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PROLOGO 

Dada la importancia que para el pais tiene el aumen­

to de. las tasas .de interés habidas en algunos valo­

res de renta fija, desarroliamos este tema con la 

intención de aportar en un lenguaje claro y breve' 

.ª los interesados en el complejo mecanismo finan:.. 

ciero y crediticio mexicano, las repe¡:cusiones del 

aumento objeto de nuestro tema, ilustrando .a tra-'­

vés:de \ln hecho real. y actual. los antecedentes y 

consecuencias del tema tratado. 

Eldesarrol.16 del estudio lo efectuamos en cuatro 

· capítulos: 

I - Fundamentación .teórica y concepciones tra:c · 

dicionales. 

II - Análisis de_l cambio. 

III - Investigación de campo . 

IV - concltisiOnes. · 



.CAPITULO ! 

FUNDAMENTACIONTEORICA Y CONCEPCIONES TRADICIONALES 

Lo - N<1:turaléza y Ambito 

2.o Oferta Monetaria 

3.o El Banco de México, s. A. 

4. o - Función de las Tasas de Interés· •. 



LO NATURALEZA Y:. AMBITO 

Las nuevas tasas de interés que devengan algunos va-

lores de 'renta fija, van a af.ectar directamen.te al 

mercado de inversionistas en valores de renta fija 

En primer lugar debemos definir como valores de ren-

ta fija, aquellos títulos de crédito emitidos por s2 
',• 

ciedades anónimas que·causan un· tipo de interés deter, 

minado; dependiendo del tipo de valor' montó y plazo 

pactado para la operai::i6n. Cabe mencionar. que aún 

cuando empresas industriales o comerciales de.l. sector 
. . 

privado ; público emit~n dichos valores con la auto-

.rizaci6n·gubernamental correspondiente, en este .estu-· 

dio solamente nos refer.iremos a los t.ítulos de cr.:\di-, 

to emitidos por instituciones financieras, hipoteca:... 
.· . . 

rias 6 bancos. de depósito, tanto del seétor público 

como privádo. 

valores de renta ;ariable, son aquellos títulos de 
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ér~dito qlle no llenen estipulado el tipo de. inte­

rés o dividendo que causan, sino que generalmente d~ 

pende su rendimiento, del rendimiento mismo del capi 

tal de una sociedad, y de la voluntad de su asamblea 

de accionistas acerca del pago de dividendos. 

Como mercado de inversionistas entendemos al conjun­

to de personas físicas o morales, que estén dispues­

tas a invertir su dinero en la.compra. de valores de 

renta fija o variable. 

En cuanto al tiempo de exigibilida:d del dinero inver­

tido, puede ser determinado o indeterminado; y la in­

versión a tiempo determinado, puede ser a corto o 

largo plazo, dependiendo que la operación se concerte 

a menos o más de un año, y la inversión a tiempo in­

determinado significa que el inversionista puede exi­

gir la d!=VOlución de su dinero en.el momento que lo 

desee. 

·l. 

Así pues se sientan Ías bases pará q1.1e lá instib1ci6n. 

captadora de la inversión, pueda tf'!ner recursos.parah.!!.. 

cer sus operaciones financieras de préstamo a cortó o 

. largo plazo, de acuerdo con las coberturas de los 
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récursos captados y· la reglamentaci6n que para :tal 

.efec,to tiene establecida la banca central, o sea el 

Banco de México, S. A • 

. Los mercados de dinero y de capitales están compues-

tos por ahorradores-inversores que componen el ámbito 

en ,que Se, mueven las tasas, de inteLéS • 

2 .O. OFERTA MONETARIA 

.El inversiOnista deposita su dinero en una instituC. 

ci6n que actúa como intermediaria'. y que se 

de activar ese dinero que .en' manos del inversionis"' 

ta permanecería inactiV.ó 6 con un ,rendimiento y se-
-·, . ··, 

guriclad inferior ,al qúe es capaz de .proporciónar el 

intermediario, que áctúa con el respaldo y vigil.an..: 

ciil. del banco central • 

. Este intermediario es en el m,ás general dé los casos 

una instituei6n financiera, hipotecaria;, ,o banco de 

dep6sito. 

;._ ... 
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3. o EL BANCO DE MEXICO 

Es el.Banco de México, s. A., el regulador de la ofer-

ta monetaria, es decir, aquel que señala el porcenta.-

je delos saldos de los dep6sitos en cuentas de.che-

ques y·ahorros o de la venta de valores de renta fi-

ja que se puede útilizar en préstamos y plazos .déter-

minados, y cuanto debe quedar en arcas para responder 

a una demanda r.eal. 

Este . control, lo ha.ce la Banca . Central a. trav~s del 

meca.nismo denominado Encaje Legal, y que consiste en 

el porcentaje de .dep6sitos de todas las cuerita1{ de 

cheques de un b~nco y de las operaciones pa'sivas de 

financieras e·hipotecarias, destinado a permanecer 
- . . . 

en diversás inversiones o en efectivo en sus.arcas. 

As!mismo parte de la oferta monetaria estará repre-

sentada por el monto.de losdepcSsitos que no están 

obligados a permanecer en el Banco de México., S. A., 

.por la reglamentación antes mencionada· del mismo Bari-

co Central. 
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4.0 FUNCION DE LAS ~ASAS DE INTERES 

Ahora podemos comprender mejor como funciona·n. las 

tasas de interés. Cuando veíamqs como el inversio­

nista depósita sU dinero en manos de un lntermedia­

rio, señalabamos gue la razón recaía en el rendimie!!. 

to que se le podía asignar al dinero, comentabamos 

también, que a dicho depósito se le ofrecía una re­

dituabilidad mayor que la que el ahorrador era ca­

paz de generar por sí sólo. 

Áhora en consecuencia, podemos señalar· que la. fun­

ción de las tasas de interés, es asignar al dinero 

- un rendimiento satisfactorio para el .inversionista 

con el objeto de.movilizar el dinero de manos de 

·aquellos qu~ lo tienen ociciso, hacia los qué pueden 

hacer de él ,op~raciones productivas, dando utilidad 

al inversionista, a la institución de crédito y al 

acreditado, siendo el riesgo para la institución 

de crédito únicamente •. 

De la gfafica siguiente se deduce- que: 
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El inversionista al saber que puede obtener mayor 

rendimiento de su dinero, se decide a ahorrar más,, 

y de esta manera ayuda de dos formas: 

lo. Evita la Inflación 

26. Contribuye a la canalización de los recursos, 

hacia aquellos sectores ,qu,e necesitan de créditos 

para alcanzar sus fines y de esta manera se' crea 

más producción y comercio, logrando un mayor y me-· 

jor desarrollo. 

,Tal vez lo anterior. parezca obvio; petó sn control 

y distribución es mucho más complejo en ia práctica, 

que lp que aparentemente reflejar!a con base eii 'lo 

, hasta aqui expuesto. 
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El aumento en lás tasas de interés, origina una 

disminuci6n del efectivo en poder del inversionista. 

M2 

R
1 

:i Tasas Interés ~nter:i.ore~ 

R Tasas Interés nuevas 
2 

M1 Cantitadde .dinero en poder 

·.del ahor.rador antes dél au-

mento de las tasas .de iriter~s. 

M2 · ·cantidad de dinero en.poder 

del ahorrador después.del au-

·mento de lás tasas de interés 

I · = Ingreso to.ta 1 del ahorrad!:Jr 
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l.O FENOMENOS QUE HAN OBLIGADO.A LAS 

MODIFICACIONES EN LAS TASAS DE INTERES 

Antes. de entrar en detalles, deseamos señalar un 

acontecimiento anterior al que hemos estado anali-

zando. Hace algunos días, es decir antes del 18 de 

·junio de 1973, · el público conoci6 una noticia de gran 

importancia, la r.enuncia del secretario de Hacienda 

y crédito Público, Lic. Hugo B. Margain y el nombra.,-

miento para el cargo del Lic. José L6pez Portillo. 

La noticia fué un tanto sorpresiva debido a. la bue-. 

na labor que el Lic. Margain estaba realizando y di6 

luga:r a especulaciones s.obre los cambios en la poli:.. 

tic.a monetaria nacional susceptibles a realizar por 

el .Lic. L6pez Portillo y sus posibles consecue~ciás 

en la economía del país. 

El Lic. LÓpez Portillo señal6 entre los siguientes 

puntos: 

lo; "La necesidad de organizar y estructuraren for;_ 

ma coordinada. y armoniosa lo.s ·esfuerzos nacionaliis 
,. . . 

para aumentar la pr0ducci6n a.gropecuaria, . industrial 

y de ·.servidos. 
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2o. Dar \m aliento a la inversión pública y privada, 

con mayor eficacia y productividad. 

3o. Declaró que "la inversión privada seria alent~ 

da mediante el otorgamiento de recursos financie-

ros, orientación del mercado de valores y medidas 

especiales de promoción, incluyendo las fiscales 

que fuesen necesarias." 

Aqui quisier'!mos señalar que segdn pensamos, es el 

antecedente .formal del cámbio que se avecinaba, o 

sea' el aumento de las tasas 'de ,interés' para al-

gunos valore~ de renta fija. 

Posteriormente señala el nu.evo secretario de Hacie!! 

da: 

"Es necesaria una política monetaria y crediticia 

sana, que apoye .la conf.iánza en ·el sostenimiento del 

poder adquisitivo interno y externo de la moneda, y 

en la firmeza y de.cisión de las autoridades para lo'-' 
. . 

grarlo, pOr lo que es indispensable alentar, captar 

y retener. el ahorro nacional y extranjero necesario:s 

para el _financiamientodel desarrollo· ec.onómico". 
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Tal parece que estas últimas señalaban una adv.erteJ! 

cia del cambio y un aliento como él mismo apunt6. 

Ha sido por eso que nos hemos desviado del tema 

fundamental de este estu.dio, para continuarlo en-. 

seguida, con otro de los aspectos que dieron origeri 

a la disposici6n que origina el cambio de tasas de 

interés estudiado, 

2.0 LAS TASAS DE INTERES EN EL EXTRANJERO 

Las tasas en los mercados financieros internaciona.::. 

les han sufrido uri alza n.otable, debido principal'-. 

mente a la considerable demanda de crédito. y al uso 

de políticas monetarias l:estri.cti~as dirigiaa.ii a. 

combatir presiones infiaccionarias: en muchas par.;.; 

tes del .. mundo. 

En algunos mercados, estas alzas representaban el 

mayor aumento de. los \lltimos 5Ó años, sin .ilegar a\ln 
. . . 
a .poderse considerar en su máximo niveL 

Se. estima que esta tendencia obedece en parte a la. 
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reciente inestabilidad cambiaria (la devaluadón 

del dólar, las monedas flotantes, etc.) y por las 

.crisis de confianza de los últimos años (ejemplo: 

Watcrgate) . 

Al mismo tiempo se piensa que la corriente inflaci2 

nari~ es producto de la recuperación económica ocu­

rrida en la mayoría de lo.s paises industrializados 

a fines de 1971 y la aceleración del ritmo de ac­

tividad de 1972; lo que produjo incrementos en la 

. demanda de bienes ·y servicios que alimentaron las 

·.existentes presiones inflacionarias. 

· .. Tddo esto h.a originado, como señalabamos ·anterior­

mente, la imposición de políticas monetarias res­

trictivas, lo que a .su vez ha creado.la neéesidad 

de. algunos paises '(ahora incluyendo a México) de 

elev~r las tasas·de interés a fin de· evitar lasa~ 

licia de capitales, y la atracción de nuevas inver­

siones. 

El mercado ·del. euro-dolar, siguiendo lo.s lineamien~ 
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tos del de Estados Unidos con el que está tan li­

gado, ha aumentado sus tasas atrayendose asi fondos 

de mercados de dinero de otros paises, donde las 

tasas no han subido al mismo ritmo. 

Asi pues, nuestro pais teniendo el peligro de fuga 

de capitales hacia paises tan vecinos como Estados 

Unidos y Canadá, con tasas de interés mayores, se 

11a visto obligado a aumentar las propias, no s6lo 

con el fin de evitar fugas de capitales sino tra­

tando además de ·incremantar el ahorro y la· inver­

si6n. 

Fr;ente al problema suscitado por la necesidad de 

capital fresco. y la escacez de créditos a largo. pa­

zo neces·arios para el. desarrollo de las empresas a. 

principio de 19.72, la Secretaria de Hacienda y Cré­

dito P(iblico, dispuso un aumento al impuesto sobre 

rendimiento de capitales a los valores de renta fi­

ja a corto y mediano plazo, tratando de desviar la 

atenci6n de sus poseedores hacia los valores.de re~ 

.ta variable. En principio el recurso p.;¡;r.'ecia bueno,. 

pues de esta manera los ahorradores con menor aver-. 
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si6n al riesgo, se inclinarían hacia los valores de 

·renta variable y aquellos que temían más al riesgo 

optarían por continuar con sus valores de renta 

fija, obteniéndose así el equilibrio • 

. cOn el tiempo se observó que la medí.da anteriOr no 

di6 el resultado previsto, sino que influido por el 

aumento de las tasas de interés en el ·extranjero, 

se inici6 la fuga de capitales, lo cual obligó a 

las autoridades a disponer las medidas, tema de es­

te estudio. 

Esto deja ver el esfuerzo y .la dificultad por en­

contrar soluciones al problema de desarrolló en 

México, ~almente consideramos que las dos so lucio."'.'· 

nes fueron buenas en su momento X esperamos, que la 

segunda, o sea el aumento en· las tasas, corra. con 

mejor suerte que aquel impuesto sobre capitales. 

3. O AUMENTO DE INTERESES DE LOS VALORES DE RENTA FIJA 

Con fecha 18 de junio de 1973, el Banco de México, 

. ¡ 
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S.A.* dió a conocer a las Sociedades Financieras e 

Hipotecarias, el aumento di~puesto para las tasas 

de interés de algunos valores de renta fija y que 

a continuación reproducimos parcialmente: 

lo. Sobretasa de Bonos Financieros: 

" A partir de. esta fecha y hasta nuevo aviso, las 

sociedades financieras quedan autorizadas para cu-

brir a. los titulares de bonos financieros que no 

estén en los depósitos bancarios en administración· 

a plazo fijo a que se hace referencia adelante,' una 

sobtetasa de 1.19% anual. Esta sobretasa .será pa-

gadera trimestralmente y sólo cuando los· titu.lares 

de los bonos sean personas físicas quienes, en ca-

so de no tener depositados sus títulos de administr!!, 

ción en institución de crédito, deberán expedir re-

cibo". 

*Circularés No.1757/73 y 1758/73, a .las. Sociedades 
Financieras, y 1760/73 a las sociedades Hipotecarias* 
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2o. Contratos de depósito bancario en administra-· 

ci6n a plazo fijo, de bonos financieros. 

"Para facilitar a ustedes la captación de recursos 

de .mayor estabilidad, a partir de esta fecha quedan 

facultados. para celebrar, con apego al modelo que 

proporcionará la Comisi6n NaciOnal Bancaria y'de 

Seguros, 'contratos de depósito bancario en admini~ 

traci6n de bonos financieros a plazo fijo de 6 me­

ses, con importe mínimo de $250;000.,00. En tanto 

se les pr.oporciona dicho modelo, podrán ustedes C.!: 

lebrar tales contratos, ajustándose para ello á las 

disposiciones legales aplicables y a los términos 

.que establece esta. circular". 

"En dichos contratos se estipulará que las socieda­

des financieras. depositarias cubrirán mensualmente 

a los depo.sitantes, por los bonos depositados, la .. 

sobretasa necesaria para que el rendimiento neto del 

depósito sea de. 9.25% anual". 

Estos depósitos tienen entre otras características. 
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las siguiente::;: 

a) Que no pueden retirarse dentro del plazo del 

contrato, o sea seis meses, aún con el consenti­

miento de las dos partes. 

b) .El impuesto sobre la renta deberá pagarse por 

el· beneficiario por medio.de la retenci6n del mismo 

en la sociedad,dep6sitaria. 

c) Podrán ser prorrogables por plazos de seis meses 

contados a partir dél vencimiento'. 

d) ·La sobre tasa solo va di:i:igi.da, a las personaii 

físicas. 

3o. Pagarés a plazo fijoconminimo de $250,000.00 

a) Los pagarés menores dé un.millón de pesos a pla­

zo de un año, recibieron un aumento que va del 7.9')(, 

de interés anual anterior, al 9.5% anual net~. 

b) Finalmente los pagares por mi1s de un mi116n de 
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pesos a plazo de.un año subieron del anterior 8.37% 

al l0.50% anual neto. 

4o. Los certificados financieros á plazo de .dos años 

6 más, se mantienen constantes con sus respectivas 

tasas: 

9.625% anual a plazo de 2 años 

9.750"/o anual. a plazo de 3 años 

9.875% anual a plazo de 4 años 

10.000"/o anual a plazo de 5 años 

Estas instituciones recibirán una compensación 

cial del Banco de México, s. A .. , para hacer· frent.e 

al aumento de costo '<le captación originados por Ja 

sob'retasa . 

Las sociedades Hipotecarias por su parte recib.ieron · 

las siguientes autorizaciones: 

l.- Los bonos y cedulas hipotecarias ordinarias au.,­

mentaron de 7. 20"/o al O. 25% de interés anual neto, 

pagaderos mensualmente, por lo que la sobre tasa 

.experimentada en e'stos va.lores es de 1.05% siempre 

,, 
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y cuando no est€:n en depósito de títulos de adminis­

tración a plazo fijo. 

2.- Los bonos hipotecarios especiales, que no estén 

en depósito de tiítulos en administración a plazo 

fijo, obtuvieron 1.1na sobr.etasa de 1.10% siendo ahora 

de 9 .O"/o .de interés anual neto, con intereses pa­

gaderos mensualmente. 

3 ;- se crea:i::on nuefos contratos de' depósito banca.;. 

ria a plazo fijo con importe mínimo de $250,000.00 

siendo la tasa 9 .25% anual neto.ª plazQ fijo de 

seis. mes.es y de 9.50% a un año, ambos renovables 

por períodos ig1.1ales a los originales, siéndo ía 

tasa pagadera mensualmente. 

Ademcfs ·se crea un contrato con· las mismas caracte­

rísticas del anterior, que tendrá un rendimiento 

'anual neto.de 10.50% cuando se trate .de - - - - -

$Looo.ooo.oo ó más y que será prorrÓgable, también 

por plazos iguales y con intereses .pagaderos mensüa.L 

mente. 

Con objeto de que las sobretase1s correspóndientes 
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& .·operaciones pasivas que han entrado en- vigor, re-

percutan lo menos posible en el crédito hipotecario, 

se ha resuelto que en las sociedades lüpotecarias 

no haya ningún recargo sobre los créditos ya contra.:. 

tados a ·la fecha, que las tasas para viviendas de 

inter!§s social continúen en el mismo nivel de aho-

ra, y que en los casos diferentes a los deis mericio-

nados las tasas de interés de los créditos que se 

contraten a partir .del 19 de junio de 1973, se in-. 

cremente tan s6lo mediante una tasa transitoria 

del 1%. 

4. O COSTO DE CAPTACION 

Con motivo del aumento. de los tipos de interés 
, ,· ' i 

d~berán cubrÚ las instituCiones financieras e 
potecarias, el Banco de México, S.A~, envi6 en 

las mismas circulares del 18 de junio de 1973, 

las siguierites disposiciones y que a continuaci6n 

reproducimos parcialmente: 

"Para que el costo del crédito suba lo 
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y .para·que las sociedades financieras puedan hacer 

frente al incremento en el costo de captaci6n de 

recursos, ocasionado por las sobre tasas antes 

mencionadas, hemos acordado dar a ustedes una com-

pensaci6n parcial, por concepto de los dep6sitos 

de los valores que deban tener como mínimo obli~ 

gatorio y tengan en el Banco de México, s. A., el 

importe de .dicha compensaci6n parcial se calcula-· 

rá según la formula siguiente: 

D F 
A P X - X 

c e 

,¡En donde "A" significa importe de la compensación 

parcial . del :áarico de México, s .. A. , en el mes. de que, 
.. ,' 

. se trate,. "P" importe del pago que ustedes. efectúen 

por co!lcepto desobretasas del instrumento respec-

tivo en el mismo mes; 11 0 11 monto promedio, según 

saldos diarios de los dep6sitos de valores en el 

.Banco de México, S. A.'· que las sociedades finan-

cieras deben. tener como mín.imo obligatorio y tengan 

en dicho mesr "C" mont.o promedio segi'.in saldos di'a-

ríos de la circulaci6ri de bonos en el mes mencionado; 
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y "F" monto promedio correspondiente a personas fí-

sicas, del movimiento respectivo, según saldos dia-

rios de dicho mes". 

Lo anterior se refiere a una disminución en el enea-

. je legal, lo que hará posible aumentar las operaci_o-

nes activas, que aunque con menor utilidad aparente, 

se espera una·compensaci6n a través de operaciones 

en volumenes mayores. 

5.0 COSTO DE LOS CREDITOS 

En lo· referente al costo de las operaciones 
. ' ' : 

vas,. repróducimos parcialmente la_s declarai:!iones' 

.al respecto, hechas por .el director del B~nco de 

México, S. A., Lic. Ernesto Fernand_ez. Hurtado: 

"Aunque el aumento .delas tasas de interés para los 

ahorrador.es, significarán un aumento en los intere-' 

ses de .créditos, estos no serán incrementados cuan-

do se concedan a la pequeña y media.na industria, lo 

mismo que si se dedican a la vivienda popular y a 
· .. --_, 
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algunas actividades-agricolas, como las ejidaies, 

sino quienes se verán afectados por los intereses 

de los r:réditos, serán la gran industria y el co-

mercio mayor, aunque se pro_curará que el incremen-

to sea el menor posible". 

y continu6 diciendo: 

"Es necesario que la gran industri~y el comercio 

absorban el costo de. las nuevas -.tasas, para. que 

estas no afectén a los precios" 

recalc6 por último, que : . 

'~La banca privada obtendrá menores utilidades en 

'sus operaciones, pero es el rno~ento que.nos sacri-. . ·,' .. . . ' . 

fiquemos' todos: el gobierno; el Banc~ de México y 

la· Banca Privada". 

6. O VENTAJAS Y DESVENTAJAS, DESDE EL PUNTO DE 

VISTA TEORICQ 

De _la _ exposici6n ante_rior se desprenden las 

tes ventajas y desventajas: 
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VENTAJAS 

lo.- Se romenta el ahorro en el mercado de dinero.-

Ya que el ahorrador al encontrar un mayor rendimi~n 

to opta por ahorrar más, para invertir más. 

2o.•- Se evita fuga de capitales.- Ya que el ahorra­

dor-inversionis.ta al observar que las tasas que le 

ofrecen son tan buenas como las de otros mercados 

decide mantener su dinero aquí. 

3o.- Se atrae capital extranjero.- Al observar el 

inversionista que las tasas aquí ofrecidas, son 

tan buenas o mejores que lasque le pudieran. ofre­

cer en el extranjero y el.marcó poHtico-econ6mic;o.,.. 

social. es estable y pr6spero decide. ahorrar aquí. 

4o;- Aumentan las posibilidades de crédito a cortó 

plazo.- Esto es posible debidc al aumento.de aho­

rradores a corto p1:;zo. 

5o.- Se produce la expansi6n d:; dinero.- Al atraer 

más dinero y ofrecerlo á quien'~s ·pueden ·obtener ·bue.:, 
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na productividad, el mismo produce más dinero·. 

60. -contribuye al desarrollo económico. - Ponie.1do . 

el dinero de aquellos que no lo pueden hacer rendir·, 

en manos de quienes si pueden hacerlo redituar. 

Todo lo anterior se realiza dentro del mercado de 

dinero, que puede satisfacer_ por medio de su uso en 

última instancia, necesidades qúe no sean a corto 

plazo. 

DESVENTAJAS 

lo. s~ afecta al ahorro en el mercado de valores de 

renta variable.- Ya que el ahorrador al ver que 

puede obtener mayor rendimiento ligado con s.egu­

ridad absoluta, decide invertir en ese tipo de va­

lores. 

2o .. - Se afecta al crédito. en el'· mercado .de capita::. 

les.- Este va ligado con la a_nterior desventaja, 

pues al disminuir sus depósitos el mercado de capi­

tales se ve· incapacitado a invertir en créditos a · 

largo plazo. 
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3o.- Perjtldica.a las empresas pertenecientes a la 

Bolsa de Valores, que realiza operaciones con va-

. lores de renta variable.- Ya que si el ahorrador 

decide invertir con·menor riesgo, opta por el mer-

cadó ·de valores de renta fija. Razón por la cual 

·las.empresas que emiten valores de renta variable 

' .tendrán que ofrecer mayor rendimiento, lo qué la 

obliga a generar más utilidades para asegurar su 

desarrollo ó bien , 'de ·10 contrario resignarse a 

obtener financiamiento por otró.s medios, o limitar . 

su desenvolvimiento. 

Aparentemente las ventajas superan conmucho a las 

desventajas, pero hemos de consideX:ar que. la ... capi-
,· -_ ' - ·, . . -, 

· talizaci6n del país y .el fortalecimiento indi:istri~l 

sólo se logra a .través del mercado de capitales;· 

no del mercado de dinero. 
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1.0 DETERMINACION DEL UNIVERSO 

En"virtud de que los cambios en la tasa de interés de 

los valores de renta fija, tendrán repercusiones en 

las instituciones que emiten dichos valores y en las 

empresas que ponen a la venta del p6blico sus acciones 

y con objeto.de determinar el universo del cual toma­

·remos la muestra, que nos servirá ·como fundari11ú1to pa.., 

ra concluir este trabajo, las enu'nciamos a conti.n'uación: 

1.1 Población Grupo I 

oo.- Cigarros El Aguila, s. A• 

01.- Teléfonos de M~xico, S. A. 

·02.- Empresas la Moderna, S. A. 

03.- Celanese Mexicana, s. A. 

04.- Nacional Financiera, s: A .• 

os.- Minas de San Luis •. s .. A. 

06 .• - Banco Nacional de M~xico, s. A. 

07~- Indust~ia .de Telecomunicación, S. A. 

os . .:. Kimberly Clark de MéxiCo, S. A. 

09 • .:. Altos Hornos .. de México, S. A.• 

10.- Industrias Peñoles; S. A., 

11.-' El Puerto ·de Liverpool, s. A• 

12.-. Tubos d.e ·Acero de México, S. A. 

13.-Negromex, s. A~ 
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Cementos Tolteca, s. A. 

Cia. Mexicana de Aviación, S. A. 

16.- El Palacio de Hierro, S. A. 

17.7 Financiera Bancomer, S. A. 

18.- Fundidora Monterrey, S. A. 

19.- B.anco de Cédulas Hipotecarias, S. A. 

2o.- Bienes,Raices Aristos, s. h. 

21.- Ferroaleaciones Teziutlan, s. A. 

22.- Cia .• · de las Fab.de Papel San Rafael y Anexas ,S;A. 

23.- Uni61l .carbide Mexicana, s. A. 

24.- Comercial Euzkadi, s. A. 

25.- Eaton Manufacturere, S. A • 

. 26.- Industrias H.esistol, s;- A. 

27.- Motores y Refacciones, s. A. 

28.- Nacional. de,-cobre, s. A. 

29.-. Cerv.ecer:l'.a Moctezuma, ·s. A; 

30.- Cia. Minera de Cananea, s. A. 

31.7 Cannon Mills, S. A. 

32.- Aluminio, S. A; de c.v. 

33.- Ladrillera de Monterrey, s. A. 

34.7 Cementos )\paseo, s. A. 

35.-' Generiil Electric de Méx.ico, 

3.6.- Spicer, s. A. 
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37.- Central de Malta, s. A. 

3.B.- Minera Frisco, s. A. 

39.- Metalver, s. A. 

40.- París Londres, s. A. 

41.- Sanborns Hermanos, S. A. 

42.- Bacard! y compañia, s; A. 

43.'- Cia. Mex. de Refractarios A.P.Green, .S.A. 

44.~ Sociedad Financiera Mexicana, s. :A. 

45 ."- Industria !!:léctrica de M~xicio, S. A• 

·· 46.- Fábricas de Papel Loreto y Peña Pobre,S.A. 

47.- Seguros La Comercial, s. A. 

48.- C!a. Industrial de San Crist:obál, S. A. 

49.- campos Hermanos, s. A; 

50.'- Asarcci Mexicária, S. A.· 

SL-. La Nacional, era: de Seguros, s. 11.. 

52,- Transmisiones y Equipos .Meci.anicbs;S.A·. · 

53.- Bicicletas de M~xico, s. A. 

54.- Ba.nco de Comercio, s .. A. 

55.7 Banco Mexicano, s. A. 

56 .• - La Tabacalera Mexicana, s. 

57 • .:.. Anderson Clayton & Co. S. 

58.- A.C. Mexicana, s .. A. 

59.- Financiera del Atlántico, 

A. 
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60.- Fundidora de Aceros Tepeyac, s. A. 

61.- Pigmentos y Productos Químicos, s. 

62.- Banco del Atlántico, s. A. 

63.- Editorial Diana, s. A. 

64 . .,- Camino Real Puerto vallarta, s. A. 

65.-. Industria Nacional El"1ctr6nica, s. 

66 .• - John Deere, s .. A. 

67.- crédito Mexicano, s. A. 

68.- Celulosa de Chihuahua, ' '3. A. 

69.- Fondo de Inversiones Bariamex, S. A. 

70.- Artes Gráficas Unidas,.S. A. 

71.- Aceros Ecatepec, S. A• 

72.- Electrocap, S~ A. 

73 • .,- Fábricas Automex, s. A. 

1.2 GRUPO II 

A. 

A. 

OO .• - Asociaci6n Hipotecaria Mexicana, S.A~de: c.v.' 

OL- Banéo Abóumrad, s. A. 

02.- Banco del Ahorro Nacional, s. A. 

03 •. - Banco del Atlcintico, s. A. 

04.- Banco Azteca, s. A. 

05~- Banco de Cédulas Hipotecarias, S. A. 
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06.- Banco CQmercial Mexicano, s. A. 

07.- Banco ae Comercio, s. A. 

08.:- Banco continental, s. A. 

09.- Banco Hipotecario Azteca, s. A. 

lo.- Banco Hipotecario,Fiduciario y de Ahorros;S.A. 

11.- Banco Metropolitano, s. A. 

12.- Banco Hipotecario Reforma, s. A. 

13.- Banco Irimobiliario del Atlánti ··::,S.A. 

14; - Banco Inmobiliario Atlas, S. A. 

15.- Bai:ico Internacional, S. A. 

16 .·- Banco Internacional dé Foment.o Urbano, S. A. 

17.- Banco de Lon.dres y México,S.A. 

18 .• - Banco Longoria, s .. A. 

19.- Banco Mercantil dé México, s. A. 

20.- Banco Mercantil de Monterrey, s. A. 

21..:.. Bano'o Mexicano, s. A. 

·22.'- Banco Minero y Mercantil, s. A. 

23.- Banco Nacional de México, s. A. 

24.- Banco del Pais, s. A. 

25,,. central Financiera, s. A. 

26.- Corporación Cont.inenta l; s; A. 

27·- Corporación Financiera, s. A; 

28.- Crédito Comercial, s. A. 
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29;- Credito Mexicano, s. A. 

30.- Crédito Continental, s. A. 

31.- Crédito Financiero de México, s. A. 

32.- crédito Hipotecario,S.A. 

33.- crédito Mexicano, s. A. 

34.- Crédito Minero y Mercantil, s. A. 

35 • ..:. Crédito Panamericano, s. A. 

36. - Crédito Refaccionario Industrial, S.A .. 

37.- Financiadora de Ventas. Banamex, s. A. 

38.- Financiadora Ac.eptaciones, s. A. 

39.- Financiera Anahilac, s. A. 

40.- Financiera del Atlántico, s. A. 

41.- Financiera Azteca, s. A. 

42 .• - Financiera Banamex, s. A. 

43.- Financiera Bancomér, s. A. 

44.- Financiera .Colon, s. A. 

45.- Financiera Comercial, S.A. 

46.- F irianciera Comercial Mexicana, s. A. 

47.- Financiera Comermex, s. A. 

. 48.- Financiera Y Fiduciaria, s. A. 

49.- Financiera industrial y Agricola, s. A. 

so.- Financiera Industrial Mexicana, s. A. 

51.- Financiera de Industria y construcciones, S ;A, 
.. 

52.- Financiera dé las Industrias de Transformacióri,S.A. 

53.- .Financiera Intercontinental, S. A. 
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54.- Financiera Internacional, s. A. 

55.- Financiera Latina, s. A. 

56.- Financiera Longoria, s. A. 

57.- Financiera Mercantil de México, s. A. 

58.- Financiera Metropolitana, s. A. 

59.- Financiera México, s. A. 

60.- Financiera Minera, S. A.· 

61.- Financiera del Noroeste, S. A. 

62.- Financiera del Norte, s. A. 

63.- Financiera de Nuevo Leen, s. :A. 

64.- Financiera de Producción y Comercio, S. A •. 

65.- Financiera Réforma, S. A. 

66.- First National City Bank 

67.,- General Hipotecaria, S. A. 

68.- General Motora Acceptance Corp.de 

69 .- Hipotecaria Bancomer, S •. A. 

70.- Hipotecaria Monterrey, s. A. 

71.,- Sociedad Financiera de Industria 

Y.descu~nto, s. A. 



- 33 -

72.- Sociedad Financiera Mercantil, s. A. 

73.- Sociedad Financiera Mexicana, S. A. 

74.- Sociedad Mexicana de Crédito Industrial,S.A. 

2.0 DETERMINACION DE LA MUESTRA 

Cabe mencionar que el criterio para determinar 

el universo de las instituciones de crédito fué 

el de incluir to.das las financ.ieras, hipoteca-

r~as, y baricos de dep6sito, que a la fecha ce-

lebran operaciones normales en la ciudad de Mé-

xico, es decir que no se encuentran.en·liquida,. 

ci6n,. o int,ervenidas por la Comisión Nacional -

Bancaria y de Seguros, por irregulai'idades .ce­

.metidas. 

En cuanto a las empre,sas, las que en est.e estud1o 

consideramos fueron las qu.e tuvier.on movimiento 

decompra,.venta sostenido durante los meses de 

mayo, jUnio y julio de 1973 en la Bolsa de 

.. ', 

''· 
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val.ores.de México, s. A. 

Para determinar la muestra estadística, con un error 

estandar de estimación de 5%, y un nivel de conf ian-

za del 95%, se necesitan 107 encuestas, de las cua-

les 53 pertenecen a empresas y 54 a instituciones de 

crádito. Dicho resultado fué obtenido del desarro-

llo de la siguiente fórmula: 

.E2=z2 pq !L:....!!. 
n(N-1) 

en .donde: 

E Error de estimación 

n= ~..!:fil 
E2(N-l)+z2pq 

Z Ndmero de desviaciones estandar, correspondiendo 

al nivel de confianza escogido. 

p 5(]'~ del Universo 

q 50"~ del Universo 

N Tamaño del Univer.so 

n = Tamaño de la muestra 

Debemos acl<:1rar que en fUnci6n. del tiempo necesario' pa-

ra realizar 107 entrevistas, y en virtud de. no. disponer 

del mismo, optamos por realizar un. sondeo de opiniones 

con 16 cuestionarios,.de lós cuales correspondieron 

por partes iguales a empresas que cotizan sus acciones 
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en la bolsa de valores y a instituciones de crédito. 

3.0 CUESTIONARIOS 

Con el fin de conocer las opiniones de dos de los 

'sectores más interesados en el cambio estudiado, ela­

boramos los cuestionarios que se ilustran, siendo el 

primero el dirigido a las empresas que cotizan sus 

acciones en 1á Bolsa de. Valores, y el segu'ndo de, 

ellos, e.l de Instituciones de crédito. 

Dichos cuestionarios fueron resultes mediante entre~ 

vistas directas, realizadas con la .persona· re'sponsa:­

ble del area de finanzas en el caso de las empresas, 

y en el area de captación de inversiones en las ins­

tituciones de crédito. 
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3. l :'.:UESTIONARIO DIRIGIDO A .LAS E.MPRESAS QUE COTIZAN 

SUS ACCIONES EN LA BOLSA DE VALORES 

·i.-·oue consecuencias tendrán en su empresa los aumentos 

de las tasas de interés a algunos valores de renta 

fija?. 

2.- Se dice que la industria y el comercio mayores ha-:-

brán de ser los más afectados, es cierto? 

3.- En caso afirmativo, por qu~? 

4 .-:- considera que deberían existir medidas adicionale13 · 

por parte.de la secretaria de Hacienda y.crédito 

Pi:íblico para compensar a la. industria y comercfo 

mayores? 

5 -Por que considera usted·que se el~varon las. tásas 

de interés a valores de renta fija? 

6.-:- Considéra .usted que deber1an adoptarsE) otras medi-

das por parte del Banco de México, s·. A., y la Se:.; . . . . . . . . . . . . . ; 

cretada .. de Hacienda y Crédito Pi:íblico complementariás 

al cambio en las tasas de interés habido? 
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7 ; "" cuales .y por que? ·.: 
! 

) 

8.- Considera que deberían haber nuevos aumentos en los 

pagos de interés en ciertos valores? 

·.·!. 
9;,. ·cree usted que el dirigir el nuevo aumento en las 

tasas de interés hacia las personas físicas exclu-

sivamente, creará algún problema para las personas 
. ' 

morales? 

10 • ...; Cuál es .el futuro de la Bolsa_ de Valores según 

suopini6n? 

ü.- Que repercusi0 nes espera usted que tendrá. en la 
. ' . . ' . 

. Bolsa. de va.lores .. el. nuevo aumento de · 1as ta~as? y , · 

por que?· 

12.- De -haber repercusiones que medid~.s toma~á. su• em-

. presa? 

·. '13~- cónsidera usted el aumento de las tasas 

.como una medi(la anti"'.'inflaccionaria? 
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14. - I>or que? 

15·.- El encarecimiento de los créditos que repercusip,,-

nes tendr.á en su empresa? 

16.- Hasta que monto de capital piensa usted que una 

empresa puede considerarse de tipo medí.ano? 



- 39 -

3. 2 CUESTIONARIO DIRIGIDO A LAS INSTITUCIONES 

DE CREDITO 

l.- Que consecuencias tendrán en su institución los 

?.umentos de las tasas de interés a algu.nos va-

lores'de renta fija? 

2 .- En que valores esperan ustedes el mayor aumento· 

de captación?. 

3 .- Al elevar el co,sto de captaeión· de recursos" se 
•• ,1 

elevarán también· los tipos de interés 'en sus 

raciones de crédito? 

4.- En cuales y a que tipo. de interés? 

5.- Que tipo de operaciones de crédito creen 

que podrán intensificar? 

6.- Por Que? 

7 .- con ·la ayuda de.J. ban96 de Mé>;ico, s.; A., rcfererit.e 
. . 

a la disminUción ocambio de algunos renglones, del 

encaje legaL esperan ustedes poder resarcirse de.l. 
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aumento, sin detrimento de sus utilidades? 

8.- Se dice que el Banco de México, S. A., aumentará 

sus tasas de redescuento, creen ustedés que esta 

medida no va en contra de la compensación parcial 

del encaje legal por parte .del mismo banco central? 

9.- Por que? 

lo.- Se dice que la industria y comercio mayores, habrán 

de ser los mas .afectados, es cierto? 

11.- En caso afirmativo, por que? 

12.- Considera que deberían exis.'::ir medidas adicionales 

por parte de la Seci:etaria de. Hacienda y Crédito 

.Público para compensar· a la industria y comerciio 

mayores? 

13. - Por que considera usted que se elevaron las tásas 

de. interés a valores de renta fija? 

14.;.. consideran ustedes qÚe, deberian' adpptarse otras me­

didas por parte del .Banco de México, s. A., y la 
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secretariia dé Hacienda y crédito Público complemen­

ta.rias al cambio de tasas de interés habidas? 

15.- Ccuales, y por que? 

16.-' co.nsideran que deberían· haber nuevos aumentos en 

los pagos de interé.s en ci~rtos valores? 

17.- En cuales? 

18.'- Considera: que el dirigir el nuevo aumento e.n las 

tasas .. a personas fisicas exclusivame.nte, podrá 

crear algún problema para las personas morales? 

19.- Que repercuciones esperan' ustedes que tendrá en· 

los valores de renta variable. que .se cotizan en· .. 

bolsa, el nuevo aumento en las tasas. de int~rés 

de los valores de renta fija? 

'.20·. - En caso afirmativo, que medidas deber.án tomar las · 

empresas que cotizan sus. acciones en lá.bolsa de 

·valores, para· seguir logrando la colocación .en 

las .mismas? 
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2L- Que medidas se podrían tomar pai::a evitar o atenuar 

las anteriores consecuencias? 



. .. 
4;0 RECOPILACION DE OPINIONES 

dio, son producto de la agrupación de r.espuestas simi-

lares, aún cuando fueron expresadas en palabras dife-

rentes. 

Hacemos la aclaraci6n que en este punto no comentamos 

la totalidad de .las respuestas a los cuestionarios, ya 

que figurarán.en.el ca}'.Situlo IV. 

E_regunta No. T 

EMPRESAS 

El aumento de las .tasas de interés en algunos valores 

. de renta fija, no tendrá ninguna repercusión en la~ 

·.empresas desde e). punto de vista inversión de sus 

·excedentes de efectivo, pero en cambio .si tendrán 

repercusión en. el costo de la. obtención de créditos, 
. . 
es decir, el aumento de estos valores como tal -- como 

i~vers:Lo~ista -- no les traen consecuencias' sino co-

mo resultado del aumento de las tasás de interés.de 

·'· \ 

los crédito.s ·utilizados como empresa 



;· 
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PREGUNTA No. 2 

EMPRESA 

En cuanto a la pregunta de que si serán estas empre-: 

sas las más afectadas, la respuesta obtenida en prá.s, 

ticaménte todos los cuestionarios, es en el sentido 

de· qué la. industria y comercio. mayores están prepa_; 

radas. en su est.cuct;ra para lá obtenci6n. de cr~di-

tos de muchas más fuentes que las empresas menores; 

por lo que ellas opinan que la pequeña y mec1í.ana em-

presa serán las que realmente habfan de verse afee-

tadas en virtud de carecer de las ventajas que ellos. 

tienen. 

Sin embargo algunas de las .empresas más grandes, se 

han visto en la necesidad· de financiar a la's pequeñas. 

y medianas. empresas a>través de los créditos que les · 

conceden por las ventas efectuadas, por razones de 

mercado, ya que ·al no. otorgar dicho fi11anciamiento 

sus ventas disminuirán .en forma muy considerable. 

EMPRESAS 

.PREGUNTA.No. 13 

INSTITUCIONES' DE CREDITO 

\ 
1 
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Fué opini6n general en todas las entrevistas realiza-

das, que se eievaron las tasas de interGs en los valores 

de renta fija, para evitar la fuga de capitales y para 

hacer regresar en la medida de lo posible, los capita-

les que ya habían salido del país, principalmente por 

un bajo rendimiento en sus tasas de interés, ya que 

en otros paises se lograban rendimientos más atracti-

. vos 1 pero fundamentalmente sostienen que los capita-

les salieron del país por desconfianza en el gobierno 

ya que había incertidumbre en el sentido dé la direc-

ci6n que .tomarían las nuevas disposiciones tanto eco-

nómicas como .políticas. 

PREGUNTA No. 8 

. ¡ . 

·EMPRESAS 

·r:as, empresas qtié cotizan sus acciones en la bolsa de va-

lores, por.razones de su conveniencia, no están de acuei 

do en qúe hayan·nuevos aumentos en las tasas de interés 

de valores de renta fija, per9 a pesar de eso señalan, 

que en caso de que en los mercados internacionales de 

din.ero se experimenten· nueva_s alzas, . el país debérá 

sit_uarse en un plano de competenc'ia para evitar á tiem­

po el que· se presenten nuevamente los fen6merios ·como a 

principios del año de 1973. 
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INSTITUCIONES DE CREDITO 

En la pregunta número 8 del cuestionario dirigido a· 

instituciones de crédito acerca de la contradicci6n 

en que incurrían. el BanCo de México, s. A., al anun-

ciar un aumento en las tasas de redescuento. 

A este respecto debemos aclarar que fué una noticia 

periodística falsa, ya que en ninguna institución de · 

crédito, ni en el mismo Banco de México pudimos com-' 

probar la autenticidad de dicha noticia, lo cual nos 

parece razonable, ya que el aumento resultaría con...; 

traproducente, pues encarecería el .dinero y a~mentaría. 

la infláción. 

PREGUNTA. ·No. 10 

. EMPRESAS 

Las empresas que cotizan sus acciones en la bolsa de 

val.ores, · externan su opinión en el sentido de· que 

la bolsa ha av<inzado muchísimo; reconociendo que aún 

el monto de· las operaciones· realizadas es insignifi-

cante en relación con las bolsas de otros paises, crl:l, 

yendo que en el futuro- esto se podr~ mejorar, <lepen-· 

die11do su grado de progreso, de las modificaciones 

DIBIJOTECA . Cfl'fl"ilAt 
~j m. u "4 
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legales que la conduzcan a una reglamentación mas 

justa en lo que a pequeños inversionistas se .refie-

re. 

Ási mismo opinan que se debe crear una conciencia 

en el pequeño inversionista, de lo que representa 

la bolsa de valores tanto para el país; para el in-:-

versionista y empresas en general y lo que .ésta les 

puede ofrecer, debiendo realizar gran parte de esta 

labor las mismas empresas que mantienen cotizadas 

sus acciones en la bolsa de valores. 

INSTITUCIONES DE CREDITO 

To~ando como antecedente las declaraciones que.a la 

·.prensa hicieron los representantes de la Secretaria 

de Hacienda y Crédito Publico y del Banco de México, 

S. A., previamente al anuncio del au~ento.de las ta-

sas de interés, y específicamente sobre la afirmación 

de C!ue habrían de ser el comercio y la industria mayo-

res los más afectados por las disposiciones relacio-

nadas con el aumento de dichas tasas, y como resul-

tado. de la encuesta realizada acerca de dicha ase-

\. 
. \ 
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veraci6n, podemos afirmar que tales declaraciones 

fueron: realmente demagogicas, pues en primer térmi­

no, las intereses de los créditos que conceden las 

instituciones financieras o bancos de depósito e hi­

'potecarias, habrán de aumentar tanto para la empresa 

pequeña como para la grande, por lo que quienes es­

tén dis-puestos por su conveniencia o . necesidades a 

pagar las tasas más ·elevadas, disfrutarán de dichos 

créditos, y por el contrario a quienes les resulte 

.incosteable, tendran que buscar_ alguna otra forma 

de financiami::mto, Por otro lado, la mayoría de las 

empresas pertenecientes al grupo de industria y co­

mercio. mayores, tienen la posibilida_d de ·financia'." 

miento en fuentes del extranjero con las cu,ales ya 

tienen contactos y experiencia, por lo que_ en caso de 

que la.medida del.aumento de tasas de inter~s reper­

cuta en ellos únicamente y 'en forma desmesurada, siem­

pre tendrán la posibilidad de elegir a su convenien­

cia entre los tipos de interés nacionales y los ex­

tranjeros. 

Desde luego, quienes hagan uso de los crénitos a nue­

vas tasas de interés más elevadas que con las que han 

vélnido operando, y repercutan de una manera sig~ifi...;' 
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cativa en sus costos de operación o financ,iamiénto, 

logicamente modificarán sus precios de venta, pro­

vocando que el verdaderamente afectado sea el con­

sumidor. 

PREGUNTA No • 11 

EMPRESAS 

La bolsa de valore'>i como resultado del aumento de ·las 

tasas de interés de los valores de renta fija_tendrá 

una sola c9nsecuencia: 

Una pequeña baja, en las operaciones de la misma;. pe­

ro que se estima momentánea y pasajera. 

PREGUNTA No. ·12 

EMPRESAS 

Debemos anotar qUe en cuanto a medidas a ·tomar se.han 

formado dos_ grupos de opiniones: 

lci. El qi.ie cree que no habránecesidé).d de tomar nin­

guna medida ya que no tendrá repercusiones. · 
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2o.- Quienes opinan que habrá que hacer más atractiva 

su pcisici6n en la bolsa para evitar repercusiones 

negativas, mediante la práctica de las dos siguien-

tes corrientes: 

a) Pago de dividendos más atractivos. 

J:Í) Mejorar medí.ante publicidad la imágen de la"bolsa 

de· valores y divulgar sus funciones dando a conocer. 

las ventajas que.tendría el ahorrador,mediante la 
' " 

inversión en válores a través de lá misma bolsa 

PREGUNTA No; . 14 

INSTITÜCIONES DE CREDÍTO 

Eh .cuanto a lá conveniencia .de· adoptar nuevas .medi-

das pcir parte del Banco. de MéJÚco y la .Secretaria 

de Hacienda y crédito Público complementarias.il.l carn-

bio de las tasas de,interés,las instituciones de crédi 

.to en su mayad.a comentaron lo siguiente: 

Que habría que reducir el encaje legal por: Ú>s moti-. 

vos que ens~guida enunciamcis: 



~ 
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. lo.- Ayudaria a aumentar la producci6n, debido a· que e.2, 

tarían en posici6n de otorgar más créditos. 

2o.- Al. aumentar la producci6n aumentaría .la mano de 

obra utilizada, lo que pondria mejores ingresos en 

manos de un mayor número de personas' con lo cual' 

se detendría la inflaci6n. ya que se elevarían las 

ventas dentro del país; con·sideremos también que a_l .. 

haber más producción·, se estaría en posición de ex-. 

portar más y así. se mejoraria nuestra balanza de pa-

ges. 

Por último para. cerrar el cié:lo; la~ mayores. utili-

dades, producto. de mayores ventas, proporcionarián 

. más recursos al presupuesto 'fiscal, ayudando asi a 

la reali~aCi6n de obras de caráct:r público. 

PREGUNTA No. 16 

INSTITUCIONES DE CREDITO 

Al inv'estigar sObre la conveniencia de nuevos aumen-

tos en las tasas de interés en valores de renta ,fija; 

las· opiniones no tienen una respuesta unánime si.riO 

que existen dos criterios: 
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lo.- Quienes opinan que no deberían de haber nuevos 

aumentos debido principalmente a que dicho aumento 

contribuiría a incrementar la espiral inflacionaria; 

Hay que hacer notar, sin embargo, que son más bien 

los representantes de las instituciones beneficiadas 

por el aumento, las que sostienen esta opini6n. 

2o.-.Al contrario dé los anteriores están los que en 

sus instituciones ha·n tenido poco e ning(in cambio,. p6r 

lo que piden.que si hayan nuevos aumentos y que.pode­

mossintetizar· en los siguientes: 

a) Los bancos de depl5.s.ito desearían nuevas tasas pa­

ra sus dep6sitos ~ pÚzo fijo. 

, b) Las instituciones hipotecarias desearían que el 

aumento dfspuesto.pa~a sus valores fuera ligeramen'-'· 

te mayor a la sobre :tása autbrizada 

PREGUNTA No. 18 

INSTITUCIONES·DE CREDITO 

1 

1 
i 
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Consideramos que la disposici6n de que el aumento en 

las·tasas de interés vaya enfocada s6lo a personas 

·físicas, está plenamente justificada, ya que las 

empresas en cualqui~r tipo de actividad, y que su 

objetivo econ6mico no sean las transacciones reser-

vadas a instituciones de crédito, deben aplicar sus 

recur·sos invirtiendo en su propio giro, pues segura-

mente obtendrán mayores beneficios que los que pue-

den. obtener en la inversi6n .de valóres de renta fi-

ja. Sin embargo_ nos parece ·que si en un momento áe_-

terminado hay_ un exceso d~ efectivo en la empresa 

por un plazo breve, este se debe de inv~'i:"tir en algún 

tipo de valor, a fin de no mantenerlo ocioso; pero 

recalcamos, única.y exclusi.va:niente en forma transi-

tciria. 

Ahora bien, si _esto fuera. como resultado .. de ql!e la · · 

empresa no puediera crecer, en todo caso, deberia ·· 

-devolverse parte del capital a los accionistas que 

lo aportaron, pues.en este caso no es.necesario para 

la vida de la empresa. 

. ·]· .. 
.. ·f:, 
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4.0 Empresas que. cotiZan sus Ac~ioneis 

Bolsa de valores. 
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CONCLUSIONES 

Con objeto de exponer las repercusiones del aumento 

· dé las tasas de interés de los valores de renta fija 

con base en las respuestas de los cuestionarios ela'-

horados con las opiniones de funcionarios de las. in,2_ 

tituciones de crédito y de. empresas en bolsa, estas 

las hemos ciasificado en la siguiente forma: 

1.0 - Bancos de dep6sito 

2.o - Instituciones Financieras 

3.0 - Instituciones Hipotecarias 

4.0 Empresas que cotizan sus acciones en labcilsa 

de Valores de MéXico, S. A. 

1.0 - BANCOS DE DEPOSITO 

.Los Báncos de .Depósito, tienen como fuentes. de capta:"'. 

ci6n de recursos las siguientes: 

1.1 - Un porcentaje de· los promedios de sa.ldos. diarios 

'que reporten las cuentas de ahorro. 

1.2 - Un porcentaje del promedio de. los saldos 

que reporten las cuentas .de cheques~ 

í 
: i 
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1. 3 - . Opera.e iones de redescuento de parte de sus ope­

··raciones activas y que puedEP ser concertadas con otras 

instituciones de ctedito, pertenecientes a su grupo 

financiero o ajenas a él, 6 a través del Banco de Mé­

·Xico, s. A., en su carácter de banco central. 

1.4 - Por colocación entre los inve.rsionistas de de­

pósitos a plazo fijo 

l.l - tas cuentas de ahorro en los banco¡; de depósito 

tiemm una importancia capital en la captación de re..; 

cursos, ya que ai'.ín cuando el tipo de interés pagado es 

del 4. 5% ánual, con capitalización semestral, ofrecen 

un mecanismo de seguro de vida y sobre todo la faci­

lidad para el pequeño. ahorrador, de poder efectuar 

sus depósitos y retir.os en todas las !!uéursales de ci­

chos bancos y que generalmente están distribuidas es­

tratégicamente en las ciudades grandes, o bien, en po­

blados pequeños tienen cuando menos una sucursal. 

Este sistema va en constante aumento en· virtud de la 

frecuente presión publicitaria que tiene como fin, ed.\:!: 

car e inculcar.en las grandes masas el espíritu.de a,ho 

rro. En 1971 habf.a 10,726.232 ahorradores ~on un montó' 
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1.2 - .En virtud del uso tan frecuente de las transac-

e.iones. mercantiles a través de cheques, los Bancos de· 

depósito pueden utilizar un porcentaje autorizado por 

el Banco de México, para efectuar financiamientos de.!}. 

tro de ciertos lineamientos prefija.dos con antelación 

y que constituyen un .renglón de gran cuantía en su 

volumen de recursos. 

1.3 - Con respecto al redescuento que (lfectúan .los 

bancos con otras instituciones de crédito, ca.be roen .... 

cionar que cuando este es efectuado a través. de. insti?!,!! 

cion·es financieras, las tasas de interés han sido au.,. 

mentadas en l.2% lo que n.ecesariamente provoca un au­

mento en sus costos de operación redundando en un aumen­

to en las tasas de interés que tendrán que cobrar en 

sus operaciones activas, aumento que se espera llegue 

a un 2% para fines
1
de año. 

Desde luego que el redescuento que los Bancos. de Dep6-

sito prefieren por el menor tipo de-interés causado, 

es el que efectúan á través del ·Banco .de M6xic(),.S .11.., 
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pero .es el que más limitaciones tiene en cuanto al 

monto, ya que este es determinado por disposiciones 

generales' de la misma banca central, así como de disp_g, 

siciones especificas de acuerdo con el momento econó­

mico del país y de la misma institución bancaria. 

1.4 Los depósitos a plazo fijo no ~abian sido benefici~ 

dos con elaumento de sus tasas de interés, pero al ob­

servarse la franca desventaja· en la cual.habían sido 

colocados, el Banco de'México, S. A., por medio de 

su circular 1762/73 de fecha 20 de agosto de 1973 1 · au­

torizó a elevar la tasa. de interés en' 1.05% anual, 

con lo cual los coloca en situación menos ,desve.ntajo-, 

sa, pero no suficiente para contrarrestar.lá fuerte 

competencia de los .. bonos financieros, o las cedulas 

y bonos hipotecarios ordinarios. Sin embargo cabe men 

cionar que el público inversionista tiene una gran 

confianza en dichos valores, pues la. imagen que tie­

nen los Bancos de Depósito, es mejor que las Í:le otras 

instituciones de crédito. 

2.0 - INSTITU.CIONES FINANCIÉR1).S 
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Este tipo ·de instituciones de crédito se allegan re-

cursos en forma principal de: 

2. l . .,. B.onos Financieros 

2 .2 - Certificados Financieros 

2.3 - Pagarés a empresas o particulares 

·2 .4 - Redescuentes 

2 .1 -· Los bonos financieros son posiblemente el ins­

trumento más popular para la captación de recursos del 

público ahorrador. peqUeño y mediano .con ci.erta prepa~. 

ración, ya que en virtud de la.s disposiciones del 18 

de )Únio de 1973. este. tipo de valores· tuvieron .un ' 

incremento de.l 1.19% ó del l.69% dépendienclo de que 

estos bonos se encuentren .depositados .~ plazo :J;i:io de. 
. . 

6 meses, o. bien, retir'ables en el momento en que.él in.,-

vers ionista lo desee. 

Las di.aposiciones de la sobretasa. mencionada anterior.,-

11'.~nte es válida 6.niea y excJusiva~ente cuando .el in-· 

versionista: es persona física. 

C): 
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PERSONAS FISICAS. 

.Bonos Financieros Tasa Anterior Sobr.etasa Rendimiento 
Actual neto 

Tasa Alta 

Tasa Baja 

Dep6sitos a plazo 
fijo de:6 meses en 
bonos financieros 
$2So,ooo.oo Min. 

Tasa Alta 

Tasa Baja 

PERSONAS MORALES 

Bonos Financieros 

Tasa Alta 

Tasa Baja 

· Dep6sito a plazo fijo 
de 6.meses en bonos 
f.inancieros 
$250,000.00 Min. 

Tasa Alta 

Tasa Baja 

7 •. 56% 

7.92% 

7 .56% 

7 .92%. 

7.56% 

7.92% 

7.56% 

7 ~92% 

1.19% 

1.19% 

.. 1.69% 

1.69% 

s. 75% 

9.11% 

9.25% 

9.61~ 

7 .5()% 

7.92% 

7S6% 

7.92% 

Como podrá v.erse .en la tabla anterior, existe la posi-

bilidad de que con un. r.endimiento neto del 8 .'75%, el 

inve.rsionista pueda .dejar de acumular sus ingresos; de 

acuerdo con la ley del impuest·o sobre la renta' el im-

port.e de los intereses cobrados y que dicha opci6il le 

significa únicamente el 4% del· rendimiento de dichos 

i. 

f 
.. ·1 

i 
.1. 

. ! 
} 



- 60-

valores. 

·Es de hacerse notar que la cobertura, o sea, la inver-

si6n que de estos recursos deben hacer las institucio'­

nes financieras, es .el otorgamiento de créditos a la 

producción, agricultura, 'ganadería 6 pesca, .con gara!!. 

tia .específica. J?or .lo que el tipo .de créditos refaccig, 

narios y de habilitación: 6 avío se podrán seguir otar-

gando en forma creciente. 

2.2 - Los certificados financieros son un tipo de vale-

res en la cual decaerá la éáptaci6n de recursos, en .vir-

tud de no haber siqo benefiqiados ccin .. la sobretasa que 

tuvieron otros valores., como. los bonos financieros y 

.1~s pagarés. 

2 • 3 - El instrumento más valioso para obtener invers:Lón 
' • • .· •. ·1· . 

de los particulares es el pagaré a plazo del affo, ya 

que paga un interés de 9. so"~. neto hasta 10. SO"A. en el 

caso de .los pagarés millonarios" sin la obligación de 

acumularlo a los ingresos para fines fiscales. Es sin 

duda el medio de inversión más popular entre' l~s gran;.;. . ' . . . 

des inversi~nistas, ql.le desde luego, poseen la p.repa):a¡ 

·ci6n que les permite lograr elegir el mejor rendimiento 

de su• capital. 
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Creemos que las medidas del aumento de sobretasa acor-

·dadas.por la banca central, van destinadas a retener e 

incrementar este tipo de inversión, ya que constituye 

la inversión más atractiva para los extranjeros que 

conocen la situación económico-política del país.-

Cabe mencionar que debido al aumento estudiado, al-

gunas financieras sobre todo de capital redu.cido, . han. 

aceptado dar. por .vencidos anticipadamente dichos paga­

rés, para renovarlos por otros que generen el nuevo 

tipo .de interés, beneficiando de esta forma al inver-

··sionista y de esta manera lograr gai:iarse su simpatía 

para nuevas. inversiones en dicha inst1tuci6ri. Esta 

práctica está prohibida expresamente por el Banco de 

México. 

2 .4 El redescuento que efectiian co~ carg6 a sl.ls líneas 

de crédito en el Banco de México., es una fuente. muy im-:- · 

portant~ a la Ve~ que interesante I debido. al dife~encia 1 

de tasas. Poi: otro lado las financieras emplean.con 

muchá frecuencia el fideicomiso de Nacional. Financie-

·r·a; S. A. , establecido para canalizar fondos e_n :el 
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otorgamiento de cr6ditce refaccionarios, de habilita-

, cien 6 avío e hipotecario industrial y que van diri-

gidos practicamente en su tot.alidad a la industria. 

El fondo antes mencionado aún cuando opera también a 

través de.bancos de depósito, las financieras son la~ 

que más lo.utilizan, debido a que .en 'la operaci6zide 

redescuento, obtienen hasta. 3 pµntos como diferencial ó 

comisión actuando como banco de segundo piso. 

3.0,INSTITUCIONES HIPOTECARIAS 

· La.s fuentes de cap:t;aci6n de recursos de este tipo .de 

instituciones. de ~rMito son: 

3.1 Bono~ o Cedulas Hipotecarlas 

ordinariás 

3.2 Bonos o Cedulas ·Hipotecarias 

especiales 

3.3 Redi;lscuentos. 

·. 3 .r. Los. borios, ~ cedulas hipotecarias ordinar.íos 



un aumento del l. 95% anual, con lo cual el in-

neto act11cil alcanza el 8. 25%, lo que si tila a 

estos valores en desventaja con los bonos financie-

ros que pagarán el a. 75%. 

Coh 'motivo de las· nuevas disposiciones, se crea el de-

p6sito a plazo fijo de un año y con cantid,ades mini-

mas>de $250,000~00 que paga el 9 .50% '6 10.50% cuan-

· do se trata de. $1,ooo.ooo.oo 6 más. Este contrato 

los coloca ,en igual situadón al contrato a plazo 

fijo de bonos financieros. 

3 .. 2 Los bonos o .cedulas hipotecarias e~peéiale~) que. 

tuvieron un a iza. del 1.10'/o, otorgan ahora: un irite'rés 

neto de 9%, teniendo la .desventaja de ser a plazo: 

de 5 ·años, con sorteos semestrales, por lo que en 

el mercado son de menor aceptaci6n que ot'ros yaiores 

de rendimiento similar. 

3 .• 3 .El redescuento que hacen las instituciones hipo­

tecarias, se refiere exclusivamente a un porcentaje 

de los créditos concedidos para la, construcción· de 

viviendas de inter.és social, efectuándolo a través 

del Banco . de México, S. A. 
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. Resumiendo, la situación de las institucio•1es hipo-

.tecarias será muy.dificil, pues sus fuentes de recur-

sos se verán muy mermadas debido a los rendimientos de 

otros valores, y por otro lado su costo de captación 

aumentará, sin ellos poder aumentar los tipos de in-

terés de los créditos concedidos. 

Por otro lado existe una reglamentación en proceso 

de aprobación oficial, en el cual se les obliga a 

prestar el 40"/o de sus recursOs como mínimo, para la 

construcción de viviendas de interés social con la 

tasaanterior o sea del 12%y a incrementar solamen-

te el 1% en créditos nuevos con tope de $350,000;00, 

siempre y cuando el solicitante del. crédito comprue,-

be que va a hacer usó del mismo en un inmueble que él 

mismo habitará. 

Desde luego que con los beneficios del encaje legal, 

las .hipotecarias se resarcirán parcialmente del aumen.,­

to de las tasas de interés, perci .solamente será 20 

30% del costo del aumento, en los créditos nuevos, 

y en los créditos concedidos antes del 18'de junio 

de 1973, todo el aunJnto ira en .detrimento. de sús. 

.. i 
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.utilidades, y que según opiniones recabadas será del 

'25 al 30% en el presente año, y del 60 al 75% para el 

.pr6ximo eiercicio. La anterior aseveración se dice 

prevalecerá para las hipotecarias grandes o de grupo 

financiero, pero para las que no cuentan con dicho 

respaldo, las pondrá en peligro de desaparecer por in­

costeabilidad en sus 'operaciones. 

Las.hipotecarias que menos resentirán consecuencias 

derivadas del .alza . de tipos de lnterés ,. serán . las de 

más reciente creación, pues tienen pcicas operaciones 

concertadas y que tendrán. que respetar el.tipo de 

interés ant'erior, y las nuevas operaciones las cele­

.brarán al tipo nuevo de interés y con .los beneficios · 

~ue les reporta los éambios ·.dispuestos, en el encaje 

legal. 

··1 

.i 



Tipo de valor 

.· Bonos y cédulas 
·. · Ordinarios . 

· Bonos y· Cedulas 
Espec.üü(;s · 

Bonos y Cedula.s 
ordinarios en 

.Depósito 

Elon~s y cedulas 
.ordinari6s ep 
bep6s~t0: 

Bonos. y cedufas. 
Ordinarios en 
Depc5sitó .. 

Tasa 
·Tasa· 

Tasa 
Tasa 

Tasa 
Tasa 

Tasa 
Tasa 

Tasa 
Tasa 

Alta 
saja 

Alta 
saja 

Alta 
Bajá 

Alta 
Baja 

Alta 
Baja 

PERSONAS FISICAS 

Tasa 
Anterior 

7 ~ 2Cf'!o 
7.52% 

•7. 9Cf'/o 
IL50% 

7. 2d'lo 
7.52% 

. 7 .20"/o 
.7;52% 

7. 2\:>"lo 
7.•52% 

La.s personas morales no disfrutarán .de la sobretasa, · 

sobretasa: 

l.05% ·. 

l.05% 

1.10% 
l.10",6 

2.05% 
2;05% 

2.30% 
2.3ó% 

3. 30"/o 
3. 30"/o 

,_,_:,,,,_,., 

Tasa 
anual 

8.25% 
8.sfa 

9 .00",6 
9 ;60"/o 

9.25% 
9.S7% 

9.5Cf'/o 
9.87% 

.$ 

1, oó() ~óo 
· 1;000.60 

250,000.00 
250,000.00 

250,000.00 
250,000;00 

6 
6 1iteses 

1 afio 
I áffo 
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4.0 EMPRESAS QUE COTIZAN SUS ACCIONES 

EN LA BOLSA DE VALORES 

Consideramos que las repercusiones que tendrán en las 

. empresas que cotizan sus acciones en la bolsa .de valo­

res, serán las siguientes: 

a:) Que las operaciones financiéra's que celebran con 

·las instituciones de crédito, habíán de experimentar 

un aumento calculado en 2% para fines del año de ~973. 

b) Con respecto a las repercusiones ·bursatiles, estas 

serán mínimas, debido principalmente a la situacion 

económica de inflaci'6n que prevalece en . él país; ya 

.que el valor adquisitivo del monto .de las inversiones 

canalizadas haciá ·1a compra de acciones de ias empre,;. 

sas, se corisétvá más que aquellas·invertidas én va.lo­

res de. rerita f_ij a, lo que contrarresta lo.s efec_tos 

del· aumento de las tasas de interés de los valores de 

renta fija. • 



ANEXOS 

LO. - circular Núm. 1757/73 a las 

sociedades Financi~ras 

2 .O - Circular Núm. 1758/73 a las 

Sociedades.Financieras 

3.0 - Circular Núm. 1760/73 a. 

Sociedades Hipotecarias 

4.() .-:-·Circular Núm. 1762/73 

Bancos de Depósito. 

5 .o - Respuestas obtenidas de los.· 

cuestionarios. 

5., l - Instituciones de Crédito 

·,. ·. 

5·. 2 - Empresas que: ccítiZari sus. 

Bo.lsa de valore.s 
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BA.NOO Dlr. Hi;:xxoo, S. A. 
Dl"'tc;CtC',,. C"ltiltai•.OICA! OANXICO 

,. ..... ,.,DO tl'8 •ta 

M~X1cO 1, o. '· 

~sRlflfciA 

CIRCULAR NUM. 1757/73 

18 de junio de 1973. 

ASUN1'0: Rendinúento• de bono• finan~ 
clero e. 

A LAS SOCIEDADES:FINA .. "!C!ERAS: 

En·.tleta de la'el~·r.aci6n de.la.R:táeao de tnler.ée en loa mcr­
citdOo 'de··din~rO 'y ~au~talea chl exterior y· teniendo_ ep cuenta la nec.elii'.'" 
da~ de· que·~1 aiat~rm baDcariO mexicano etga cap~n~o ?-horroa y O~r~s 
_Tecur'1o•_por __ loe IDontoa necesaric;ts paí-a.financiar la crec~cnte ncti"'.'.i-

- dad 'econ6núca, se ha tenido ~n ainÍ>lio camb~o de: impreai.one11 _con rc~­
prc"·· ~ntante~ :de 13: Aaocl~ci6n ~e ~ilnque_ro11 de ;;féxiéo, A. C.,·. ~es .. ; 
pué:·-~el cu'.11 eate· Banco Central _ha resuelto tomar_ las mCdldaa _(lue ie 
expre~an -~ continuación: · · ' 

. l. !3obretaaa· de bono11 financieros. 

A puUr de éata focha y haota: nuevo aviso, las s~cledadeo 
!ir :ci~rae ~ue~Íl aUto.ri~ada.a p~ra ·cubrir. a .~or. ti~br.eO ~~.:'bono•· íi: 
na ieroa C¡ue nO· éatéh eri. 101. dep6aitoa ba.ncaric:; en: ~dnli.D.(1tra-~i6n 'a 
plr.· .,.n~o a ~e •.~_h_ac~ refete~éia a_delant~· ... una ~~br.é.~Da..~ti.'1.l?a¡o .. 

m• l •. Es~a eo~reta.11~. Oerá-~sa.der~.tri~e~tra:~rfleñ~~- y·a~l.~ cuand:o ~­
lon· .. ti~br~a d~~ loa ~ono~ •eari :_lcra:ona.a f(.~i~.a.11 q~ie:n~1, .en c'!'•.o de· n~ 
tener, depol!tadoo •u• título•. ·en admlnhtrac16n.en inetitui:i6n. de .cr~di-
to; 'deberán ·~edir recibo.. . . . . 

l~ ~:ontratoe de dep611ito bancario·en adin.iniett'ad6n a pla~o fijo, de· .. 
bonos· financieros, · · 

. . 
~ara bdl.ita_r .a·uoledes la captaci6'1 de':·recureoe de ~yOr 

eetabilidad,· a,pár.tlr de cata fecha.queda~ ía.culto.dOs para celebrar.~ ..... 
coti '\p~gO al modelo que.· ~rOpOTci~iía·~á la. c·?~si6'1 NaCiona.l Bancaria 

· y d~ .Seguro•, contratoa de dep6aito bancario en adminietraci6n,. d~ .... 
~ona~ fin.incicr.?s· .a plazo· flj~ de 6 Tet11la~,- C'.ºn iinp.ai-te 'in~t.úmo. de ~.­
Z59 '1nll pesos. .En tanto ,se leo pr?PO.rcio~ dicho ·r:nod~l~; _podrán ua < 
tedc:·· celebr~r taJee ."contratos •. 01j~stAridoSe .~ra ell.o, a. la.a d.i•posl"ci,2. 
Dea··~ ~e.alea aplicables'· Y á. loa ,téftriinoa' que _e11ta_blece e1ta' Cir~·~ar .. 
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. BANCO DE MEXICO. S. A. 

HOI~ HUM-.'·-~·'··---

En dicho is· contratos se eotipulará. que las eocleCadcs f:i ..... 
nancleras depo11itarian cubrir.in mcnl!lualmente a los dcpositahtee>, por 
loa boinas depoeitad.oe, la tasa bruta de 9% anual correspondiente a. di-
cho·~.t!tuloa,. Y la sobretasa necesaria. p·ara que el rendimiento neto .. .. 
dc:l dep6sito e.ea de 9. ZS% anual. La sobre~sa 11610 podrá. pagarse .. .. 

- cu~ndo loa UtulareS ~e ·loa contratos respectivos sean personas fíBL- .. 
cae. 

Estos dep6sitos no podrán por 1:Üngún motiv.o rctlrarsc a~ 
tes· del ~enc?onado plazo de-. 6 ·meses 1 aun cuando ~mbaa· partea estén 
anuentes en la.terminac~6n a~lc\pada de 1011 contratos respectivos, 

La.e eociedades financieras no asumirán en favor de loá -
.ltularea.de bonos fiMrici.eros' materia de. 101 cita.doa··conti-atos de de­
·~USit.O~ el p~go éfef 1n1pu·e~1:0 /Ob.r~ ~ Renta.·corresPondíente a la· tasa · 
·.e inter&a del ~{tulo';. 'que deb-:r&.n retcneT ~oniorme a la ley de· la ma.-
· . .,r!a; '. · · 

Ha1ta el d(a ·an q1 e ee revoque la aut0rizaci6n ·mencionad.i 
~~el icr', páiraío de e~te pu: tó Z, podrán ustedes. con 1a co_níormi-· 
d expresa de los. de¡)ositant 1_s· y·c\Cntro. de los 10 dí3.s. sibc.icr.te~ a -
íec~.ª de _yenci~e_n~o ~e lo contratos rc~spectiVt?B 1 prorr~~arlos, -: 

'.!mprt? ~ue dic;hae .pr6rrogB sea~_ por plazos fijos de b ~ca~~,· :on­
:ioe a· partir de·· los cort"e8p.>nd~entes Y'encimi(\ntoo. Estas p:-6rr~ .. -
s podrá.ti convenirse sin ncceaid.ld dt! formular nuevoo contt"atos, · 

f Compensaci6n parcial del Banco de Mékico, S. A. 

Para que el co.eto del cr~dito auba lo meno• posible y pa­
... ·a que esas socieda.dco financiel'a• puedan hacer frente al incremento 
-:.tn el c'lAto de caJ?ta.ci6n de recursos ocasionado por las 1obreta11as .. 
antes mencionadas. hemos acordado dar a u11tede1 UM compe11aacl6n 

· ")··.. . . . . ". o.rc·i·a·l •. por _co,n.cc· .. P~'? de. 1.oa ~lep·6. sito.e ~e.v:alore .. • que .~e.·ban.· t."º .. er c<?
4 

lf 
mo in!nimo obligatorio y tengo.nen el Banco de M~l<ico, 5, ·A. El \m-· 
pc-1·te do dl:~cha compcneaci6n parcial' e e ca1cu1a?á' 81!paradarlte.nte pa.- , 

· ;··~ bo~o.11 y Rat'a ,los ~ont'.l'atoe d~ que trata el ¡iunto Z,; 8~1JÓ:D 13 f6rmu­
j • olgulont•.• · 

A=Px.!!xf.~ 
e e cz 

dond~· 11 A1
-' si~~.!ica iffip.o~t<i de la.. cOnlpen_11a~~n·' p~r~i.~_l dol B~~co 

M6Xico 1 s .• A. ,·en el ·~ea da é¡ue e.e tr~.le; 11 ~":.impo_rt~ ~~1 f1.a:go :.4· 
' ·1.~.uete_de~ ·e{ectú~_n·por ~on.cc-pto.,:de eo'?reta•a ·del isi~tru~e'nto. re11 .. • 
¡ -:cUvo e~ ~fmis_mo.!11_~9; 110 11 monto promedio, a~gúo 1~ldo11·diar~oa, 
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BANCO DE M~XICO, S. A. .. , ........ } ..... 
'de lo•. deP.Ósltos de valores en el Banco de 0 Mérlco·, S. A., qu~ laS so­
cie~a.dcs. financicralJ de.han tener como m~nimo obligatorio y. tenga~ e~ 
d~cho mes~ 11C11 monto promcdi~,· .i~gún saldos diaric .. ~, de la circul~ .. 
ci6n da bonos en ~l mes menciOn~do¡ y 11 F 11 monto promedio. corrés .. 
pori.dlente' a personas fíoica8~ del inStrwriento respectivo, M~gún sal-· 
doa diirios de clichó 1nes. 

4. lnformá.dones 

:· .Dura~te loa prtmcroé d{::::i d4! cada mes; tie· aer~rán dar ... 
nos a cé~rioce'r, con ~opia a la Comisión N:acio~al .µancaria-Y d:~ ·seg':'­
ros·, lo"s .saldo~ diarios del mes anterio"ro de su circUl&d6n.dc bonoSt 

>esPe~Ui_c3.ndo)'?S m"ontos 'co~i:e.spor>:dient~s. a ~ono~· óbje-tC?.'d~ ~~5 ,depó­
aitos a que. se re;fi~r" ~!- pl..mto No •. z. y .a ~o.nos. qu.e no __ ·e~tén·. ep. di,ch_Oe 
~~p6•.lt~_s; .a.sí como los niontoa totá.t~s propted~d de pe::rsonas í{sicas, 
¡)or.instrumantos. 

. .. . 
.. La ·co~pensaci6~ parcial_ del ~a~co ~8 Méx.t~ó, s·._·A~, de 

que t.i-.áta .el pU.nto ~o •. 31 se hará.efectiva. ~~ralite La.sc~an~ ,sf11uientc 
al d(a. de recepción· de la~ ~nfor_mac~~n~s lnenc:;i~~z.da.s .• l~_s. C':lales d~b•. 
r'ri d;\_rigir s"e a ~uestr«?. Departamci:ito ric Créd,it~ 1 O!ic~n& ~en~ra_l. 

Atentamente 1 
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DÁNoo oir. Mr::xxoo, S. A. 
bUltCCIO~ c:u1~01u.ricA! 9ANK1éo 

Mt:XICO 11 t), r. 
OC~UICIA 

CIRC.ULAR NUM, 1758/.73 

18 de junio de 1973 

ASUNTO: Re'ndimient~11 de pagaréis en" moneda 
na.ciona.f. 

A LAS SOCIEDADES FHIANCIERAS1 

Ea vi!Íta de.la elcvaCi6n de la.s taaas de:'inter-~; en 
los .~~r~ados .de dine?o ·'/ cilp.itale.s dCi P.~te-J·ior y térµé~_do en C:uen~a. la 
ne~_e.sld~d de que el dsh m_a ba'ncario me"xicano s~ga capta~do:'ahorr_os y 
ot.ros re.cursos P.ºr los 1.:1:m_tos ·nec::esarios P:~~a financi~r la_ ~recienu! -
B.ctivid~d Cc~nqmica, et .ta. tcni~o un .amplio ca·.nbio de lmpresio~~s-con 
represcntan~c-s de la A~ .. 1·.:iacióz:i de Banqueros• e México. A. C., d~s­
?U~s del· éual e"Sto ,Banc·'.3 _Central ha rca~elto_rr,.idUiCar el -~~~di~ianto ~ 
de los·pagar~s en 111onetlJ.. naciqnal, con::esvon( icntes al µasiVo compren .. 
dido en _el Grupo' 11( del Ane;<o l de la Citl:ut3.i 1754/7.J. 

, .. · . ·, 1 '. ' 

· ( ·1forme a ~o anterior,' la tasa bruta de-los.re!t?~ 
ridos pagaré 1, que s1,> < •ri_rá rnunsu?-~mentc, _i;Crá d~. 9 .. 50l'0. o de 10; S_0'.1 
anuaL s~gún ·'.e trate, ;pectiv~~e·nte; 'd~. p~r;aréS numere~ de un ffii~ 
~6~ de.pe~oB, o. d~ pag_; ::.o ~e un ini116n ~e··P~.soS o nlás¡ quedando tas 
inStituciones autorizada uara cubrir,. tanibién·.·m.enSuahnen:'e, 1~s· sóbre .. 
tásaa·que pefmi~.ln d·a~ ios' Pa~ai:é.t: Wl re~di:.-iierito ~eto lgUal a·1a ta.Sli 

. bruta .c9rresp0Udicnte •.. , T:a~ _·l'!Obre.tas.as ·s~r'n. p;i_g~'deras· !S16lo C.ÚandÓ:iOB 
, ·~tuli.res ·de los· pagar~~- -·'lan· peréona s físlc!is .• · · 

' . ' .·· : ' 

, .. o.csCamos ª.~la.ra~ que_lOs pagar.és ex.p~di~~s,c.on 
anter~o~idad al 18 de j~nio._de 197.3 ·~on~nuarán s~~~tOe, hasta su Yenc~· 
miento,. al régimen de tr ~•as" d~ _int~rés "~·e les venía ~icndo ~plh=~ble. 

Parn C¡ue .. ol.costo del crEdllo euba lo.in:enos pOst~· 
"t:>(e y para qú.e esa~ oocied'ades _fipanCie_r.a.e puCdan hace~ frCnt~ a.l itjcr:e· 

. rr.Jcnto en .el os to de ciiptaci6n de recurso•· oca~ionados por l~ combin~· 
. ció~.~e lat1 uCvas tasab y ao~re~"a.11as, hemos a~o?d,ado dar" a. us_lede~' .. 

... l 

.. \ 

; 
-;i 



72 -

BANCO DE MEXICO. s. ·A. 
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un·a:compenaación parcial, con1orme al~ que 11e expresa a continua.~ión. 
Ea.te Banco.de ~.t.éxico, S.A., les cubrirá in~ercms adicionales a la ta ... 
. •a·de Z·,·2Zo/o ~n~a~ aObrc los .saldos.diarios de losdcpósit~a on el ln11ti 00 

tut~ Central a q.~c ~ refiere ~.A. l .b.·, e intere9es adicionales a. ta fa-
, •ido ·Z., Z0% anU:a.l sobre len aaldqs diarios de Los.dcp6sitos _!!n el mismo 
Ins.Ü~uto :corJ'.e·nPondtentcs.a-1.A,2.~; y l.A.~.c. (estas referencias~- .. 
conciernen a. nuestra Circular 1751/73). 

Sin _embargo, las taaas adicion~les mencionadil!I no 
se'aPlicarán en :rn integridad· de \n.mediato, sino gra<luatn1ente~ en la -

· proporc_ión·_qUe -~ª~- operai:;iones con_ sobr"c~a:sa rcpretej,.ten del total .O.e_ 
l~e operaciones· cor.rC~pondiente' al Grupo U~ del AnexO (de la. Ci~c:u· 
la~ 17~~/7~~ doc:Umcntada:t con pagar"éa. proporció~ ·que. no~ cie.ber&n .. 
da'r a conocer,· c"i1lCulada ·9obre saldos ·dtarioa de cada me8 calend-ariO, 

.. ~en.tio de·loa {>rittu~i:o's' d(as.del·1nC8 innle'.diato siguterlte. BÍlta co~--
pens oi~i6n. parcial ~c.l Banco de_' Mé.xico, S •A:. 1 'º har& efe e ti Va. d~~n".' 
ta la. sem"an~: ~i.gUlenle· ~l ·d(a. do recibo de·~ .comunicado ·eob.re ~a pro ... 
porción, citad.a: en eat~ pá~ra:ro. ei c.ual"_debar& dirigirse a nuestro n~ ... 
partamento de· ,Crédito, C?fici.n.a 9ent.1'a1. 

. . . Cqn. él !ln~do queJas dlap~sictones de la prelf:i~fo¡ 
concerniente~ a _tu as y' s_obretasaa de pag"aréa, queden i.ncorp:>radas a. 
n'u_e~~ra:Circular 1754/73, .l~• .. e9ta~oa en~iando, •aneXa, un~ nuo'V'a .. , 
hoja ·nómeio 10 da·dicha Circul.lr; 

Atentamente 

/.~: ,¡' .·. · ·. BANC .. O DE M 

/;/JI~~ 
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. La. tasa de interé• en.-operacicme• pasiva• .de préstamos ·O crédito que. ha­
yan 'celebrado o renoyado,.dcl 10 de enero de l97Z hasta el 15 de junitl de' 
1.973 contin"uará 1:ncndo del 10. 6ía anual bruto, cu"an<lo el iinportc: de: la ope­
ra_ciói1 individual_ ~ea· de W1 millón du pesos o m:\11, ;•del 10% anual bruto, • 
al el citado irripO~te ea in!er.lor. a dicha suma. Ln ainbos ·casos_ loa intere .. 
sea deberán ser_ pag3.~eros por par~odos ·vencidos no menores de Wt mee, 

Re!!·pécto·d~ ta'S operaciones paaivaa de prántamo o crédito·, documentadaa 
Cn·pag~rés_1 • que celc?re_n o·~enucvent• partir du\_ 18 de junio de 1973;la ... 
tasa_ de intllrés bruta.será do.9.SOo/o o Je 10.50% '1nual, y habrá una sobre­
taSa de. 2.. 00% q de Z. ZO<'/o. anual, se.gú11 ae trate, rr. apcctivame.nto, de ope­
raciones f11;Cnores de un tÜillón de pc::J·.-s o de un millfu de pesCs.o m.í1.· .. 
Di~~oS rendl.mie~tos ,u~rán pagaderos por per(qdos ven.cldoa_no menores de 
Un mes. ·Las 9Óbret.a&as ser.ín. pagadcraa sólo cuando ,los titulares ~e.loo 
-pagarés aeá.n persona.o· f(s.icas. 

L~s 1ociedades flnanciorau que. llegar; na efectuar opa raciones de laa nhin ... 
1 ior\adaa anteriorrriente, a tas<l;a o· sourctas~s ma•:oree o menores a ·1aa .;~ .. 
i.ala~<\s;. deberán depositar su irÍiporl · (n~gramentc en ~fe.~Uvo sin ln~C.::-. 
le~ en cate Instituto Central, ª. parti.1· Je la fe~~a.t!n que •c. c·e1eb~en .lh -
o~racion_es.,c:=Orrcspondiai.tcs y hasta u vencimicn.to. De·no hai;:.crB:I C6lu 

élep61ito 1 . 210 caus~rán ir\tereeea penal s al Z4~o anual.' 

·b, Certlficadoa Financiero~. 

L~O tan a11'- de interé1 'correspondiente~ 1 e atoa l.Ós frurncnto1 d~ ·capta.~l6n 
de recuraoa c~ntinuarán como siguo: 

¡f;,,, I " plazo de do1 aíloa 

//""/ : ::::: :: ::~::: .. j a pla,>0 de cinco •ílo• 

9.625'/o anual 

9, 7 50'/o anual 

9.875'lo anual 

10.000'/o anual r. D<Spo9lcione1 Com~lementariaa. 
En el caso do las l)perac1ones referidas en este puÍlto 1, las ao:iedade.s • 
!inancieras no podrán to~nar:a s~ c.ar~o el pagO .d..:l impuesto sobre ·1a ran .. 
t.\ o Cualquier otro gravamen~ ni ot~rg••::- bendíicio J.Qici.onal alguno: <1:1 in.'."" 
vcrsionista. .•. Y.ª se.a directa o indireétar:1cnt!J. Asimis~O y en'cunlplilnien 
to de la Ley del Impuesto sobre la Re.nt.1 en vigor, habr~n d~ r.etener y.on-: 

turar el. impuesto correapondiente. 
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CIRCULAR. NUM. 1760/73 

18 de junio de 1973 

ASUNTO¡ Rendin:ihotos de valores hipote· 
· carios. 

Á LAS SOClEDADES HIPOTECARlAS: 

En vial.a de la. elcva~ión de las ta~as de interés 
en. los ·mercadCls ·de dinCro y capitales del axle rior y teniendo en cuen­
ta .la n~cesldad .de tjú~. las· societlad\"'le ~ipotr.r.•lrias sigan captando. aho­
rros y otros "rc:cur~os por los montos nec·~~arios para (inanciar la ... -
"cons-trUc~ión y adquisición de viViCnda, especialmente la dc interés ~o .. 
~iat, se tia tCnido un amplio cambio de impresío.nes·. con rc?re&entantes 

· · d~ ~a Aso<::iA_ción de i3anquero6 d~ México, A. C., dcspué& del cúal·t;ste 
Ba.nc:o Central ha rCSuelto lo que se· expresa. ·a c:ontinuació_n: 

1 •. Sf>breta.sas· de ~~d~aa v ·b'onos. 

Las sociedades hipotecarias. quedan aucorizi\da3 
para cub.i:-tr a lof; titula·~_cs de valore::1 hbote.carios,: a·partir de.eota iC~ 
c,:ha.y ,h<iSta nuev•l aviSo, una sobre.tasa_dc l.10% 6 1.05.::"q dnual, ·seg·ff, 
1e trat~ .respccti Y.amente, de bonos hipot.ec:arios fJspeda.led,. o de cédu ... 
las y·bo~os hipot~carios ordina.riOs que no· e!.tén ·en dep6~i~o. de t.~tulo;; 
en a'dmin1~_traciún · .i. -'pla.iÓ i:iJo. L~a -referida.a sobrcta~~s .... erán .?aga ... 
deras mcnsu_alm:.~nte_y sólo. cuan~o los ti.tul.ar.es dC las·valore5 hip'?tec.:: 
rios·scan p_e~s9n.:1s'físt~;Ú qui8nes, en ca.so de no te~er d.::p"o.Ütado's l~s' 
cit.i.rios ~~alares. 1rn·adnlinist~ación e"n inntituciories de crédito, deberán 
expedir recibo. 

z. Nuevos contr.i.tos de de-oó.::1Úo bancario en administrac:i·~n aplazó fijo,· 
de cédulas y/o hono;i ordinarios. 

' . . . . 

par·a' Íacilititr a ustedes la captación de' ~ccul-so·~ . 
--d~- mayor ~stabÜidad, a p~rttr· de esta fecha quedan ~iiéultados pa~a c·e­
lebrar)os :contJ·J.tos :d~"dep6sito ba1_1ca~lo de tí'tulos en_. a.dmiúi:itraci6_n a· 
'(¡U~!·sé·.~a..ce r'eforcnda.en Seguida,· la's cuales", dcb.erán iiju.úa.rse it mó­
dclo.que· 1~··con1lsi_Ón ·r-;a.c.ionnl µa.ncai-i.i y de.Se¡?;ur.os ?l't:.p~Jrctonarl°y. a 

·.1~9. 'términOs· ftuc_. s.e expresan a. c~n~n_uac:ión. En.·tanto se ·l~g ·preiporci~ 
~il _dicho i:nodé~n_, ustedes p~drán uti~izar el texto,d~ los co.~tra.to:S de de. 
p{":ilo tle título:¡ en admi.nist~a.ción a.Plaio_Cijo_de un allo, co'niorme oil .. 
que aCt~.alm. e_nt~· ce~·t::_l).tan· est.a:s ·operadones, har::iendo a ~icho texto 105 

:~·?'"''"· .· .. •· .·. ·. 
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La11· Sociedades hipotecarbs podr~n celebrar .. 
contratos a. pla7.o lijo con irflportC mínin10 de 250 mil µesos. Las c~­
duln8. ·y bonos hipotccarioa ordinarios objeto de estos depósitos te~ .... 
drán, pa·r virtud del plazo ·en que se m'1ntendrán en la institución de .. 
positaria; la sobretasa que permita. d..tr a los valores citados el ren­

·dimit:'nto'·:této que se con!ligna, en términos de-porciento a..nual, en la 
tabla siguiente. 'La sobr~tasa será pagadera rnensua.lméntc y sólo 4· 

personas !í'!:iicas. · · 

Operaci~nes. 

.Menores d.e ~n mill6n.cie pesos 
(ImpOi-te'.rñínirii.o: dos cientos 

cin~~enta "mü pesO:;) 

~e un fnillón de P?Sos o m~s 

Rendimiento Neto 

A seis meses J\ Un año 

9. zs 9.50 

9. zs 10. so 

Las 'sociedades. ~iole~arbs. Continuarán dando, a 
los títulos qúe csl~n en uep6Sitos :oanc:· 1oe eO ad~nistración·a: pfazo -

.. fijo de un· año; vige!"-l!!!!·i e~ta fecha', lo:.·rendimi'entos .as.tipµlados en ... 
los con.ti-átO_s respcctiv,os. 

Con objeto de qu i'as s~bretasns Correspon.cüen· .. 
tC.s a operaciOne:i pasivas do las (-.c.i.éi de.s·hipotec.:i.rias, que·estár4n 
en -~go_-r ~ pi!.r~r de eiJta I~Ch¡l y.·~,~~ta ~uevo ~viso, _r.eper~~~-10· ~~-: 
nos posl~lc c_n."el costo del-crédito hip<1tecario, es;u Banco de Mé>dc~·. ;,,. 

· S:· A.-. 1 ha_ rcsuel~o:, l) quu. laS :.QC-ie"da.d:.'.:i hipoteca.riaS ·no hagiin· rec.ár_go 
a.l;uno. s_obrc los cré.dito~·ya.C~·n~rat~d •.;a la.Cechn de ·e_sta Ci,-culár; que 
no ~aya·sido pr'cviarr,ente e!J~i.pulado: z .. ~luc la.~ ta~-a~ de los c;::rCdi._to~ dl!S 

· ~n~dos ª· y~vi~.nda, de iz:i.ter.~s _~o~i.il __ Co ~ti:iúen a_l mi~mo ·nivel q~e .ti~~en­
cn la ilCtualld.:t.d~ y 3). que, trat.lndose-t ·~ operacion~s. distinta_s a las de 
Ii1~anciai11ieÚlo. de viyicildi\ Je· intcré_..i .·. 1cial, ·~a ta:>a du ·interés ·de los . 
crédt~o.s _que se_·_ rtralén ··a par_tir·. d_: l.i. !cch·a. de esta.. Circular - . 
. y ·ha~ta _nucv{rso· se incrCmen~é t.in sóli.i me:C:fiante uni\ is"obre .. 

·.·A ef.. ;{fa. ~· .· #'' r: . . . 
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taea..t?.J.nsitoria de uno ~or ciento:en el concepto de que dic'hil. subreta­
sa_ dcb1?rá..d.1sn,tit~üirse al tiempo.de reducir Se por dispo!lidÓT'l del Ban .. 

. co ·d~. i-,,16.":ico, S. A., hs sClbri?"tas;1r; que ln.A institucicmei; p<'.¡;uen a lns 
titulare.; de va.lorus hip-Jtcco.rjc.is. La reducdón de la nobretasa. de ·lo:t· 
crl!d~tos. so ~ar~ i::n la misma proporci6n en que disminuyan la1J :1obre­
tasas de·taa ope"raciont!:I p-hivas, ch promedio pondc:rad?• 

La. Comisión Nacional Danca.ría r de Se~uro!t 
nos h~.com-wricncif, tp.le ,·igilará. de mant!rn espcc\.-ll, las dispoaido­
ne~ de protecciÓ1. a los •uuario~ de crédito. 

4. Compensil.ciS:·. paTcitil del B.:i.nco de ·México,-:">. A, 

~ara que las sociedades hipotecaria:; pucd_.Ú1 ha:.: 
ce:f !_rente il los ncrct'.11entt>s. en el coa to dé· la .c.aptaci6n de r.,cur.~os; 

. oc:asion.ado_ por. i . comh.'.'11ac..i6n .~e. tasart y. :i.o.brctil:>a,:;. Cofres p~ndicnt~s 
a op_er.aci_onc:; p:.frVas 1 hemos rc:>uelto dar a 1Jtitedc1J un:i cumpensaci~ri 
parcial. cuy? in!pcrte se calculflriÍ, · scpa.:fadamP.nte_ para. cada· i~utrume,!! 
to de capt.a.:d6n, cor:i- a.pCgO a la.!Úrniula siguiente: 

A: P X 
D F PDF -x--=---
C e c2 ' 

én donde 11A11 ,. 1 1_,rJfi·t~ cÍ.import:? -de.la.cOrl-lpensaci(i~ parcú1.t.del,B.an .. 
Ca de···MéXlco, /~. , .en .e~ mes ~e que· ~.e· trat~: ·:~w·~l· i1:+p.o~t~\-dcl.: pa .. 

. gó que u.HedCs .. cciúc~t pOr co~cc,pto de· ~obr'c.t~.sa 'd.?l .. in~t~\,!.mcn:to .re.s ... 
· pCétivo'cn e~ n( ~.O me~; :_'0'' mo~to pron1edio, :4egún s.a~_dus d1a~.~u·s· 
dcf mismo m~s. de ~os d~pÓtti,to:.1 de v·alores que· l.as Jocied~d~s:_hi.pi}te:­

·cafias· cléb.an,tt'" r·.conlo ~ínlrno obl~gatori~ Y .. le~gar.·e~ el .. Da11c.o'.i:e· 
Méx:ico¡ S.A. y _;.e los i·e.:Ursos q-..,c nos entrc&ucn P:i.ra f~nJ.ncí.nr · 1~t­
Operacio'nes·cor:-espl,im.l.ierttes a viyiend~ de.inter.!s.' _:i0cfal Ce P~~c~c 
bajo. pilra ~crcc.~ilados dt! ingrcftos rni"~i~os.·, que .deban re~l~zar:>t: ·ex· 
clu-~i v~nlc·~·t~ .:;, través ·y por. con~ucto de c'.'lt!'. ln.sti~·ta ~entr.a!; · 'G' 1 

monto promcdi .. 1. :;~g~~-sJ.ldo's •.!i.ari'os del rr.i:im.o ~e:i, de h circula.~ 
ción d~ cédulc:.~ y bon.os •. orditiarios y· espccia:les; ·.,-· F".mi.mto p·romc_ 
·dio.éorrespon-..!i·.n;~ a. personas !ísic'aiS .dcl.in~trun1ento.ri!:;;.pec~v1J, : 

scgG. n ~~.ldc..;; .. '.'.= .. ·:;i·1v.;. cie :.hc~o me'J.· · · · .. 
A . '.t 

~t .. 
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5. In!ormadlin 

En lo.e primeros d{n.s de cada m~s, se servu;in 
darilos il con(_lc~r. con.copia a la Comisión N.ttciona.J Bü~caria y de Se· 
guro~·._ lo ,;iguiente: i\) el prorne~io 1 seglín saldos diarios: de"! m~9 in­
~etliato·ante;-.ior, de ~ú ci_rculaci6n d~ bC?nos y cé_dulas, túpcciíícandri 
loa· montoS ~orre_spondii!nles ·a. cédulas y bono" ordin3'.rlos, a b~nos e~ 
pedales, y a._co~tratt?s.de depósito _a plazo fijo, c:~n indicación:<_lc la;_­
monto:í qui.! c.<:»rrespondan a cad<\ Upo de 'ontrato; y, b) ct·Pt'o~edio, 

... ·.sCg~· s.il<lo~·-dia:rios. de dicho n1e~. del monto cori:-c:spondicntc a. p~r-
a~~~s !i'sic_as, de_ c:ad?- ins_trumento• · 

La ~ompens.aciéin parc~al.dcl aa:nco d~ ~éxico. 
S.A. se hai-~ ·ete.ctiva dut_antc ta. 'se~.lna siguiente ·a~ d{a-~e recibo tl~ 
la itl!O't-ffiac,ión menCio!oad;1;, fa, cual:deberá dirigirse a nue.s.trO Depar .. 
táinenio ~·· Crédito,- .OfÚ~ina Cen~ral. · · 

Atentamente, 

;iA;:;:;~E~ ~~~ 
. . ·.' ' : ' · .... 
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ME'KfCO 1,_D r. 

Q.aR lflt C! I A 

lO de A~osto de ~173. 

~\:i'l."N'i'Os Nu~vo-; ro~r1~,eces pal-a c.tel-.tos ~ep6.:. 
d~oa·' p1:it..-· ·! ~Waílldfi~iOil ·a1 f~~r.;­
n.:(·n di:: d.a~ú.slto :e·~·.l.l_ de. lo' ·pa,stvos. 
¡:,. t~ · .i. J ;a en n~o:ieda.' · na.c.i.011a.L 
3~ - .'l'J..>~ituyen y a:diCionan hoja.s de .. 
n~u!Btra ·circul~r· J T~.5/7Z; 

A LOS l' ··,::.~-;:' D!: DSPOS!TO: 

:. -- •.'i.'3~ª ·¿.,·Ja. e1evaci;;n de lal ta:J'!a! de '\':" .. ";'?r6~· 'en 
k~; meTt'\t'.~~ -.i~ ·:i~~ro; Únto del cX~er~ct· ccrn~---~~! ?_arJ: :(_ t.~~en.' --· 
rl·~ ·en '··. - ~ >::. ·~r.:'\~~niericia de qú.e 103 ~ari9os. de -ie?~!i.tn __ e :>~~.::~~-n 
.::.uta:lé··.- ::1>:."':"·)!I ·y lltros_ recurs_~s· ~ pl~~~· · 11e ha tenid.O>·~ ~:r;r.:-.l~o • 
·_c~~biq ..:-; ~r.l?resi.'1oes con r~P~.e~.ei:.2n~e.s .. ¿e·_: .... ñ.3~_C:lJ.c~~:i tle =-~:· 
q~~_erop·· _. :· ~~,!!Ceo, .A.·. c.; ~~spué:! det c.U.l.l . .::ste .. 5-inco S:e1:'-=r.;i~ ~-~.· .... 
:-e1uelt•. ~T'~::ni!icar el ··renc!.imhmto d~ ciertos de?Ósttos· a p~azo, que 
:ed~u. il flillrtir del ZO dCl Í1.:e·1 eri·.c~so~ · 

Con!orrr.e. ·a lo .·:intedo.r·, u'ue.de5 c~b~ir{n p~r. los_- .. 
d~p6si~os a :>_Laz.? d('!, ~$0 días_, ~.é:i .. Hi3. ·na.d.::mal; ur.a: .!ub:--~:a~a. ,de ... 
l.'05% _a.n~ai: exenta d~l-p~g·~ 'del· ~mpue~to s~-Ore _la. R.~cta. ·e·n a.di .. 
ci6n ·a· La·Ú\ea de _a~., 'anual, 'sujeta.al' p~go de_·ec~o· trr.p~es~o •. Y.ª .. 

, a~toriz:ida, 

·~n ~o que toca .. ~ ·moñ.ed~ .ext.ra.c.!e"ra, las o!id:ia.~ .. 
!ronterha.t .. de .. los Pa:n~ol' de: dep6sito· cúbt1rá.n. cna.. u.11·a. de icteréi ·de 
7.·o~· por lo:!. dep.~sitos._.ª Plazo -~.e· .~O ó .. LdO ,·d(as ;· .. a.Y_í· ~·a~O- ~3: ·.sobre .. 
_tasa de o.sic anual, e~elita d.el p~ga·del r:npize11t~ S'Jb~e la. Rent~, ... -

· iln:ic:amente po.r Jv~ <!~póa~~o~ ~. plaz~ .de, l:)O ·~ª-~· . Para. ~os, de.?ó.s:ltos 
~e. que se trata,. se ha. ·establ_ecido un ré·g:.rr:en de depó1ito Lcga.l que .. 
bace··p~a!~le-vari~-r· con ~a.cillda_d to'a r.en~imient?S .1.pliC.1bte!. ·~ opera ... 
ciones c;,ue re.Íllceil en el íutul"o, Coti!oi"me _á.. la.a ·dtuic:ic:iC:eS ciue ae· - -
p~esenten en -lo& ·m~Z'~adoa de dinero c:lel ext"e~~ar y .del pá.ís·. 

. . ~r; otro aspec:.~o y·. Ce. .vis_ta.' de l.g, _que· ~:('pres&m~~--e.n 
el cl_tado ca..:r.blo. ,dJ impredonea ~on · rep~eaenta.:ite's. dt! la-_ ,'A9ocht~tó.n . ~~·7r···' '-· ,_ ......... m .. 4 • ., ........... . 
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adoPiá:r p~ra. ~on~batir· la l~ac~~n, e~t'e• Ban.~o, Centr.al. ta~.b~én h~ 
· re.su~ltó moc:1ifica.r' el rép,1men :de depó5.ito' ~~gal car·~espondi~nte .... 
l.os · ?asi~·oS a la .vis:ca..·· ,moneda.· na:~ianal.' de lOs banco.a de -de¡)6ei .. 
t::,. --s~ ·coú .. 1.'.:.~c.::-;:· i.i..~ c:l)•.'"n de eíe.:tivo .·en caja de 5%. ··par;:i.· l~s ..; 

'i.:1ioLituc.i;:Jni::5 _.<i"~ ~J. Z.ci:-.a .. '.!.<.!:rop:.ihtana. ·d~ fa Ciuqa~ ·de 1'.~~~cO.' y 
de· &~_~. para._ b:c. iri:t:ltuCiones del !nterior. Considerando· la~r can .. 
tj.da--.1t:s .d~ 'cí~c_=."''' qut: lo~ bancos. Ce depJ'sito._ha.n ·venido·mante· 
niendo·cO~~ .. pa~:"' de :tu a_ctivo .y ~eniendo'en cuenta el nu:Tiento ~ 
previsto en sus ddp6sitos 1 esta. medid.a si~ni~ic4. una. reduccl!ln·mo .. 
der~d.a en el increme~to de ·su. capacid<?d de C:-éC:ito. Por otra par.• 
te." 'permitirá. 1a elit.ninación de l;u ~Tajas ·2'' sin p,e~juido .para ... , 
ustedea •. ·~ino, por el c'~ntfá.?-iO, logrando uOa dfsrninuci6n de los- .. · 
rriovimiento.J ·~e cfoi:tivo y .. de Sus ,cor.:.ig~e~tes costos y rie.s..;6.s. -. 
así como una. 1n~ua.ciÓ;.1. 'de mayor c(¡l.:.l~aci. :é.r.t1:d iOs. b~nc~:i .~o;! cle¡)ó. 
sito. · 

Para (iue u~tede~ _pue',43.n ,a.ju~urs~ a ~~te nuevo • 
régim~~ ·de de.p~!ii!:o legai, -sé h.i. :-~suel~o ::¡ue el cajón do e!ecti-.•o 
en c~ja puéda ConStituí~se con!ort:1e" a '1a: tabl& st.~uiente·: 

~O• de-.la. Bt!!T.ar.;t del 
a.'lo ·do .1973.-para e!ec 
tos··de. -_c6niputo ,del .. -
de~68ito- .1e·~al. 

36: 
37 
38 
39 
40 
41 
42 
43 
44 
45 
46 
47 

?:>rc:.~1a::i-s ~:.r.in:os úd paaivG c.:·:r.":Jt.:!J.ble 
' Ba.nco!I· Ce -1.a Z.Jna >..re... 3a.c.co! del 
tr~politana. ci.~ la Ciudad tr.:~rior 
de· ~t:i:dCo. 

l. 33 
l. 67 
z;oo 
z. 33 
z. 67 
'3. 00 
3;33 
3. b7.' 
4.00 
4,33. 
4. 67 

. 5. 00 

z. 33 
-· z. 67 

3; 00 
3. 33' 
3. 67 
4.00 
4,H 
4,67 

5. ºº 
5il3. 
5, 67 
6.00 
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En ·Vil~ de'l c:oa~·- qU:e. para.. '-".•te~e·. ro~r~aen~ .la. 
··, '.c~n~ci.tuc;ién .del. nuey~ cajóO:.<le e!ectivo e~ caja.; .~.;1 ~enclimientO .­

n:.ás '-alt~ ·a~·c· .. ua.~·rán _de 'Oa'1~,r pOr: lee det>6sitoa i. .p~aio, rr\oneda. ~ 
. ~:!::..ivnal, ~· d~ '. t<JJ im:~re'.s.::.s. rT\á.s e-1.:evado·~ . qU~. ·eet.á.."1. cubriendo a· ... 
i•h .s.odlHh~!:··,l '!:ni:ie~ ~~n'.i ;.ol l.;is :tdOscu.antoa que~ é1~1: lea: ha .. 
. cer. 1 hn!'.»='8 re_a·~4·_lto i._ni:r~rr.enta.r e:i unl) por Ciento_ a.n~l la.1 ·tal•• 
ffiá..xin!ae: :d·e ,ínteré9 o..?!icaiJlcu a: l\la· c.rédhoa 'que oto?guen a. Pa'rtiz 
de la. ,i~c:ba. de' esta Circui&r; ·1alvo 101 de!ttiu.ad01 a.:. ie:jld&ú.rltie y 
9~~01' cl.mpeain?' d~ b~jos i:cgr~~oe: en itl conC:ept~. ~6- que no po-: 
dtá..'1. ~~r ·recarso alguno .sobre ·1a.1:_oper'a.ctolie1 ·dO. c'~'dito visen .. 
tes a: esta !echa. que no ·ha.ya •ido estipula.do· p.or e1crito''con a.nt~~ 

.rioridad. · 

Loa reg(n:ien1.a a. 101 cu~e1 8e·_a.ju1.ta.rln lai ope'."' 
r&ciones de loa bancos· de. dep.6ai~ con m~tiv:o .de }a•· ~~dida~ .~xp_ues;. 
taa,· :10 h~.conslg~.~".>·en la1_:h0Ja.• a.nex&1 .&- la· pJ:'.e8énte .. Cir:c1:J.lar, 
rnhmal, que: deberán: ~Ulti~~ o ~d1C_lo~r18 a. 1~1. h'oja·, -.r~·-~p~C~v:&1 
de nue1.tz-a. anterior. ~lrc~a.r 17:45/7z·, ·1. ~n Qe- "1:~tene~ en un ··~10 · 
documento ·1a1 dhpooicionu. V(gentei oobu dep6iüo lo gal y. Qn• de 
interh, · · , · · 

.A t e n. ·t· a rii e n. t e , 
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RESPUESTAS OBTENIDAS DE LOS CUESTIONARIOS 

INSTITUCIONES DE CREDITO 

. Pre·gunta No. l'-Que consecuencias tendrán en su institución 

los aumentos.de las tasas de interés.a al--

gunos valores de renta fija? 

Respuestas: 

BANCOS DE DEPOSITO 

1-Aumento del costo de captación de recursos. 

2"'.'Aumcnto de las tasas de interés· en operacio-

· nes de redescuento en financieras 

3-Aumento en e 1 costo de operaciones pasivas,_ 

y probable disminución en la rentabilidad 

instituciona_l. 

E'INANCIERAS 

1-Auinento en. ei costo de operación de pasivos 

y no ha habido aumento en el .voliimen de ope-

raciones. 

'2.:.;Aumertto en el costo de captacion. 

·3-Evitar la reducción de las emisiones en ci~cu,., 

laci6n. 

HIPOTECARIAS 

i.:.nisminución de las utilidades en un 30',b· aprox. 
. . . 

con respecto a 1972 y situ'ació~ de pérdida 

para 1974; 
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2-Repercutirá. sobre sus utilidad~s en 25% 

anual en 1973 sobre 1972. · 



- 83 -

Preguna No. 2-En que valores esperan ustedes el mayor au-

merito de captación? 

BANCOS DE DEPOSITO • 
i..:Pagarés dé $250._ooo.oo en adelante 

-2-Bonos Financieros 

3-Bonos financieros ordinarios 

FINANCIERAS 

.1-Bonos Financieros 

2-Pagarés a mas de 1 ai\o 

3-Bonos financieros 

HIPOTECARIAS: 
. . ' ' ' 

l'-Disminuci6!1 de _20% 

2"'.Valórés a plazo fijo. 
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. Prefmta No. 3-Al elevar el costo de captación de recursos, 

se elevarán también los tipos de interés en 

.sus operaciones de ¡:rédito? 

Respuestas: 

BANCOS .. DE DEPOSITO 

1.,-Si 

2-Si 

3-Sl 

FINANCIERAS 

l,.Si 

2-S.i, pero no en la misma proporción 

elevación .de la ta,o;a decaptaéi6n. 

3-Si. 

· HIPOTECARIAS 

1-:Si 
. . 

2-Si, en·l% de aumento eh préstamos que 

sean para yivienda dé inte~é~ s~ciaL 
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Pregunta No. 4-En cuales y a que tipo de inter'és? 

Respuestas: 

BANCOS DE'DEPOSITO 

1-En todas,- pero no se ha fijado e 1 tipo de 

interés del aumento 

2.-,En Ninguna 

3.:..No está ·aún determinado 

FINANCIERAS 

1.-Préstamos de habilitación y refaccionarios, 

sin haber fija¿¡o el. aumento. definitivo, En 

junio 1973 era de .0028% y se espera a fin 

de año LBB5% 

2;Depende de negociaciones concretas 

3-En:todas las operaciones, y el.tip() 

HIPOTECARIAS 

·1-1% en .presta~oshipoteC:arios, que no sean pa­

ra. financiar viviendas de interés social. 

2-1% en la mayoría de las operaciones. ya que 

concedén.tin bajo porcentaje para interés ~O':" 

ciaL 
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5-Que tipo de operaciones d~ crédito creen. us­

tedes que podrán intensificar? 

BANCOS DE DEPOSITO 

1-Corto Plazo 

'2_;Ningum1 

3-Ninguna 

FINANCI¡,;RAS 

1-Préstamos de Hibilitación y Réfaccionarios 

_'2-Préstamos_ directos con garantia ae·ael:echó 

de cobro de contrarrecibos 

3-Pré:;tamos a corto Plazo· 

HIPOTECARIAS 

\,-,operaciones para viviendas de Interés 

2-:-0peraciónes para viviendas_ de interés 
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6-Por que? 

B;,wcos DE DEPOSITO 

1-El tipo de interés alto actual y que en.el 

futuro es incierto 

2-No afecta a _bancos 

3~No captan recursos 

FINANCIERAS 

1-Por.ser cobertUra de l_os bonos financieros 

éri circulación· 

2-Por su uso maa. f_recuente, ya que esta sus-

tituyendo a. la letra de camb:i.o 

3-Por conveniencia de. sus clientes 

HIPOTECARIAS 

1-Por la ayuda del .Banco de Méxic"O: en 

ditas pu~ptes. 

2-Por reglamentación. 
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Pregunta .No. 7-Con la ayuda del ·Banco de México 1G .A. , re fe-

rerite a la disminución. o cambio de algunos ren:... 

glones del encaje legal esperan ustedes poder 

resarcirse del aumento, sin detrimento de sus:· 

utilidades? 

.Respue~tas: 

BANCO· DÉ ·DEPOSIT.O 

'. l'-No. 

2-No 

FINANCIERAS 

1-Si 

2-Parcialmente 

3-No 

HIPOTECARIAS. 

i-si en 20% 
', . 

2-No aunque la: ayuda sea del 2~ ,S% 
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pregunta No. 8-Se dice que el Banco de México,s.A., aumen­

tará sus tasiis de· redes.cuento, creen ustedes que 

esta medida no va en contra de la compensación 

parcial del encaje legal por parte del mismo. 

banco central? 

Respuestas: 

BANCODE DEPOSITO 

l'-No sabe del aumento· 

2-NÓ conoce la disposición 

3-No sabe de la modificación 

FINANCIERAS. 

l~No sabe del aumento 

2,-no 

3,-No conoce la disposición 

HIPOTECARIA.S 

1-No usa el redescuento .del 

2.::N'ó. conoce el aumento. 
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No. 9-Por que? 

·Respuestas: 

BANCOS DE.DEPOSITO 

No opera la pregunta 

FINANCIERAS 

No·. opera l.a pregunta 

tUPOTECARIAS. 

No Opera la pregunta 
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Pregunta No. 10-:Se dice que la industria y comercio mayo:­

res , habrán de ser .los más afectados,es cierto? 

Respuestas: 

BANCOS DE DEPOSITO 

1:-No, es el consumidor 

2-' Si .. 

3-No 

FINANCIERAS 

1-Si 

2-"No, es la peqUeña y mediana 

'HIPOTECARIAS 

No. opera la pregunta. 
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Pregunta No. 11-En caso affrinativo, por que? 

BANCOS DE DEPOSITO 

l.;. ---------

2- Por necesitar mayor volumen de crédito~ 

3- ---------

FINANCIERAS 

i- Por el aumento en los costos de financia- · 

miento 

3- ' ---------
HIPOTECARIAS 

No opera _la pregunta_ 
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Pregunta .No. 12-Consi.dera que deberian existir medidas .adi­

cionales por parte de la Secretaría de Ho.~ienda 

y Crédito público para compensar a la industtia 

Respuestas: 

y comercio mayores? 

1-No 

2"-No 

·BANCOS DE DEPOSITO 

3-Si. igual a las pequerias 

FINANCiERAS 

1-De hecho ya existen (Costo de finánCiamien'... 

to deduci):)le) 

2-No 

3-No 

1-No 

2"-No 

HIPO~ECARIAS 
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No. 13-Por que considera usted que se elevaron 

lás tasas de interés a valores de renta fija? 

·Respuestas: 

BANCOS DE DEPOSITO 

1-Evitar salida de capitales 

2-Evitar salida de capitales por bajo rendimiento 

3:-:Evitar salida de capitale_s por bajq rendimiento 

y altos impuestos 

FINANCIERAS 

1-Para dete.ner la fug·a de dinero _y competir en 

los mercados intern:ac ióna les 

2-Para alentar- la inversión_, contrarr_estando el 

alza de impuestos 

3::.Para ~vitar la fugá de dinero y competir en_ 

los mercadÓs "Jnternaéionales 

HIPOTECARIAS 

·1-Para captar.mas recursos, y para ser usados 

por;el gobiernofederal 

2-Para evitar la fuga de capitales pordesconfian 

za en ei gobierno federal..· 
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Pregunta No. 14-Consideran ustedes que debetian adoptarse 

otras medidas por parte del Banco de México, 

S.A., y la Secretaria de Hacienda y Crédito. 

Respuestas: 

Público complementarias al cambio de tasas de 

i'nterés habidas? 

1-Si 

2-'Si 

3-,.Si 

1-No 

·2-"SÍ 

3.:..~3i· . 

. 1-Si 

2:..:.si 

BANCOS DE DEPOSITO 

FIN~érnRA.s 
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Pregunta No. 15-cuales y Por que? 

· Respuestas: 

BANCOS DE DEPOSITO 

1-Las nece1<arias -para restablecer confianza 

en el gobierno federal 

2-Las .tendientes para aul\lentar la producción 

pero dando garantias .al capital. 

)..:Reducciones en el encaje leg~l, para aumen• 

tar las operaciones que benef iciai:ian a la 

producción 

FINANCIERAS · 

1-. ___ ..; ___ _e;_ __ _ 

2:-i:.as necesarias para restablecer la confian­

za 'de los inversionistai;:" 

J~Tratar de dár facilidades para aumentar la 
. ' ··. ··... . 

. producción; para evitar la cor.riente inÚac-

cionaria. 

HIPOTECARIAS. 

1-Incrementar la compensación dentro encaje 

legal. 

2-,Regirnenes transitorios especiales, negocia-. 

dos ·con· cada hipotecaria. 
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No .• 16 -consideran que deberian haber nuevos .aumen-

tos en los pagos de interés en ciertos valores? 

BANCOS DE DEPOSITO 

1-No 

2-Si 

3-Si 

FINANCIERÁS 

1,-Si 

2.,;..No. 

3.;.;No 

HIPOTECARIAS 
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Pregunta No. 17- En cuales? 

Respuestas: 

BANCOS DE DEPOSITO 

1- --------

2-~n depósitos a plazo fijo 

.3-En depósitos a plazo fijo 

FINANCIERAS 

·1~certi~icados FinanCierOs 

2-.---------
3- ---------

.HIPOTECARIAS 

1-· ---------

2-Í3onós .·Hipotecarios 
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No; 18- Considera que el dirigir .el nuevo aumen­

to en las tasas a personas físicas exclusiva­

mente, podrá crear algún problema para las 

personas morales? 

Respuestas: 

1- No 

2- No 

3.:.. No 

1.;..No 

2- No 

3.:...No. 

1-No 

2- No 

BANCOS DE DEPOSITO 

FINAN.CIERAS 

HIPOTECARIAS 
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', Pr'egunta No. 19-Que repercuciones esperan ustedes que 

tendrei en los valores de renta variable que se 

cotizan en bolsa,~l nuevo aumento en las 

Respti'esta s,: 

tasas de interés de los valores de renta 

fija? 

BANCOS DE DEPOSITO 

1- Baja en la vehta de acciones' 

2- Baja en el, valor de mercado de acciones' 

3- No ha~ta repercusiones, por que el ,mer­

cado b,ursatil es <insignificante 

FINANCIERAS ' 

1- No habrá repercusiones 

2-,No habrá repercusiones 

3- consi,dera habrá baja 

Í!IPOTECARIAS, 

1- saja en ei valor, de ,venta de 

2- No,habrá repercusiones 

. •, ~· 
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Prégunta No. 20-En caso afirmativo, que medidas debe­

rán tomar las empresas que cotizan sus ac­

ciones en la bolsa de valores, para seguir 

logrando Ja colocación en las mismas? 

Respuestas: 

BANCOS DE DEPOSITO 

1-Aumentar sus emisiones de acciones con 

dividendos garantizado 

2-0btener la confianza del público inversio­

nista 

3- ---'------

1- --------

2- --------

FINANCIERAS 

3- .Pagar un dividerido superior 

de lbs valores de renta f ijá 

HIPOTECARIAS 

1,.- Aumentar sus: utilidades· 

,2,.- --------
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No. 2 l'-Qt1c mi=didas se podrian tomar para evi-

Respuesta·s: 

tar o atenuar las anteriores consecuencias? 

BANCOS DE DEPOSITO 

1- -------

·2- Honestidad y educación del empresario 

"3.., -------

FINANCIERAS 

1- ----·----

· 2-, No respondió 

3- El movimiénto bursatil es tan raquitico 

que no vale la pena" üripulsarlo 

HIPOTECARÍAS 

1-· Bajar el rendimiento de 

valores de ~~nta fija 

2- Austeridad en _su operaéi6n. 
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RESPUESTAS OBTENIDAS DE LOS CUESTIONARIOS DIRIGIDOS 

A LAS EMPRESAS QUE COTIZAN SUS ACCIONES EN LA BOLSA 

DE VALORES 

Pregunta' No. 1 - Que consecuencias tendrán en su em­

presa los aumentos de las tasas de intetes 

a algunos _valores de renta fija? 

·:,_.:·Respuestas:' 

1- Ninguna 

2- Aumento de los costos de financiamiento 

3- Ninguna 

4- Aumento de los costos de financiamiento 

5- .Aumento de lÓs costos de financiamiento 

6- Aumento de los costos de financiamiento 

7- Ninguna 

8- Aumento de los costos de financiamiento 

·Pregunta· No .. 2 - se dice que la industria y el comercio· 

mayores habrán de ser los.más afectados, es. 

Respuestas: 

i 

cierto? 

1- No 

2- Si 

3- No 

4_. :Si: 
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·Pregunta No. 3 - En caso afirmativo, por que? 

Respuestal': 

1-

2- Por el aumento en la tasa de. interés 

en los préstamos 

3- -------

4-

5- Po¡:que tienen que financiar a lás 

empresas pequeñ.as 

6-' .. Porque. tienen. precio 

7-

ma no .. puede.n repercutir sus aumentos en. 

los costos de financiamient.o. 

8- Porque tienen precio tipe < de esta for­

ma no pueden repercutir sus auméntos·en 

.los costos de .financiamiento. 
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Pregunta No·. 4 - Considera· que deberían existir 

medidas adicionales por parte de la Secre-

taria de Hacienda y Crédito Público para 

compensar a la industria y comercio mayores? 

Respuestas: 1- No 

2- Si, no subir impuestos 

3...- No 

4- No 

6- No 

7- No 

B- No . 

. Pregunta No. 5 - J:lor que con_sidera usted 
.· ,. 

varon. la:i/\:asás de interés á 

renta fija? 

1- Evitar la fuga de capitales 

2- Evitar la fuga <le capitales 

3- Evitar la fuga de capitales y átraer 

ot.ros 

4- Evitar l.á fugá de capitales 

5,. Que regresen los capitales, 

gelar fondos(como medida 

nai:ia) 
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.. 
6·· Evitar la fuga de capitales y competir 

en los mercados internacionales 

7- Evitar la fuga de capitales 

8- Evitar la fuga de capitales y competir 

en· los mercados internacionales 

N.o. 6 - Considera usted que deberían .adop­

tarse otras m.edidas ·por parte del Banco 

Respuestas 

de México, S.A., y la Secretaria de Hacie.!l 

da y crédi.to Público complementarias al 

cambio en las tasas de interés habido? 

1-. Si 

2- Si 

3- Si 

4- Nó 

5-

6-.si 

7- Si 

8- Si 

No. 7 - Cuale.s y por .. que? 



Respu,estas: 
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1- subsidiar a las exportaciones, y~ las 

industrias básicas y necesarias 

2- Bajar las tasas de interés 

3- Reformar la actual legislación de la 

bolsa de valores de México 

4- -------

5- -------

6- Tasas de interés m<is fluctual'\tes, 'pe.ro 

con garantias. No 'peo.alizar la inversión 

gravando la 

7- Bajar las tasas de .ü1terés 

8- Subsidiar a las exportaciones. 

·pregunta No. 8 - Considera que deberian haber nuevos 

aumentos en· los pagos de interés en . . ci'er..:·:. 

Respuestas: 

tos valores? 

1.., -------

2- No 

3- si. las condiciones internacionales 

requieren 
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4- No 

5- No 

6~ Si las condiciones internacionales_ 

lo requieren 

7- ---------

8..,- si .1a·s condiciones internacionales lo 

·requieren. 

Pregunta No. 9 - Cree usted que el dirigfr el nuevo 

·Respuestas: 

aumento en las tasas de interés ha_cia 

_las personas físicas exclusivamente; _cr_eará 
. ,• . 

algún problema para las personas mor~ies,? _ 

1- Si 

_2:- No 

3- No 

4- No 

5..,. -No 

_6..,- No 

7- Si 

8- No 

P;egunta No. 10- .cual es eL futi.ir~ de la Bolsa de , 

>:.:­_, 
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valores segun >U opinión? 

1- Mejorará si se·modifica la actual ligis­

lación 

2- ----------

3- Mejorará si se modifica la actual · 

legislación 

4- Mejorara si se modifica.la actual le­

gislación y educar al inversionista. 

5- Mayor formación por parte de lá.s misma,s · 

empresas 

6- Mejorará si se modifica la actual 

legislación. 

7·· Mejorará si se modifica la actual 

legisla~ión 

8- Mejorará si se modifica . la actual' 

legislación 

Pregunta .No, 11 - .QUe repercusiones espera usted que 

tendrá en la .boisa de valores el tl'levo 

aumento de las tasas? y por qtie? 

. Respuestas:. 

1-. No hay 
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2-.Tal vez baja en las operaciones 

.3- No hay 

4~ Un poco de baja en las operaciones 

5- Baja en las operaciones 

6- van a caer los v·alores 

7- No hay 

8- van a caer los ·valores 

\ 
Pregunta No. 12 - De haber repercusiones que medi-

das toma'rá su empresa?' 

Res¡:>Uestas: 1-

2-

3-. Ninguna 

4- '.Tal. vez aumente su formación• 

s- se .estudiará un pago de dividendo mas 

atractivo, .y ase9urará Sil ·financfal'!liep"-

to con créditos a largo pü\zo. 

6-

7-

B-
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Pregunta No. 13 .,.. considera usted el qumento de las ta,.. 

sas de interés como una medida anti-inflac-

Respuestas: 

cionaria? 

1- No,·al contrario 

2- Puede ser que si 

3..: Si y No. 

4-

5- Puede ser 

6- Si 

7- No .• al (,ontrario 

8- Si 

Pieg{mt~ No. 14 ,.. Por que? 

Rtispuestas: 

1- --------

2- Porque la gente in.vierte 

, .3- Por un lado se re.duce' lá cii:culaciÓn, 

y por. otro. P.uede provocar un aumento 

.de precios. 

4-

5.;. Porque el Banco de Mexico congela_ el 

dinero 

6:-- Dinero barato ayuda? 
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7- -------

8- Dinero Barato ayuda. 

J.>i:egunta No. 15 -El encarecimiento de los créditos 

, 
Respuest3s: 

que repercusiones tendrá en su empresa? 

1- ---------

2- Aumento del costo de financiamiento. 

se veta la posibilidad de contrátar 

créditos·en el exterior. 

3- --------

4- Aumento del costo de .. financiamiento 

5.- Replanteamiento 

ciamiento 

.6- Mayor costo de financiamiento, sin 

derlo. repE?rcutir, 

. : 7- _,;,.._...;. ____ ;.._,...;_ 

8"" Mayor costo de financiamiento , sin 

derlo repercutir• 

No. 16 - Hasta que monto de capital piensa 
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usted que una empresa puede considerar.:.. 

se de tipo mediano? 

1- Sus ventas y el número dé personal son 

mejores indicadores. 

2- Hasta lo millones, tipo mediano 

3- lOOmillones de ventas al año, ya es 

grande. 

4.,. Ve,ntas mejor indicador 

5- Ventas mejor indicador 

6.;.. Hasta 50 millones tipome,diano. 

7- ,Sus ventas y el númei:o de 

son mejores indicadores 

a.: Ha,sta ~o. miÚoilÚ 
._ .. 

; .. :. 
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