistas, y

c¢) Las sociedades de inversidn de capital de ries-
go, que habrdn de operar con valores y documentos
emitidos por empresas que requieren recursos a --
largo plazo y cuyas actividades se relacionen pre
ferentemente con los objetivos de la Planeacidn
Nacional del Desarrollo.

La obligacion de organizarse como sociedades andni
mas (Art. 9°) es comiin para los tres tipos de sociedades -
de inversifn, no obstante 1o cual se prevén excepciones al
régimen general, especialmente para las sociedades de in--
versidn de capital de riesgo, considerando que se trata de
un instrumento para promover la formacidn de capitales de

largo plazo destinados a financiar la inversidn productiva.
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CONCLUS IONES

1, Las necesidades de formacidn de capital, plantea
das por los planes y programas de desarrollo econdmico y -
la importante movilizacidn de recurses, tanto internos co-
mo externos, que estos procesos conllevan, han conducido -
a la creacidn y al establecimiento de importantes institu-
ciones dentro del sistema financiero, entre los que sobre-
salen los intermediarios financieros bancarios y no banca-
rios.

2. Los intermediarios financieros deben de manejar
Tos recursos captados con criterios de interés general y -
de diversificacidn social del crédito, a fin de que llegue
a la mayor parte de 1a poblacién productiva y no se concen
tre en las capas mas favorecidas de la sociedad.

3. Asi, cuanto mds instrumentos de deuda empresarial
movilicen los intermediarios financieros en sus carteras,-
tanto mds adelantado y positivo serd el papel que desempe-
fien estas instituciones en la formaci6én e incremento del -
capital en la economia. No cabe duda que una politica en-
caminada a fomentar el ahorro y a diferenciar el mercado -
de capitales del de dinero, redundard en beneficio no sélo
de 1a formacidn de capital, sino también de la estabilidad
y fortalecimiento de los mercados financieros.

4, La intermediacion financiera colabora en forma -
trascendente en el desarrollo firme y sostenido que requie
re 1a economfa, Por tanto, se hace adn mis notoria la im-
portancia de la intermediacién financiera, que deberd esta
blecerse conforme a un esquema eficiente y competitivo; -~
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porque pueden, inclusive, servir como promotores de las in
dustrias, de tal manera que se constituyén en importantes
asesores en el establecimiento de firmas o en el surgimieg
to de nuevas empresas, que aprovechen las ventajés de Jas
economias de escala, es decir, la promocidn de nuevas opor
tunidades de inversifn, ademids de su simple funcidn de otor
gadores de crédito.

5. En sintesis, deberia derivarse del estudio un -~
examen de las posibilidades de generacidn de excedentes de
inversidén de las unidades productivas, donde los volimenes
de estos recursos son poco conocidos en el ambito del sis-
tema financiero. Aunque, segiin los estudios que se han -
realizado sobre este tema, la experiencia demuestra que -
las empresas se autofinancian o se endeudan, y sélamente -
cuando los intermediarios financieros intervienen en la in
termediacion y en la compraventa de valores de las unida--
des productivas, reciben estas Giltimas un financiamiento -
neto, en forma conjunta.
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