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INTROOUCCION 

El objetivo de esta tesis ea tecnificar el manejo que las Sociedades Nacio­

nales de Crédito realicen con las Aceptacionee Bancarias. 

Para lograr lo anterior, se llev6 a cebo.mediante el Paquete de Software -­

"Lotus 1 - 2 - 3", el disef1o de un modelo que mide la productividad de cate 

instrumento: entendiéndose por productividad: el rendimiento 6 Margen Fi­

nanciero que obtienen loe bancoe por la emisi6n de la Aceptaci6n Bancaria, 

Aunque el análisis y loe resultados rueron concluídos a finales de 1985, el 

modelo puede servir como base para posteriores aplicaciones; ya que como -

se verá más adelante, el comportamiento que sigan las Aceptaciones Bancarias 

dependerá primordialmente de las disposiciones de Banco de México, principa!. 

mente en lo referente al Encaje Legal. 

El tema se desarrolla de la siguiente manera: 

Capítulo 1.- Aceptaciones Bancarias: 

En este capítulo se explica lo que son las Aceptaciones Bancarias, sobre 

todo desde el punto de vista bancario, 

Capítulo 11.- El Encaje Legal: 

Este capítulo, junto con el de Aceptaciones Bancarias, son temas necesa­

rios para comprender el capítulo 111, ya que este capítulo se basa funda­

mentalmente en el Encaje Legal. 

- Capítulo 111.- Modelo de Productividad de las Aceptaciones Bancarias: 

Es el capítulo más importante de la tesis, en él está contenido el modelo 

de productividad de las Aceptecionee Bancarias. 



~ Capitulo IV.- Análisic de Sensibilidad: 

En él se hoce un análisis de lea variables que componen el modelo para e~ 

timar el comportamiento que puedan seguir las Aceptaciones Bancarias de -

acuerdo a diutintoR P.scenarioe de política económica. 



CAPITULO 1 

ACEPTACIONES BANCARIAS 



I.l DEFINICION 

"Las Aceptaciones Bancarias son letras da cambio giradas por empresas esta­

blecidas en México, a cargo de bancos, para obtener financiamientos a corto 

plozo con recursos provenientes del gran pGblico inversionista11 , 

I.2 CARACTERISTICAS 

El mercado de las Aceptaciones Bancarias no es muy conocido, en compara­

ción con el de otros instrumentos; la utilización de este instrumento comO 

alternativa de financiamientos e inversión, cobrará mayor importancia tanto 

en volumen como en conocimiento del mismo, A continuación se mencionan al­

gunas de sus principales características, beneficios y desventajas: 

Características 

a) La Aceptaci6n Bancaria es un instrumento colocado en el Mercado de Dine­

ro a descuento (a un valor inferior al nominal), cuya tasa se fija de -­

acuerdo a las condiciones de oferta y de demanda en el Mercado, conside­

rando su plazo. 

b) El Valor Nominal 6 Valor de Redención es de $ 100,000.00 para el público 

inversionista, 

e) Las operaciones de Aceptaciones Bancarias se regirán bajo loa fórmulas -

de precio y tasa de rendimiento anual, de la siguiente forma: 

p .. VN(l-dt/360) 

r .. ((VN-P)/P)(36000/t) 

P • Precio de las Aceptaciones Bancarias 

VN m Valor Nominal 



t = Días a vencimiento 

d = Tasa de descuento anual 

r ~ Tasa de rendimiento anual 

d) Los plazos para la colocación de las Aceptaciones son múltiplos do oiete 

díaa, contados a partir de la emisión, siendo el plazo mayor de 182 días. 

e) El Aceptante ó Girado ea una Institución Nacional de Crédito y el Girador 

es una empresa establecida en México; el banco puede colocar las Acept~ 

cianea Bancarias directamente entre su clientela, ó a través de una ó v~ 

rias Casas de Bolsa. 

f) Loa fondos provenientes de la emisión de loa títulos, deberán ser utili­

zados por las empresas para financiar su capital de trabajo. 

g) Las Aceptaciones pueden ser adquiridas por personas fíaicas 6 morales. 

En caso de que el inversionista fuese persona física, el banco Aceptante 

considerará el monto como Paaivo Invertible. Las personas morales acum~ 

lan su ingreso, mientras que las fíaicaa pagarán un impuesto del 21% so­

bre los primeros 12 puntos de rendimiento (2.52%), loa cuales serán t•et.2. 

nidos por la Casa de Bolsa. 

h) El depositario de los títulos es el INDEVAL (Instituto para el Depósito 

de Valores), 

i) Lea comisiones generadas por la compra-venta de los títulos, así como en 

las que incurre el emisor por la colocación de sus letras de cambio son 

anualizadna; La Bolaa Mexicann de Valores cobra una comisión del 0.037% 

y el INDEVAL cobra el 0.10% anualizado. 

J) El primer día en que la emisión opere en Bolsa, se llevará a cabo una ~ 

oferta pública, Las operaciones entre Casos de Bolsa se harán en el pi­

so de remates de la Bolsa, mientras que las operaciones entre Caasa de -

Bolas y clientela, se harán por fuera de ella. 



Beneficios 

a) Deade el punto de vista de la empresa Giradora, las Aceptaciones Banca­

rias prcaentan loa siguientes beneficioa: 

- Proporcionan una fuente de financiamiento alternativa al Crédito Ban­

cario Directo, al Papel Comercial, etc. 

Pueden disminuir el costo de loa recursos a corto plazo, en caso que 

la Aceptación oca menos coatoaa que otros medios de financiamiento, 

como los mencionados anteriormente, 

Contribuye a fijar el precio del dinero a corto plazo, a travéa de au 

oferta y su demanda, 

b) Desde el punto de vista del inveraionista, el beneficio consiste en: 

La Aceptación Bancaria representa otro medio para invertir los exce­

dentes de tcaorcr!n a corto plazo, con un rendimiento generalmente 

más atractivo que el del Cete. 

Además presenta menos riesgo que otros instrumentos de inverai6n, po~ 

que está avalada por un banco. 

e) Desde el punto do vista del banco Aceptante, la operación con Aceptaci~ 

nea conlleva los siguientes beneficios: 

- Incrementar la capacidad crediticia de la institución al contar con -

otro medio para financiar a las empresas, adicional al Crédito Banca­

rio Directo. 

- Tener más alternativas de inversión, al tener mayor pcnetrsci6n en -

el Mercado de Dinero mediante este instrumento. 

d) Desde el punto de vista del Mercado de Valores, ne obtiene el aiguiente 

beneficio: 

- Propicia una deseable competencia entre los inatrumentos existentes, 

aumentando así la eficiencia del Sistema Financiero en general y par­

ticularmente favorece la intcrmediac16n bursátil. 



Desventa 1as 

a) En muchas ocaaionca la oferta de Aceptaciones Bancarias en el Mercado, -

no logra satisfacer las demandas del inversionista, dificultando la ob­

tención de este instrumento, 

b} Repreoenta mayor riesgo que otros instru~entos del Mercado de Valores, -

porque lae Aceptaciones Bancarias eatán respaldadas por las Institucio­

nea Bancariaa, de ahí su repercusión en su tasa de rendimiento. 

e} Debido a loa trámites que se deben llevar (INOEVAL, Bolsa, Periódico, -­

etc.) ó por condiciones adminintrativas, ya sea por el Girador ó por el 

Girado, la tasa para salir al Mercado se pacta c"on una semana ó más de -

anticipación. Esto provoca que la tasa acordada se conforme de acuerdo 

a lae espectativas del Mercado por parte de la institución bancaria y/o 

la(s) Cssa(s) de Bolea, dando en muchas ocasiones errores, por la discr~ 

panela entre el Mercado y la tasa de la Aceptación. 



I.3 REQUISITOS 

a) Requisitos del banco Accptan~e 

l. Solicitar a la Bolsa la inecripci6n de eua Aceptaciones Bancarias, -­

para lo cual deberá enviar la siguiente información: 

- Oficio de autorización emitido por la Comini6n Nacionnl de Valorea. 

- Autorización del Banco de México para emitir Aceptaciones Bancariaa, 

- Contrato de colocación celebrado por el banco y le(s) Casa(s) de -

Bolsa, 

- Relación de les empresas que tienen contrato con el banco, para em! 

tir Aceptaciones Bancarias, complementada con los importes eutoriz_! 

dos para cada una de ellas. 

- Capital Neto del banco a la fecha. 

- Loa datos eacenciolee de la Aceptación que se emitirá. 

2. Firmar un contrato de depósito y adminiotraci6n de valorea con el ~­

INDEVAL. 

3, Celebrar un contrato de apertura de crédito en cuenta corriente con -

la empreaa Giradora. 

A, Publicación de loa datos oacencialea de la emisión en el periódico. 



b) Requisitos de la empresa Giradora 

l. La empresa, que debe tener fundamentalmente reaidencia en México, de­

be conntituír un expediente de cr6dito ante el banco Aceptante, el -­

cual dP.be estar formado por: 

Balance y estado de resultados al cierre de los tres últimos ejercl 

cios, con relaciones analíticas de las principalea cuentas de Acti­

vo y Pasivo; el último balance de cierre de ejercicio deberá venir 

dictaminado por Contador Público. 

- Copia de la declaraci6n anual del Impuesto nobrela Renta correspon­

diente al último ejercicio. 

- Escrituras constitutivas, de reforma y poderes. 

- Relac16n detallada de los inmuebles propiedad del solicitante con -

datos de inscripci6n en el Regiatro Público de la Propiedad, 

Cuando ofrezcan avales, acompañar balance y estndo de resultados -­

con relaciones analíticas de las principales cuentas de Activo y P~ 

sivo 6 manifeatacionoa personales de cada una de las personas físi­

cas con relación detallada do inmuebles y gastos del Registro Públ! 

co de la Propiedad. 

2. El uso de los fondos debe ser aplicado para financiar capital de tra­

bajo. 



a) Emiei6n 

Empresas 
e11tablecidas 
en México 

1, Línea de Crédito 

2, Letras de Cambio 

I,4 MECANICA 

Bolea Mexicano de Valores 

4 6 

Banco 

5 4 

10 

8 

Casas de 
B:>lsa 

7 

INDEVAL 1-----~ 

3, Negociación de tasas de Mercado y comisiones 

4, Inscripción global de las Aceptaciones Bancarias 

9 Público 
Inversionista 

5, Pago de comisiones, certificado de custodia, fichas de depósito y -­

traspaso 

6, Pago de la comisión para el cruce en Bolsa e información de la emi-

sión 

7. Traspaso de las Aceptaciones Bancarias 

B. Cruce de las Aceptaciones Bancarias en Bolsa 

9, Colocaci6n mediante comprobantes de inversión 

10. Cheque descontando la comisión 



b) Vencimiento: 

Banco de 

31 
México 

Empresas 
establecidas ' Banco r---i Casas de 
en Miixico ílolaa 

2l ¡, 5 

4 

I:iDEVAL 6 

1 
Público 

Inversionl"lta 

l. Paco del Crédito 

2. Orden de traspaso de fondos por Banco de México 

3, Provisión de fondos en Banco de México 

"4, 5. 6. Pago del Valor llominnl 

7, Mediante fichan de retiro, recuperar el certificado de eustodJn 



CAPITULO l l 

EL ENCAJE LEGAL 



II,l ANTECEDENTES 

Ea en el a~o de 1924 cuando nporcce el Encoje Legal y se establece por 

medio de la Ley General de Instituciones de Crédito, que los bancos ten 

drían que conservar un 33% en oro como garantía de los depósitos recib! 

dos; el cual deberían mantener en sus nrcas debido a que todavía no -­

aparecía el Banco Central. 

Es en 1925 cuando se funda el Banco de México, y se estipula que las ~ 

instituciones deberían guardar como reserva bancaria el 10% del total -

de sus depósitos en oro, cantidad que podía ser utilizada del 33% men­

cionado anteriormente, pero éstas deberían ser depositadas en las arcas 

del Instituto Central, 

Posteriormente, en el a~o de 1936 se ordenó que el Depósito Legal fuera 

de la siguiente manera: 7% de las disponibilidades totales más el 50X. 

de la suma promedio de los pagos diarios efectuados en la semana ante­

rior. Esta es la etapa final para que el Banco de México se consolida­

ra como verdadero Banco Central, 

En Marzo de 1941 entró en vigor la Ley Orgánica del Banco de México la 

cual cambió el procedimiento para calcular el Depósito Legal de la si­

guiente forma: una proporción no menos del 5% ni mayor del 20% del to­

tal de los depósitos a la vista, a plazo 6 cuentas de ahorro. Se le a~ 

toriz6 al Banco de México exigir el 100% de las obligaciones en moneda 

extranjera de los bancos de depósito, para proteger la economía del - -

país por las consecuencias de la segunda guerra mundial, 

Para 1947 se vuelve a modificar la estructura del encaje: tasas de in­

versión obligatorias en valorea, Se establecen varias categoríaa, ya -

sea por zona bancaria ó localidad específica, implantándose tasas di~e­

rentes para el Distrito Federal y el interior de la República. 



En el afio de 1955 se estableció en los bancos de depósito, el régimen -

del Depósito Legal, para canalizar recursos hacia la producción (princ! 

pelmente viviendas populares). En 1957 y 1958 también aparecieron cam­

bios del Depósito Legal para las instituciones hipotecarias y financie­

ras respectivamente. En 1963 se realiza· un cambio: reducir el 15% de 

depósitos a plazo a un 10% y lo diferencia porcentual deberla invertir­

se exclusivamente en valores gubcrnamen~ales, 

Por primera vez el Banco de México recibe lo autorizaci6n en 19?0 para 

abonar intereses por las cantidades excedentes en los porcentajes min! 

mos en efectivo relacionados con el Encaje Legal de loa depósitos a la 

vista, a plazo ó cuenta de ahorros de las Instituciones de Crédito pri­

vadas. 

En 1974 se unifican loa regímenes que existían para los diversos tipos 

de Pasivo, 

En 1976 aparecen los bancos múltiples, aplicándose el encaje departame~ 

talmente; en 1977 se elimina este encaje, destacándose modificaciones 

en los limites de inversión y requioitos de capitalización. 

Es en 1979 cuando se emite la circular 1842/79, que regula actualmente 

el Encaje Legal para la Banca Múltiple. Esta circular ha tenido algunas 

rerormas y adecuaciones en lo que respecta principalmente a los nombres 

y los números de las cuentas, así como porcentajes de integración y ren 

dimientos. 



I I, 2 CONCEPTO 

Existen varias definicionca del Encaje Legal, la que aqu! se dá eatA toma­

da de la tesis del Lic. Enrique Li~aola Moreno, la cual conaidero la más -

apropiada: "El Encaje Legal es el instrumento de carácter cuantitativo y 

cualitativo de la Política Monetarin que determina la forma en que debe e!_ 

tar invertido el Pasivo Computable de laa Inatitucioncs de Crédito, as! c~ 

mo las reglas a que debe estar sujeta parte de su actividad, para conse­

guir determinados objetivos". 

II.3 OBJETIVOS Y TIPOS DE ENCAJE 

El Encaje Legal propicia un desarrollo econ6mico equilibrado y mantiene 

una estabilidad monetaria interna y externa, cate se logra mediante los s! 
guientes objetivos: 

1, Mediante el Depósito Legal se realiza una regulaci6n del crédito y la 

moneda, ya sea mediante la expansi6n ó contracci6n del circulante. 

2. Se da prioridad a laa actividades primordiales del pn!s, mediante la -

canaliznci6n de los recuruos captados. 

3. Ayuda a regular laa tasas de interés Pasivas para incentivar el ahorro 

interno desalentando la fuga de capitales y evitando impactos inflaci~ 

narios. 

4, Constituye una fuente de financiamiento interno para el Gobierno, 



De acuerdo al destino que se le dé al Encaje Legal, éste se ha dividido 

l. Encaje Cuantitativo 

2. Encaje Cualitativo 

3. Encaje Selectivo 

•) Encaje Suplementario 

b) Encaje Automático 

c) Encaje Especial 

4. Encaje Punitivo 

l. Encaje Cuantitativo: 

Como su nombre lo dice, el Encaje Cuantitativo es aquel que afecta 

el monto de loa fondos prestables, y es utilizado transitoriamente 

para los caeos en que se necesiten ajustes mayores. 

2. Encaje Cualitativo: 

Son los encajes en valores y en créditos y son utilizados en activi­

dadea 6 inversiones que se consideren prioritarias para la economía 

del pa!s. 

Ja) Encajo Suplementario 6 Adicional 6 Marginales: 

Son aquellos que se establecen a partir de un cierto nivel de dep6s! 

tos a una fecha dada, lo que implica la existencia de un Encaje Ini­

cial 6 Básico que afecta a los Pasivos anteriores a la fecha. 

Jb) Encaje Automático~ 

Cambian automáticamente al alcanzar cierto nivel en el desarrollo de 

los Pasivos. 

Je) Encaje Especial: 

Es un encaje más favorable para estimular una mayor captación de --­

ciertos depósitos. 



4. Encaje Punitivo: 

Es empleado por el Gobierno paro caatignr n aquellas inatituclones -

cuyos Pasivos no se han ajustado a loa reglamentoa, ejem: excedentes 

de capacidad le¡al, cobro de tasas mayorea n las autorizadas, etc. 

II .4 COrlSTITUCION DEL ENCAJE LEGAL 

En los anteriores incisos se ha mencionado el concepto básico que se ti~ 

ne sobre el Encaje Legal y para esto se han comentado los antecedentes -

hist6ricos para saber la evolución que ha tenido. 

Ahora se explicará como se realiza el Cómputo del Encaje Legal, y para -

ello ee utilizará el siguiente esquema: 

ORIGEN APLICACION 

PASIVOS 
ENCAJE 

ACTIVOS 

La captación 6 Paaivos Bancarios se canalizan hacia el control selectivo 

d61 crédito 6 Cartera (Activos) a través del Encaje Legal para fomentar 

las actividades económicas primordiales del país. 

El Encoje Legal ha pasado por tres períodos, los cuales son: La etapa -

del Básico, cuyos depósitos fueron encajo.dos desde su origen lmata el 31 

de Diciembre de 1984; El Marginal I, cuyos depósitos fueron los que ex­

c:edieron al aaldo anterior, contenido en el Básico, y su vigencin fué -­

hasta ol 31 do Julio de 1985; ~l Marginal II, es el encaje que se apli­

ca actualmente siempre y cuando ne haya aobrepasado el saldo al Jl de J~ 

lio de 1985, correspondiente al Marginal t. 



Los Pasivos y lo Cartero se integran de la siguiente forma: 

o) Integración de Pasivos: 

La estructura del Encaje Legal proviene de la integración de Pasivos 

Exigible y Contingente, de acuerdo con el catálogo de cuentas aprob! 

do por la H. Comisión Nacional Bancaria y de Seguroe. 

El pasivo exigible de los bancos múltiples se integra con todas las 

cuentas que figuran en los grupos: 

21. Captación de Recursos del Público. 

22. Depósitos y Préstamos de Bancos. 

23. Otros Depósitos y Obligaciones. 

24. futuros y Repartos. 

25. Reaervas y ProvisialeS para Obligaciones diversas. 

El Pasivo Contingente se integra por las siguientes cuentas: 

6401. Responsabilidades por Endoso, 

6402. Otras responsabilidades por Endoso, 

6403. Responsabilidades por Aval. 

6404, Responsabilidades por fianzas. 

6405, Créditos Comerciales irrevocables concedidos, 

6406. Reclamaciones en trámite. 

6407. Apoyos recibidos del "FOGA". 

6408, Cédulas garantizadas por la Institución. 

El Pasivo Exigible ae divide en: Pasivo Computable y Pasivo Exceptu~ 

do; o su vez el Pasivo Computable se subdivide en Pasivo Invertible 

y Pasivo no-invertible. 

El Pasivo Invertible que ea propiamente el Pasivo que se encaja, está 

dividido en los siguientea grupos: 



Grupo I: Que comprende los Pasivos por Captación {Cuentas do Cheques, -

Cuentas de Ahorro, Depósitos a plazo, etc.). 

Grupo II: Se constituye como un Pasivo por otros depósitos y obligacio­

nes que contrae la institución, los cuales no representan un costo fina~ 

clero significativo parn la mismn, pero sí un caato administrativo (Che­

ques de Cajn, Cheques Certificados, Acreedores Diversos, etc.). 

Grupo III: Que corresponde n los Pasivos provenientes de préstamos 6 r~ 

descuentos de Instituciones Nacionales de Crédito (se invierte 100% en -

efectivo en Banco de México sin intereses). 

Grupo IV: Que comprende los Pasivos provenientes de depósitos n la vista 

en moneda nacional con rendimiento de exportncionea y de Instituciones y 

Sociedades Mutualistas de Seguros (se invierte 100% en efectivo en el Ba~ 

co de México con intereses). 

Grupo V: Que comprende los Pasivos provenientea de recursos que deben -

invertirse 100% en créditos ó préstamos para viviendas de interés social 

tipo 1, 2, 3 y 4 6 para la construcción de viviendas para arrendamiento. 

El Pasivo no-invertible comprende todos aquellos recuraos que contemplan 

un réginen de inverai6n 100% en cajn 6 efectivo en Banco de México, ain 

intereses, se divide en los siguientes grupos: 

Grupo VI. Que comprende todos aquellos Pasivos que deben inver.tirse 100% 

en efectivo en el Banco de México, ain intereses (!.V.A., depósitos en -

garantía, depósitos y obligaciones no sujetos a inversión). 

Grupo VII: Que comprende todos aquellos Pasivos que deben invertirse 

100% en efectivo en el Dnnco de México, sin intereses (depósitos sin tér­

mino de retiro). 

El Pasivo Exceptuado comprende todos aquellos saldos en cuentas agrup~-­

das dentro del grupo VIII, entre los cuales sa destacan los depósitos -­

preestablecidos y plazo fijo de compaftías de Seguros y Fianzas, Acepta-



cioncs Bancariaa por cuenta de clientes antes del 80% del Capital tleto, 

etc,; se aplica 6 se invierte en donde la Institución Bancaria lo desee 

(Cartera Libre), 

En seguida se presenta un diagrama de la estructura mencionada para ilu~ 

trar mejor este apartado: 



PASMl OOGUU..E 

S:? intecrn C01 las Clnltm de lee 
~ 21 (~treiln de Rerurnoo 
del ~Uoo), Z2 l~tóiitoo y~ 
tD:n1 de EffDxl) , 23 (Otroo dcp6.. 
sltoo y cblJ¡p:icnce), 24 (f\J.W­
n:u y fqxrtcu 1 y 25 ( leieivn y -
provieJaiaJ rwu c:tillfPCitn:9), 
esi cmn ocn lcu !!al® oc:roc00-
1'81 qua lleg::uul a pn9Yltnruc -
m las cuntn:i do nctivo. 

PASMl o:tmrmm: 
So integro C01 l.as cuntila: 
f4:ll. flesp:rnabUlddee p::;r lnhlo. 
&n?, Otros reqxreabllitkdce p::ir ......... 
64:0, ~Uidodes p::;r avnl. 
&ni. Rrup:olubllilidee p::;r f1lnm6. 
6«:6, Cn."di too Chmrclalt'Q irn:MJca 

blcu ccn:cdlci:n, -
&m, Roc:lmn::JQlCS m trúlll.te. 
f'AII. ApoycB del ro::A. 
&Ul, Cldalas girmti:ad:la p::;r la 

irDU tu:ién, 

PAS1W OMVrAlllE 
PiJBi YO 9.ljeto tinto O f'ég1nn 
do fh::aje ~. a:mJ a sra­
Jes 6 oobcrWroo e9peeialcu, 

PASIW !>m'nWXl 
Fato pasivo m c:a&lrd fh::eJe 
~ ni oopccial. EJem: ~ 
tDCiate:!I de Im, de ~ y 
F~. Pllei\IO O:ri~te 
~tal, etc. 
(Chi» VIII), 

PASI\O '""""""" 
Ao:µ!l FOOivo atjeto 
nl n!gil!U1 de n-.::a­
Je~. 

PASl\-0 HJ UNDn1B1..E 
Fnt.o pnniYO eBtá o::m­
p..iruto rcr c:tiU~lo­
noo a la vistn y a pla 
1.0, q.ae tienen ~B--

ITDlta:..lÓ'l oopecial y -
q.ie CU8ITl Ehcaje al -
lCCJ:' {\n.floo VI y VII). 

PASIW CE CAP?'ACICJI 

D..uibm de tqJ. a Plazo, AIDn'O y a lo 
V111te, 
(Ch.p) l). 

PASIW CE NJ CAP?'ACICJI 
Cbli91Cicnce a la Villta y snldoo llCn'C­

cb'OO de azntre dt! lkn.xe, EJ=: k:r= 
cbnB ruveruoo. FU- Intereaco. (Chp::i -
II). 

PASrn:l Q...E IEE ll'M.mDG: 
tcm m el llmoo de Méx.Jco, ocn intllrelee 
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e~ y SociecEdt'!s M..ihnllstm de~-
~. 

Poalvo q.m debenl 1nwrtinJe al lO:X 01 -
créditcu 6 pr&:¡tmDJ v.1.s. Tip::::IJ 1, 2, 3 
6 4, 6 p:vu la a;nsbu.x:iál de vivirnb -
poro arn:nhnlmto (Ch{n V), 

torA: Cl:nvbnt oci'alllar q.ae ex1aten saldoo de o.mtm ~ ?nb1. 
caer cbttro do U"O 6 rrm ~· porn lo Cl.lll ea neceoarlo 
ca&Jltar 1aa mtm de la clro.alar 1842/79 del llmoo de -
li&ioo, aniJ.wio, m detenrdnedes o..artm, a fin de poder -
~las mcocta:w1tas, 



b) Integración de la Cartera: 

A continuación se mencionan las Carteras de 109 créditos ó Cajones a -

los que son encajados los recursos captados por los bancos, así como -

las Aceptaciones Bancarias emitidas cuya circulación excede del 80% -­

del Capital Neto de las instituciones. Como se mencionó anteriormente, 

el Encaje Legal se ha modificado, pasando por varias etapas de acuerdo 

a las condiciones de la Política Monetaria del país, y ésta se ve refl~ 

jada en los cajones que se aplican. 

Cuenta Unica: Es la cuenta en efectivo con intereses en Banco de M! 
xico. 

- Créditos para la Industria Mediana ó Pequeña: Para definirla deberé 

aplicarse ol criterio sobre el capital contable según FOGAIN. 

- Créditos de Habilitación ó Avío y/o Rcfaccionario a Ejidatarios ó -­

Campesinos, 6 a Empresas Agroindustriales: Son créditos a ejidata­

rios y comuneros cuyas parcela~ no excedan la dotación lc~nl, as! c2 

mo a colonos y pequeños propietarios cuyas tierras y ganado no exce­

dan los límites según la Ley de la Reforma Agraria (Cartera Priorit~ 

ria). 

- Créditos a Agentes de Valores, personas morales: Son créditos para 

financiar posiciones de Papel Comercial propios de los a&entes, pare 

~inanciar cuentas por cobrar de clientes, as! como la adquisición de 

conjuntos importantes de títulos para su posterior colocación diver­

sificada en el público (Cartera Prioritaria), 

- Créditos para Vivienda: Estos créditos varían de acuerdo a la zona, 

ingresos y a los precios de construcción, también es considerado co­

mo Cartera Prioritaria, existen créditos paro: 



il Vivienda tipo 1, 

ii) Vivienda tipo 2. 

iii) Vivienda tipo 3, 

iv) Vivienda tipo A ó 5, 

Habitación tipo medio: Es un tipo de vivienda diferente a los ante­

riores, escencial~ente por su nivel más alto que tiene con respecto 

a las otras. 

Créditos para financiar Exportaciones de Productoa Manufacturados, -

producción y/o existencias de Bienes de Manufactura Nacional que se 

destine a la venta en el extranjero, también oc considera Cartera -­

Prioritaria. Loa requisitoa que deben reunir son: 

il Documentación en moneda nacional, 

iil Plazo no mayor a l año, excepto en bienes de consumo duradero -

hasta 2 añoo, ó maquinaria, equipo ó partes haota 10 añoa, 

- Valores ó Créditos o actividades de Conotrucclón, Producción, Comer­

cio, Servicios, así como otros Activos: Estos Créditos son conocidoa 

como créditos Libres, yo que lo institución puede manejarlos confor­

me a sua necesidades. 

- Créditos a lo Producción de Artículos Básicos: El Acreditado debe -

cubrir loa requisitos del FOPROBA (Fondo de Garantía y Fomento de la 

Producción, Distribución y Conoumo de Productos Dánicos), 

- Créditos para la Agricultura, Avicultura, Apicultura, Pesca, Ganade­

ría e Industries conexan: En lo referente a industrias conexas, eje~ 

plificar!a a Pasteurizadoraa, Oeahidratadoraa. Evaporadoras de Leche. 

Valores 6 Créditos al financiamiento de actividades de Fomento: Se 

aplica a actividades del Sector Público, 



- Bonos de ~egulación Monetaria: Son Bonos emitidos por el Gobierno -

Federal en 2 series, cuyas características son: 

i) Emisión 1/85 

tlegociabilidad: 

Valor Nominal: 

Amortizaciones: 

Intereses: 

Banco de México, 

s 100,000.00. 

En un solo pago al d!a último de Febrero de 

1990. 

T,R,E,l/ 

Valor de la Emisión: 36% de la captación promedio al 31 de Di­

ciembre de 1984. 

ii) Emisión 2/85 

Negociabilidad: 

Valor Nominal: 

Amortización: 

Intereses: 

Banco de México y Citibank. 

$ 100,000.00 

10 scmestralidades iguales y auceaivas a ~ 

partir del lo, de Mayo de 1986, 

1,07 X C.P.P. 
2 ¡ de cada mea, 

Valor de la Emiaión: S 250,000 millones, de loa cuales cada ban­

co participará de acuerdo a su porcentaje -

de penetración en el saldo de la captación 

al 31 de Diciembre de 1984, 

l/C,P. + 5,50 + X 

El C.P. es el coeto mezcla de la institución, el cual ea el resultado 

de calcular la tasa promedio ponderada de loa recursos obtenidos del 

público (Grupo I). 

La variable X representa la variación del rendimiento obtenido depe~ 

diendo de la naturaleza de la captación, y su rórmula es: 

X a (M-MC (C.P.P, - 16) (100 - 48 

48 

M = Saldo promedio dep. a -

plazo por institución. 

MC ª estimado de M del Sistema 

2/ Es el costo porcentual promedio del Sistema Financiero de los de­

pósitos a plazo (tasa promedio ponderada). 



- Valores Gubernamentales: Son Valorea pnra rinanciar nl Gobierno Fe­

deral, los cuales se canalizan por medio del Banco de México, 

Créditos a la Banca de Desarrollo: Son Bonos para rinancinr a la 

Banca de Oeaarrollo, los cuales también se canalizan a través del 

Banco de México. 

A continuación se describe como estaba integrada la Cartera del Encaje L~ 

gal en su etapa de Diciembre de 1984 a Diciembre de 1985, 



l. Banco de México/Cuenta Unica 

2. Exportación 

J. Agentes de Valores 

•• Habilitación 6 Av!o, etc • 

5. Vivienda l 

•• Vivienda 2 

7. Vivienda 3 

8. Vivienda 4 

9. Habitación tipo medio 

10. Artículos Básicos 

11. Industria Peq,/Med. 

12, Agricultura, Avicultura, etc. 

13, Act. Fomento 

14, Act, Construcción, Producción, 

etc, (Cartera Libre) 

Porcentaje de 
Integración (") 

48.00 

1.20 

0.10 

o.so 
2.00 

1,00 

i.oo 
1.00 

2.so 
1.40 

3.50 

4.30 

8.40 

25.00 

100.00 

Tasa 
Activa <") 

T. R. E,l/ 

C.P.P, - 5 
21 

c,p,p, + 4 

27.50 

15.00 

19,00 

25.00 

30.00 
Tasa Pol!tic~/ 
Tasa Política 

Tasa Política 

Tasa Política 

Tasa Política 

Tasa Política 

1/ Como se mencionó anteriormente el T.R.E. es el costo mezcla de la Inst! 

tución, el cual es el rcsultodo de calcular la tasa promedio ponderada do 

los recursos obtenidos del público (Grupo I); su fórmula se describió ant~ 

riormonte. 

2/ Es el costo porcentual promedio del Sistema Financiero de los depósitos 

a plazo. 

3/ Es la tasa del Crédito Bancario Directo. 



MARGINAL 1 

l. Banco de México/Cuenta Unlca 

2. Bonos de Reg. Monetaria 

3. Bonos Banca Desarrollo 

4. Exportaci6n 

5. Agentes de Valores 

6, Hebiliteci6n 6 Avío, etc, 

7. Vivienda 1 

e. Vivienda 2 

9, Vivienda 3 

10. Vivienda 4 

11. Habitaci6n tipo medio 

12. Artículos Básicoa 

13. Industria Peq./Mcd, 

14. Agricultura, Avicultura, etc. 

15. Act, Fomento 

16, Act, Construcción, Producción, 

etc. (Cartera Libre) 

Porcentaje de 
lntesración (%) 

10.00 

35.0D 

3.00 

1.20 

0,10 

0.60 

2.00 

l.oo 
1.00 

1.00 

2.50 

1.40 

3.50 

4.30 

8,40 

25.00 

100,00 

Tasa Activa 

"" 
C.P.T. + 3l/ 

C.P.T. 3 

C,P.T. + 3 

C.P.P. - ~2/ 

C.P.P, + 4 

27.50 

15.00 

19.00 

25.00 

30.00 

Tasa Política3/ 

Tasa Política 

Tasa Política 

Tasa Política 

Tasa Política 

Tasa Política 

1/ El C.P.T. es el costo porcentual promedio mezcla del Sistema Financiero, 

es el resultado de calcular la tasa promedio ponderada de los recursos ob­

tenidos del público (Grupo I). 

2/ Mencionado en el Básico. 

3/ Mencionado en el Básico. 



MARGINAL II 

l. Banco de México/Cuenta Unica 

2. Bonos de Reg, Monetaria 

3. Bonos de la Bca, Desarrollo 

4. Valores Gubernamentales 

s. Exportaciones 

6. Habilitación 6 Avío, etc, 

7. Vivienda 1 

•• Vivienda 2 

•• Vivienda 3 

10. Vivienda 4 

11. Act, Construcción, Producción, 

etc, (Cartera Libre) 

1/ Mencionado en el Marginal !, 

2/ Mencionado en el B6sico. 

3/ Mencionado en ol Báaico. 

Porcentale de 
Integración (%) 

10.00 

35,00 

3.00 

35.20 

1.20 

0,60 

2.00 

1,00 

1,00 

1.00 

10.00 

100.00 

Tasa 
Activa (") 

C,P,T. + 31/ 

C.P,T, + 3 

C.P.T. + 3 

c,p,p, + 72/ 

c,p,p, - s 
27,50 

15.00 

19.00 

25.00 

30,00 

Tasa Polítlca31 



CAPITULO 111 

"ODELO DE PRODUCTIVIDAD 

DE LAS ACEPTACIONES BANCARIAS 



MODELO DE PílODUCTIVIOAO 

Este capítulo contiene el modelo de productividnd de lns Aceptnciones Banca­

rias en las Socicdadeo Nacionales de Crédito. 

Esta medición de la productividad para loa bancon se ve reflejada en el Ene~ 

je Legal, ya que la capacidad de un banco parn emitir Aceptacionea Bancarias 

depende de las condiciones que diCt(' Banco de México a travéa del Dep6ui to -

Legal, el cual será parte del reflejo de la Política Monetaria del País. 

El modelo fué dioeílndo mediante el "p<Jquele" computarizndo"LOTUS 1-2-3", el 

cunl está formado por ecuacioneo lincalca que oe componen de variables del -

Siutema Bancario Mexicano, 

El nnálisia y los resultados del Al~oritmo, ae llevaron a cabo en Octubre de 

1985, por lo tanto la presentación del modelo está basada únicamente en el -

Encaje Marginal II, que era el que cotaba vigente en esas fechas. 

Antes de describir el modelo, ea neccnario dar a conocer una disposición di~ 

tada por Banco de México, en la que se ba~a primordinlmcnte el modelo: 

''Si el monto en circulaci6n l/ de las Aceptaciones Bancarias emitidas por 

una Sociedad Nacional de Crédito excede del 80% de su Capital Neto, éstas ª.!:. 
rán considcradaa corno Pasivo Computable y tcndrlin que aer encajadas, de lo -

contrario se conaidcrarú como Panivo Exceptuado". 

Por lo tanto, cuando el monto en circulación de Aceptaciones Bancarias no -­

exceda del 80% del Capital Neto de cada banco, au productividad será medida 

por el simple diferencial entre la tasa Activa (o del Acreditado) y ln tasa 

Pasiva (o de colocación en el Mercado), por ser Pasivo Exceptuado, 

1/ Es el monto vigente en el Mercado, 



Para empe~ar ln explicación del modelo, se preaentnrá primero el esquema 

de éate, dcf'inicndo sus variables. Posteriormente se llevnrii a cabo el -

am!il1s1s del mismo y se presentarán loa rcaultodoa de la productlvidnd -

que tenían loa Aceptaciones Bnncnrins en Octubre de 1985. 

r.AF.UIJ.1'. 1! 
H~~l!CTJ'.'lt!KD C,f LA cc~oc~:1c1i ::: 
KCEPTt.CIONES SA~C•l!JM;; Hi t1CE~:: 
DEL 91) t DEl CAPITAL HEID FOlfHANDD 
LA COHRICF.A DE E.lfCAJE EN ll!i 1 

11 t VIA CAPTACION llAl!&JN~l 
J~ t VIA CM.l l!ONH /5ll5T, DE CREO, 
13 l tOl!RHPONDl[NTE AL CPT 
l4 l H/IUNEJ!ACIDN CE E~CAJE ~E li.B. 
rs t CPP 

DRl5EN /IJNT!I TASA Pli~OOl:J~ 

ACEPT. !A'íC, " " Cl 
CALL llOllEY " " C2 
CAPT, /IAR&lNAl " " Cl .. " " 
APLICACIDN ltONJO JASi. f!>.!lt·UCTD 

!AllllCD DI " Fl 
CARTERA PRIOR, D2 " F2 
VALORES 6UHR, " !l " AtEPT. &ANC, " " " " E5 " 

PARA OBTENER U.lf ftARGElf FlNA~CltRO DE 1 

N.~6Etl FIN. ~A5A·llAF.5IN 

" " 



VARIABLES DEL MODELO 

XI a Es el porcentaje que representa le Captación Marginal (también lla­

mada reciprocidad) con respecto al total del fondeo que so realiza 

pare cubrir el Encaje en ln Cartera Libre. 

(0,10)(A3)/(A2 + (0.10)(A3)) 

X2 • Es el porcentaje que rcprcacnta el "Cnll Money" 6 la Sustitución del 

Crédito con respecto al total del rondeo que se realiza para cubrir 

el Encaje en le Cartera Libre. 

A2/(A2 + (0,10)(A3)) 

X3 • Es la última Tasa Promedio Ponderada del Costo Mezcla del Sistema -

Financiero (C.P,T,) 

X4 • Ea In tasa promedio ponderada del Cote de las últimas cuatro emisi2 

nea e un plazo determinado, más cuatro puntos y medio porcentuales 

(también llamada tese de Remuneración del Encaje en las Aceptaciones 

Bancarias). 

X5 • Es le tasa del Costo Porcentual Promedio del Sistema Financiero - -

(C.P,P,) 

Al a Ea el monto de Aceptaciones Bancarias e emitir, 

A2 • Es el monto que se utilizará para fondear la cobertura del Encaje -

mediante "Call Moncy" 6 le Subatitución del Crédito. 

AJ ~ Es el monto que se utilizará pera rondear la cobertura de Encaje m~ 

dlante Captación Marginal. 

A4 ªEs el monto, resultado de le suma de Al, A2 y AJ, 



81 R Es la tasa de colocación de loa Aceptacionea Bancarios, 

B2 .. Es lo tasa del "Coll Money" ó la Tasa Político (oi el fondeo es me­

diante Suatitución de Crédito), 

B3 .. Ea la taso del Instrumento Bancario captado: Pagaré, Certificado 

de Depósito a plazo fijo, Preestablecido, Vista 6 Ahorro. 

B4 • Es la tasa Pasivo PTomedio Ponderada y es el Tcsultado de: 

(C4) (100)/A4 

Cl .. Es el producto de Al por Bl. 

C2 • Es el producto de A2 por B2, 

C3 • Es el producto de A3 por B3. 

C4 ~ Es la suma de el, C2 y C3. 

01 a Ea el 48% del Pasivo Computable ((0,4B)(Al +AJ)), representado por 

las Aceptaciones Bancarias y lo Captación Marginal, canalizado a: 

al Cuenta Unica en Banco de México (10%), 

b) Bonos de Regulación Monetaria (J5%). 

c) Bonos de la Banca de Desarrollo (3%), 

02 = Es el 6.80% del Pasivo Computable ((0.06B)(Al + AJ)), representado 

por las Aceptaciones Bancarias y la Captación Marginal, canalizado 

a la Cartera Prioritaria, compuesta por loa siguientes Cajones: 

a) Exportación {l.20%), 

b) Habilitación 6 Av!o (0,60%). 

e) Vivienda 1 (2.00%). 

d) Vivienda 2 (1,00%), 



e) Vivienda 3 (l.OOX.). 

f) Vivienda 4 (l.00%), 

03 •Es el 35.2~ del Pasivo Computable ((0.352)(Al + A3)), representado 

por las Aceptaciones Bancarias y la Captación Marginal, canalizado 

hacia la adquisición de Valorea Gubernamentalea, 

04 • Es el lO'X. del Pasivo Computable representado por laa Aceptaciones -

Bancarias y la Captación Marginal, agregando el fondeo hecho vía -­

"Call Money" 6 por la Sustitución del Crédito. 

((O.lO)(Al + AJ) + A2) 

05 • Es el resultado de sumar Dl, 02, 03 y 04, y por lo tanto ea igual u 

M. 

El • Es la tasa Promedio Ponderada de las Aceptaciones Bancarias y la -­

Captación Marginal en el Cajón de Banco de México. 

((X4)(Al) + (X3 + 3))/(Al +AJ). 

E2 • Es la tasa Promedio Ponderada de las Aceptaciones Bancariaa y la -­

Captación Marginal en el Cajón de la Cartera Prioritaria. 

((l.20)(X5 -5) + (0,60)(27.50)l/ + (2.00)(15,00)l/ + (l.00)(19.00)l/ 

+ (l.00)(2~.oo) 1 /+ (l.00)(30.00) 11 )/(6.80) 

EJ a Es la tasa de Rendimiento de loa Valores Gubernamentales. 

(XS + 7) 

E4 • Es la tasa con que se debe dar el crédito mediante Aceptacionea Ba~ 

carias para que no haya pérdida ni ganancia (Margen Financiero de -

cero). 

(((ES)(OS)/100) - (Fl + F2 + F3)(100))/ 04 

ES • Es la tasa Activa Promedio Ponderada, ésta siempre aerá igual o 84 

(tasa Pasiva Promedio Ponderada), y es el resultado de: 

(FS) (100) / OS 

.1/ Tasas vigentes en Octubre de 1985 dispuestas por Banxico. 



Fl = Es el producto de 01 por El. 

FZ e Es el producto de 02 por E2. 

F3 • Es el producto de 03 por E3. 

F4 = Es el producto de D4 por E4, 

FS a Es la suma do Fl, FZ, F3 y F4. Siempre ser6 igual a C4. 

Gl = Es el Margen Financiero que se desea obtener. 

Hl a Es la tasa con que se debe dar el crédito mediante Aceptaciones Ba~ 

carias para obtener un Margen Financiero espec!~ico (Gl), 

(((Gl + E5)(05)/100) - (Fl + F2 + F3)(100))/D4, 



ANALISIS DEL MODELO 

Siguiendo la explicación que se ha hecho en el Capítulo II, sobre el Encaje 

Legal, la interpretación del modelo será mñs sencilla: 

El Modelo presenta la parte Activa y Pasiva de la operación de las Aceptacl2 

nea Bancarias en las Sociedades Nacionales de Crédito. 

El Algoritmo tiene la finalidad de dar a conocer la tasa Activa con la que -

la institución bancaria no tuvieae pérdida ni cnnancia en una operación con­

Aceptaciones Bancarias. 

El flujo de la operación empieza en el Origen de los recursos obtenidos ó la 

parte Pasiva, representada por la tasa de colocación y el monto de las Acep­

taciones Bancarias; estos recursos tienen que ser Aplicadoa (Activo) media~ 

te el Encaje Legal a loa créditos bancarios, que son los Cajones del Encaje 

Marginal II. 

El Cajón de la Cartera de Créditoa llamado en el modelo Aceptaciones Banca-­

riaa, representa la Cartera Libre, ya que por la necesidad de la institución, 

se va a utilizar para fondear tas Aceptaciones Dnncorlas del Acreditado, de 

tal manero que s6lo el 10% de los Aceptaciones colocadas en el Mercado van a 

ser utilizadas parn este fin, por lo tanto, para que sea cubierto el 100%, -

será necesario fondearse con otros recursos para que este Cajón quede cubie~ 

to. 

Estos tipos de recursos son los siguientes: 

- El "Call Money": Existe en el Morcado interbnncario un medio para finan-­

ciarse llamado "Cnll Moncy", el cual consisto en un préstamo a una cierta 

tasa de interés, en base al c.P,P. y a corto plazo. Este medio está exce~ 

to de encaje, lo que significa que la cantidad obtenida puede cubrir el -­

faltante de las Aceptaciones Bancnriau. 

La Captación Marginal: Es la captación que pueden enviar la(a) Caao(s) de 

Bola~ 6 ol mismo Acreditado (también llamada reciprocidad), la cual gene-­

rnlmente se hace uno o uno, es decir, que el monto de Aceptaciones Banca -

rias emitido será igual al monto captado, aunque el monto en reciprocidad 

puodc ser mayor 6 menor que el monto emitido. 



Esta captación tendrá que ser encajada, por lo tsnto los montos de ca­

da una de los Carteras aumentará, y esto provocará que el Caj6n de le 

Cartera Libre iguale 6 casi iguale al monto de las Aceptaciones que ac 

va n emitir, 

Suatituci6n del Crédito: Como su nombre lo dice, son los recursos que 

el banco utiliza para dar el Crédito Directo, que por alguna raz6n no 

han sido utilizados, y los cuales servirán para cubrir el faltonte del 

crédito por Aceptaciones Bancarias, 

Como se dijo anteriormente el objetivo del modelo es encontrar la tasa -

Activa, con la que la institución bancaria no tuviese pérdida ni ganan­

cia (Margen Financiero de cero); este resultado se obtiene de la varia­

ble E4, que representa la tasa del Crédito por Aceptaciones Bancarias -­

(tasa Activa). 

Pare aaber ai el emitir Aceptaciones resulta productivo, la variable E4 

tendrá que estar por abajo de la tasa del Crédito Bancario, de tal forma 

que si la variable E4 se pacto a la Tasa Política, la operación arrojará 

una utilidad a la institución bancaria (Margen Financiero positivo). 

Del mismo modo se puede analizar el resultado de ser improductivo; si -

la variable E4 resulta estar por arriba del crédito bancario, entonces -

el otorgar financiamiento a la Tasa Política traería consigo una pérdida 

(Margen Financiero negativo). 

Otra manera de ver esta problemática para que el emitir Aceptaciones Ba~ 

carias resulte productivo, sería la de bajar el costo, ea decir la tasa 

de colocación (tasa Pasiva), pero daría por resultado estar fuera del Me~ 

cado Bursátil de las Aceptaciones Bancarias. 

A continuación se presenta la exposición y explicación del modelo utili­

zado en Octubre de 1985. 



l!ARGIHAI. JI 
fRDllUCTIYUAD DE lll COLDCACIDN DE 
ACEPTACIONES BANCARIAS EN ElCESO 
M:L eo l DEL CAPITAL llETO FllNDEANOO 
LA COBERTURA DE ENCAJE EN UN 1 

sa.n l VIA CAPTACION PIAR61MM. 
lloll l YIA CAll PIONEY ISUST, M: CRED, 
50,70 l CORRESfONDIEllTE AL CPT 
61,87 l REllUllERACIOll DE ENCAJE ~E R,9, 
60. 9B l CPP 

ORl6Ell flDNTO TASA PRODUCTO 

RCEPT, BAHC, 100.00 62.75 62.75 
Cllll PIONEY eo.oo 70.00 56,00 
CllPT, NAR&lllAL 100.00 61.25 61.25 

280.00 64.29 180.00 

RPLICACIOll 'º"º TASA PRODUCTO 

IAIUICD 96.00 60.19 5B,J5 
CMTERA PRIOR, U.60 26.00 J.54 
VALORES 6UliER, 70,40 67.98 41,96 
RCEPT, BAllC, 100.00 70,25 70.25 

280.00 64.29 180, 00 

PARA DBTEllER Ull llARGEll FlllAllCIERO DE 1 

llAR6EN FIN, TASA•llAR6EI 
0.50 71.65 



Las tasas que aquí se dan, son tasas de rendimiento netns n 30 días, ex­

cepto en el cnao de las Aceptacionea Bancarias, en laa que se aplica la 

tasa a 28 días equivalente a 30 días. 

En ol ejemplo que se expone, el recurso que se dispuso pnra cubrir el -­

faltsnte del CeJ6n de las Accpto.cioncs Bancarias, fué el "Call Moncy", -

porque la Sustitución del Crédito en ese período no estaba diaponible. 

Cabe mencionar que en Octubre de 1985 ae di6 una disposición de no otor­

gar más Créditos Bancarios, esto provocó que los Créditos fueaen canali­

zados mediante Aceptaciones Bancarias, pero la tasa que se le cobraba al 

Acreditado era la del Crédito Directo (Tasa Política), originando resul­

tados negativos. 

En ese entonces la tusa bancaria par11 otorgar Crédito Directo, obtenien­

do un Margen Financiero de 2 puntos, era del 66.95%. Mientras que la t~ 

sa para otorgar cr6dito mediante Aceptaciones Bancarias, obteniendo un -

Margen Financiero de cero, era del 70.25%. Por lo tanto se puede ver la 

inconveniencia de emitir Aceptaciones Bancarias, porque si se financia -

mediante este instrumento a la Tasa Política, el modelo arroja pérdida. 



iSil\ i'f.S\~ níl ~!ll!E 
D.Ll\\ !.ii:. U'\. mitfült.C~ 

CAPITULO IV 

ANALISIS DE SENSIBILIDAD 



ANALISIS O~ SENSIBILIDAD 

El comportamiento que puedan seguir las Aceptaciones Bancarias, de acuerdo -

a su productividad en las Sociedades Nacionales de Crúdlto, depender.'i. de mu­

chos factores económlcoa que ne verán reflejadon en el Mercado y que motlva­

rñn n que se dicten disposiciones por parte de IJnnco de Múxico, lun cuales -

af'ectar!nn rlc manera conr>idcrnblc lar. variablco del modelo di.!lci1:u.la, 

Este cap[tulo trata el análirils de variable.;; que componen <!l ir,oc:<Jlo. Se slm~ 

lan alcunas disposlclones que hnr!an que la productividad d•J las . .;ccptaclo -

nea Bnncnria!l se vlern afectada. Lns clispot;iclon•'~' que se mencionan, parten 

de la si tuaclón que ntrnve:;ubu el J.!ercarto en Octullre de 1985. 

1.- Que el riétodo de "suba:o;ta" de la tnsa de colocnclón del Ccte en el More!! 

do Primario, ne renllcc con ln intervención de lor. Cusa:. de Dolnn y lns 

Sociedades fü1cionnlci; de Crédito. de ncucrdo n mm cnpcctutivas de ofnr­

tn y demanda del Mercado. 

En Septiembre de 1985 Dnnco de 11.éxico dispuso que la tu~a primnrln del Cetc 

lo fijurla él mii:;mo, de acuerdo n sU5 cspcctatlvan del Mcrcudo. 

La disposición que se propone, había ei;tndo viccnte nnten de la que oc acobn 

de mencionar y connist{a en: 

Cada Cosa de Bolsa y cada Sociedad Nacional de Crédito lntervenlon en la "s~ 

basto" de la to.su del Cete con un monto y una tasa a un cierta plazo, de eG­

ta forma el Banco de ~·léxico distribuía el mont<J total n subnatarae conforme 

aumentabnn los tonns de cad~ uno de los pontorcs. 

Este m6todo pcrmi te que la tasa de rendir.liento del Cetc en el Mercado ne di~ 

tribuya de acuerdo n loo cspectntivns de oferta y de demondn de cadn instit~ 

ción; en cambio con la intervención único de Bonco de M;!xJco, ln taso. del C!:!, 

te se comporta ~nlformemente. 

Esto trae como consecuencia que ln variable ''Tase de Remuneración del Encaje 

de las Aceptaciones Bancarias" disminuya y que por lo tanto el rendimiento -

del Encaje, en c,cncral, tnmbién disminuya. 



2.- Que la capacldad para emitir Aceptaciones Bancarios como Pnnlvo Excep-­

tundo sen aumentada o que no exista ninguna limitación. 

Se tienen antecedentes que el porcentaje de las Aceptaciones Bancarios como 

Pasivo Exceptuado ha ido aumentando. En este momento serta conveniente quo 

no hubiese limitante (en Octubre era el 80% del Capital Neto) o que en su -

defecto aea aumentada la capacidad paro emitir Aceptaciones Bancarias. Con 

esta disposición la utilidad se obtiene directamente del diferencial entre 

la tasa Activa y la tasa Pasiva y como siempre la tasa Activo es mayor o -­

igual a la tasa Pasiva, nunca podrá registrarse una pérdida. 

3.- Que se dicte una variación en las tasas de rendimiento de la Cartera -­

Prioritaria. 

Las tasas que están vigentes en la Cartera Prioritaria datan de mucho tiem­

po atrás, en ese entonces hab!a concordancia entre loa otros Cajones del EU 

cojo y la Cartera Prioritaria, pero hoy ha habido cambios que motivan a que 

ne vuelvan a estructurar esas mismas tasas, ya que éstos se encuentran sum~ 

mente bajas y arrastran en la ponderaci6n de la toan Activa resultados im -

productivos, 

4,- Que la taso de rendimiento del Cajón que corresponde a Banco de México 

se configure de acuerdo a la naturaleza de lo captación de cada lnstit~ 

ci6n Bancaria, 

Esta proposici6n era aplicada en el Encaje Básico11 pero después fue cambi~ 
da y actualmente ee configura en función al C.P.T. del Sistema Bancario. 

La ventaja de la dispoeici6n que reg!a en el Encaje Búsico sobre el actual, 

recae primordialmente en que es mús realista que el Depósito Legal se pague 

de acuerdo a los instrumentos bancarios que cada banco capte y no usar un -

promedio ponderado del Sistema porque existen diCerencias sustanciales para 

cada institución, en lo que n rendimiento se refiere. Estas diferencias se 

interpretan ns!: 

l/ T.R.E, 



En el caso de lns instituciones cuya mczcln de recursos esté por arriba del 

Sistema, el resultado será en contra, porque le están pagando menos de lo -

que le cuestan sus recursos. 

En el caso de las instituciones que su mezcla de recursos esté por abajo -­

del Sistema, el resultado será a su favor, porque le estdn pagando más de -

lo que le cuestan sus recursos. 

5.- Que se les permita a las Sociedades Nacionales de Crédito girar las A-­

ceptaciones Bancarias a su propia orden para que ns! logren captar re -

cursos que puedan ser canalizados para el otorgamiento de Crédito. 

Esta alternativa se presenta no sólo como un medio de auatituei6n del Créd! 

to, el cual actualmente no está disponible, sino que promete mejores resul­

tados por lo siguiente: 

Representarla una mayor captación, al poder colocar la misma Institución -­

Bancarias entre su público inversionista, ofreciéndoles un rendimiento más 

atractivo que los instrumentos Bancarios y además lograr liquidez. 

Representaría la poaibilidad de reducirle al Acreditado su tasa Pasiva por­

que no existiría la intcrvenc16n de las Casas de Bolea para la colocsci6n -

de las Aceptaciones, proceso que conlleva un mayor costo para la Institu -­

clón Bancaria por las comisiones generadas en la colocación. 

6.- Que el porcentaje que corresponde a la Cartera Libre varle. 

El principal objetivo que se persigue con esta disposición, es que las so-­

ciedades Uacionales de Crédito tengan mayor capacidad para otorgar crédito, 

lo cual se darla si se registrase un aumento en la Cartera Libre. 

Como se puede observar, entre mayor sea el porcentaje en las otras Carteraa, 

el rendimiento del Encaje será menor, porque caos Cajones arraatran en la 

pondoraci6n de la tasa Activa unas tasas muy bajas. Además la disposición -

de aumentar el porcentaje en la Cartera Libre permitirla que el fondeo que 

se haga para cubrir el faltante de este Cajón sea mucho menor y que por lo 

tanto disminuya su costo. 



En coso quu el porcentaje de la Cartera Libre sen diuminuida o cancelada t2 

talmente, haría que el crédito bancario se cierre y que laa Aceptaciones 

Bancarias sea un medio de financiamiento muy demandado, provocando que su -

tasa de colocación aumente, afectando al Acreditado. 

7.- Que el Capital de las Sociedade!l Nocionulen de Crédito sea ;1u.11entado, -

ya sea con la tntervenci6n del Gobierno Federal o por la iniciativa pr! 

vada. 

Aunque lo que se propone está planeado para aumentar la capacidad de emi -­

si6n de las Aceptacione!l Bancarias por las 5oc1edadeo Nacionales de Crédito, 

la repercusión de esta disposición sería todavía m6n amplia, pero está fue­

ra del marco de esta tesis. 

e.- Que el rendimiento del Encaje no esté en función de variables desfa3a -

das. 

Actualmente se presenta el problema que parte del rendimiento del Encaje L2 

gal est6 basado en algunas variablca que están desfasadas como lo non el 

C.P.P. y el C,P,T. del Sistema; esto significa que se están utilizando va -

ria.bles que están fuera del tiempo en el que se desea saber la productivi 

dad de las Accptacionen Bancarias. 

Como el C.P.P. y el C.P.T. que se aplica en el Encaje Legal es del mes 1nm~ 

diato anterior, esto trae como consecuencia dos aituacionea: 

Un aumento en el rendimiento del Encaje Legal en el caso que el C.P.P. o el 

C.P.T. esté disminuyendo¡ o trae consigo una disminución en el rendimiento 

del Encaje en el caso que el C.P.P. o el C.P.T. esté aumentando. 

9.- Que se modifique la tasa del Cajón de Valorea Gubernamentales. 

El que la tasa de los valores gubernamentales esté al C.P.P. más 7 puntos, 

representa una falta de coordinación con el Mercado, adem6s del desfase que 

se mencionó en el punto anterior. 



cuando se diupuso que los valores gubernamentales pagaran C.P.P. + 7, era -

porque en eHe momento esa tasa era representativa del Mercado pero puede s~ 

ceder que ese rendimiento sea menor o mayor posteriormente; por lo tanto se 

aconseja que la relación que guarde la tasa de rendimiento de los valores -

gubernamentales vaya de acuerdo al f~ercado, como podrla ser el Cete o el -­

Costo Mezcla de la Institución. 



CONCLUSIONES 

l.- El modelo diseflndo representa lo respuesta a lo tecnificación prete~ 

dida para los Sociedades Nacionales de Crédito ~n el manejo do las -

Aceptaciones Bancarias. 

2.- La aplicación y el análisis del modelo de productividad aporta ideas 

que pueden influenciar n las Instituciones que intervienen en el ma­

nejo de este instrumento, ejemplo de esto, es el Banco de México cu­

yas disposiciones serán un claro reflejo de la Político Monetaria -­

del pa!a. 

J,- El crédito bancario se hn visto restringido y necesita de mayores -­

rccursoo sustitutos, para lo cual los Aceptaciones Bancarias son uno 

solución ante esta problemática. 

Es posible que no sean lo suficientemente útiles si se presentan di~ 

posiciones que reduzcan su capacidad de acción, como sería el caso -

de aplicar en el Encaje Legal tosas de rendimiento fuera de Mercado. 

4.- Independientemente de la aportación que en concreto tiene el modelo 

para las Instituciones Bancarias en el manejo de las Aceptaciones, -

la representación del mismo puede ser base para otros estudios de d! 

Cerente giro. Sobre todo dentro del mismo concepto crediticio, 61 m2 

delo puede ser implantado a algún algoritmo que contemple todas las 

modalidades del Credito Bancario. 

5.- El Sistema Financiero Mexicano plantea crecientes necesidades y mot! 

va a los profesioniatas en la bUsqueda de aoluciones viables para 12 

grar un desarrollo sostenido. 
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