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ontador,-en-

“un

_dhinistracién Piabli

dcidn_que tiene que corregir,

encontrar

tunte transfotmacxén.

Por lo tanto el objetivo del presente trabajo es el de =7
analizar las causas que condujeron la participacién de la Ad-
ministracién Piblica Bancaria (en concrecto la Banca Mixta) en

el Mercado de Dinero a través de las Mesas de Dinero, asi’'co-

mo su funcionamiento.

El segundo objetivo es conocer la importancia de los Cer
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t1f1cados de la Te\ oreria’de lbs (CE‘ﬁiS) como‘ 1hstr\imento que

‘gran’ ,e\l' ‘S1s‘t ma

inanciero’Nacional’y la variedad de servi- -

cios "_ciue, pre
En el segundo cnpitulo me.avoco al estudio del Mercado -

de Valores en’'México, porque es aqui en donde se crea y desa-

-rrolla el Mercado de Dinero, analizo las causas que le dan --
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origen. y por:ende,:su importancia en los -afies ochenta.::

1nanc1era. Por ultxmo, enumero a los-

el Mérc'do de"Dinero.

ercer capitulo se ‘dedica "a estudio del papel dél mar
{ uridico como regulador de las relaciones entre las Insti-
““fuciones ‘de Banca Mixta, del Mercado de Valores y su relacién
~de>é5tds con las autoridades del Sistema Financiero Nacional-
y con el pGblico inversionista, ademds analizo las caracteris
ticas de los titulos de inversidn por medio de su marco legal.

Es por ello que cito los articulos mds sobresalientes.

El cuarto capitulo lo dedico a visorar las principales -

caracteristicas de los més representativos titulos de inver--
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sién del Mercado de Dinero, a través de ellos, aprenderembs -

cuiles son las operaciones que se pueden realizar.con instru-

mentos del Mercado de Dinero, ademés de cémo: pueden -influir F_
en la liquidez monetaria y en el rendimiento de los otros ti--

tulos.

En el mismo capitulo expllco cnéles SOn los cﬁlrulos f1-,
nancxeros que- hay que.realizar’ parn poder..saber si’ la inver--

sidén es atractiva‘o no:lo‘es,:y cuéndo. hay que vender .y cuéin-

do no, asi como determinér‘élrféndimiento#del Repurto. Todas

estas operaciones’: la Mesa de D1nero conla finali
dad de poder ofrec

con estos cﬁlculo pueden 11evar a cabo simulaciones que -

‘muestran e1 rend1m1ento a futuro de una:inversién con determi

nndas catacterxstu:ns DI

ZEn bllqdihtb capitUIo analizo lo que es la organizacidn-
administrativa de la Mesa de Dinero, resaltando su importan--
cia .como organismo especializado en operaciones de Mercado de

Dinero, ello representa un ejemplo de creatividad en el desa-

rrollo de nuevos productos de la Administracidn Pablica Banca
ria, con el propdsito de atacar las tendencias de desinterme-
diacién bancaria, colocindolo con capacidad competitiva ante-
otros intermediarios finmancieros. Analizo por Gltimo la impor
tancia de la incorporacidén de las nuevas tecnologias en la ac
tividad de la Mesa de Dinero y abordo en términos generales -

cémo se lleva a cabo una administracidén de inversiones.



Ln; hipétesis,de1~pie$ente trabajo son:

naestras, fondoS—de invérsié

cionales.
. . : ;
4.- Las Mesas .de Dinero han sido creadas para satisfacer-

las demandas de aquellos inversionistas que demandan alta 1i-
©....quidéz y rendimiento, asi como plazos muy cortos. Ademis co-
mo Organo especializado en operaciones con instrumentos del -

Mercado de Dinero dentro de las Instituciones de Banca Mixta.

Quiero sefialar que esta tesis no tiene como objetivo,ni --
fue disefiada con el afdn de dar un juicio sobre si es buena -
o mala la reprivatizacidn bancaria, tan solo su afdn se cen--

tra en dar un ejemplo de cdédmo la Administracidn Piablica ha -



trabﬂJudo para fortalecer 1nst1tuc1onn1mente a'la banca m1xta

odos Iqsymex1canos.




__EL MERCADO' DEDINERO. EN:MEXICO

'de§en9 1v1m1entn genetal. Al mzsmo txempo{ se reconoce la -~

importancia de contar con findnzas publicas mas sanas, con --

‘una participacién minima del Estado en Economia.

La -“situacidn actual plantea 15 urgehcia ée tener un”sis
tema £inanciero que responda a los requerimientos actuales: -
"ya que el ahorro externo, que se canalizaba a la regidén por-
medio de la Banca Ilnternacional no va a desempeiar el impor--
tante papel complementario de antes de la crisis de la deuda.

Por eso.serd indispensable volver los ojos hacia la genera--
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cidén y asignacién eficierte del ahorro interno, sin:duda:-algu

na el desqmbeﬂo de los sistemas finacieros nacionales habréd de

‘preéarins‘comn agentes decisivos en.el prqceéb délADesnriollo
L Viﬁdodaming' Gerchenkvon '(1962-1968), sefiala ‘que cuanto mayor-

'sea. el atraso de un pais, mayor es la necesidad de que 1a Ban

ca.suministre Capital y capacidad-empresarial. {refiriendose-

ia Bahcé'Mﬁltiplq)." 2 De aqui se desprende la necesidad-

3 Qstfétos del nuevo proyecto econdmico.

Maxwel J._Frey: “Plantea que la eficiencia de un Siste

ma se da por las condiciones financieras y la etapa de de---
”Qarrbllo‘financiero del pais. Esta Gltima hace referencia a-
la evdlucién del Sistema Financiero, su forma estructural, al
modo de operar o a las clases de activos financieros que ofre
cen. Las condiciones financieras se refieren: a la accesibi
lidad de Sucursales, variedad de productos que ofrecen en el-

mercado, acopio y difusidn de informacién con las Institucio-
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nes ‘Financieras, ausenc1a de rxesgo, rend1m1ento y 11qu1dcz
T E <

tatar1os.> Lo que discing e a los intermediarios financieros
o.a las Instxtucxones F1nncxeras de todas las demds activida
des comerczales es que sus ACthOS consisten primordialmen-
te en creencias flnancxeras, por parte de las Instituciones-
Flnancxeras compran a 10s Prestatnr1os Titulos de Crédito, -
tales~como Bonos de la’ Tesorer1a, Hipotecas y Efectos Comer-
ciales. . Por otra parte, ofré;en sus_propias creencias finan

cieras indirectas a los prestamistas. "4

"La'aparicidén de distintas Instituciones Financieras ha
promovido la cohpetencia, ello ha favorecido el desarrollo -
de las mismas y la aparicién de nuevos servicios, e intrumen
tos, ya que para poder subsistir, los intermediarios finan--
cieros tienen que competir satisfactoriamente con otros pres
tatarios, para poder atraer Prestamistas, Depositantes o --
Ahorradores. Con fondos asi obtenidos deben competir des---

pués con otros prestamistas a fin de comprar Titulos de Cré-



itlempo y

nancxeras

ello les ha permxtldn aminorar sus costos de opcracion, -

fno olvxdando tampocn la: 1mp1antncxon de nuevas tecnologias a-
sus-operaciones, lo que les ha permitido alcanzar  un mayor -
'grado dé productividadyeficiencia, de esta forma se ha podi-
‘_dd'"ﬁibpbrtionafrinfurmacian y vencimiento, los intermedia---
rios financieros pueden reducir los costos de investigacidn-
y las primeras de riesgo y liquidéz de los prestamistas y los
costos de transaccién de los prestatarios a fin descubrir sus-
propios costos. "7 El resultado obtenido ha sido "como unos-

rendimientos mds elevados de los préstamos y unos costos bru-
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tos menores de los empréstitos,no sdlo ncrecientan Unos'y --

otros, 51noqu3tamb1en aumentan e1 ahorro y “1a’ 1nvers1on. '8

A mayor eficiencia ''con que el sector desempeﬂe su funcxon de .

“mos desallenta a los posibhles 1nvcrsxonxstas Y. ahorrndoros, -

pgr 1 cual tienden a buscar mercados financieros mas redltug
‘blqs‘en 31’exteriur. A este fendmeno se le conoce como fuga-
de.capitales o a los llamados capitales- golondrinos {cabe se-
fAalar que la fuga de capitales se puede deber también a conse
cuencia de decisiones politicas tomadas por las autoridades -
del pais anfitridén, por e¢jemplo: 1la decisidn del control de-
cambios, la que répresenta para muchos inversionistas naciona

les y extranjeros un impedimento para incrementar sus inver--
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’}51ones en el pa1s o regresnr los cnp1t es fu udos, aducien-

do falta de garant1a para poder movxllzar us ;apxtules con-

"rapldezi’y oportunidad, perdiendo 'dé csta’ forma capacidad de
deximi;ar sus ganancias, entre btrﬁs'caushé);rfOtros lo des-
stinan’al’ consumo y algunosiinvertiran en bienes raices, meta
les_.preciosos, obras de arte, etc.. Siendo éstas tltimas to-
,ﬁalmeﬁte improductivas, debido . a ello se escasea el crédito-
‘y.'su’costo aumenta en.el mercado financiero, lo cual trae --
véoﬁsigo un--proceso recesivo-en-laactividad econémica. (Al-
"tochr el tema de la'Baﬁcd“MﬁlEipld“hablaremoﬁ de los esfuer-

zos de 19 Admxn,stracxun Publlca Bancaria para estimular la-

’1uverslon, concretamente al’tratdr el® cema ~de la Mesa de Di-

cqafro diferentes --

N mentaliseguro completo y efxcxente func1onal' A) La efx:xen
cha del arbltra)e de 1la 1nformac10n mide el grado de ganan--
}cia que se puedp nbtener pormedxo, negoc1ando con base en la

informacidn generalmente disponible, la plena eficiencia im-
plica que no es posible y el pérqué, B) La eficiencia de 1la
evaluacién fuandamental mide el grado de presién con que los
valores del mercado de los activos financieros refleja el vi
lor ﬁresente de la corriente de futuros, asociada con la ten

dencia de esos activos. €) La plena eficiencia del seguro -



mide el grado al que el sistema financiero oirece~form
resguardarse (asegurarse) contra todas las posiblés con

cias (situacién mundial). D) La efiCienciavfuncionai se-re

fiere a las principales funciones del sector fin@n'
jar el mecanismo de apoyo e intermediar:encfé,éhorrag&res
inversionistas implica cambiar lué riesgos, asiéhaf ios;rgcpi
sos, establecer seguros, manejar el mecanismo.de apoyo y. movi

lijzar.el ahorro hacia la inversidén. " 10

Richard L. Kichen: sefiala ""que la idea de que el desarro
1lo financiero acarrea el desarrollo cconémico es ambigua y -
“algunos estudios haﬁ'p}dﬁtendo dudas sobre la verdadera exis-
tencia’de esa casualidad. Ademds parece del todo posible - -
pa;a uﬁ‘ﬁéis ésfablgcer politicas de desarrollo socialista o
déréépitéliSmd'de Estado, que hacen posible el crecimiento --
etonéﬁicn, independiente del sector financiero. Aunque en --
los paises en desarrollo la inversion del sector pitblico no -
asegura un crecimiento. En estos paises, una prescripcién del
liberalismo financiero puede ser mayormente irrelevante, Sin -
embargo, para un pais que desee alentar 1la inversion del sec-
tor privado, la recomendacidn tedrica de la politica seria la
remocidn de los controles del mercado de capitales, la libera
cién, no la fijacién a un nivel elevado de las tasas de inte-
rés, la reduccién del encaje legal de los bancos comerciales,
el cambio de direccidn de la inversidén y la supresidn de los
subsidios a la tasa de interés. Sin eﬁbargo,‘la liberacién,

por si misma, no es probable que sea suficiente, a menos que
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el pa1s posea un-sector fxnancxero rnzonablemente bien desa--

l’ITOllﬂdO. "11

Es ﬁétesario"eﬁélar que ningin tipo. de receta del desa-

rrollo’ economlco al: pxe de la letra asegura el desarrollo, -~

slves presc1nd1ble que cada pais desarrolle un sis

2 tema financiero de ncuetdo a sus necesidades y condiciones, -

h T

per1enc1as ‘de otras naciones ni los plan-
team1entos teor1cos que pueden ser utiles, pero la verdadera-

"v1rtud de 1a Admlnxstracxon Piblica, serd saber adecuarlos a-

dlas ral tgrlstxcas particulares de cada Estado - Nacién, por
que_es‘éllag éﬁmo Cieﬁcia de. 1a Adminstracién la encargada de
"“proveer el bien del hombre desde antes de su nacimiento y lo
sigue-durante la vida y lo acompana al sepulcro. Tiene que -
ver con ¢l mejoramiento de la raza, el progreso de las genera
ciones, la difusidén de 1la enseflanza, la preservacién de las -
costumbres, la salvaguarda de la industria, el comercio y las
artes, el desenvolvimiento del talento y el trabajo, y la eli
m;nacién de la miseria; haciéndose sentir por todas partes -
su benéfica ifluencia, logra el bien de la sociedad y el bien
,dé los individuos. "12 Porque la Administracién Piblica como
manifestacién del Estado en accidn y participe en el sistema-
financiero ha 1llevado a cabo reformas dentro de sus institu--

ciones con la finalidad de poder cumplir con estos objetivos.

"El Plan Nacional de Desarrollo 1982-88 sefalaba la nece
sidad de fomentnf el ahorro nacional: para ello se mejorari-

su estructura y su modernizacidn buscando evitar la desinter-



mediacién financiera, para ello serd necesario que cambie de

acuerdo a las circunstancias tanto internas como externas, -

para-ello. es ihdxspgnsablg que cuente con instrumentos varia
dos en términos. de riesgo, rendimiento y plazos complementa
.rioé,wteﬁgo a nivqllde ahorrador como al de los usuarios del

Vfinanciqmiento 4 alcance  todas las actividades econdmicas "--

dellﬁ S. "’13 El ob;etlvo primario era:apoyar.el desarrollo
de un mercado de cap1t81es lo'cual“no fue posible dehxdo a.-

las nltas tasas 1nflacxonar1as y a71a’ inestabilidad cambia--

:Tia; delos anos ochenta,51tuac10 que favnrec10 el desarrollo

"de un mercado de dxnero_

cado a51 como de los 1nstrumentns que  lo integran lo exp11ca

Té pn los ‘préximos capitulos).

Maxwel Frey: "En la mayoria de los paises en desarro--
,116 (PED); el sector financiero desempefla un papel importan-
te eﬁ la movilizacidn de los recursos internos y su asigna--
cién ‘a proyectos de inversidn. Recientemente, varios pai--
ses en desarrollo han atribuido una funcidén mds importante a
1la iniciativa privada en el proceso de desarrollo, por lo --
que el sector privado deberd hacerse cargo de una mayor pro
porcién de las inversiones. Al mismo tiempo muchos de esos-
PED se esfuerzan por acreccntar sus tasas de invesidn, a fin
de alentar el ritmo de crecimiento. La construccién del --
flujo neto de los recursos externos implica que debe promover-
se el aumento de_iusa: de ahorro nacional y dar mds importan

cia a la eficiencia econdmica de laasignacidén de recursos.

Las’ caracter1sticas de dicho mcr-' -
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En’ consecuencia,cada vez mds se presta mis atencidén a -
evaluar el papel potencial de una mejor intermediacién finan

‘ciera en él1 proceso de desarrollo econdmico.

- Para acelerar las tasas de crecimiento econdémico soteni
‘do, el,éeétor financiero, debe movilizar con eficiencia los-
‘recusos internos, asignarlos en forma eficiente para finan--
ciar nuevas actividades econimicas productivas y simultdnea-

mente mantener la estabilidad econdmica.

Para lograrlo se ha tomado la decisidén de abandonar la-
represién; suprimiendo los topes miximos de tasas de inte--
rés institucionales, abandonando los programas de crédito se
lectivos o dirigidos, eliminado el impuesto al encaje legal-
y asegurando el sistema en su operacidn competitiva en condi

ciones de entrada libre." 14

El Gobierno del presidente Miguel de la Madrid dié los-
primeros pasos hacia una liberalizacidn financiera, su Plan-
Nacional de Desarrollo expone: "Se revisard la participa---
“cidén relativa de los créditos preferenciales en su monto y -
en su costo, con el fin de asegurar la eficiencia econdmica-
en la asignacién de los recursos y de reducir al minimo necg
sario los subsidios financieros... Como parte de la politi-
ca anterior y consecuencia del saneamiento de las finanzas -
piblicas, se perseguird reducir el financiamiento del gobier
no a través del encaje legal. De esta manera s€ creardn las-

condiciones para que el encaje pueda ser utilizado principal
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mente omo 1nstrnmenco de regulacion monetaria, prop1c1ando-

un mayor f1nanc1nmxento del sector pﬁbllco por medlo de 1la -

emisidn de valores gubernamentales. (Los instrumentos mas-

1mportantes han s1do los CETES de ellos daremos mds deta---

lles en 1us cap;tulus dos Y cuatro).'”ls

VJthppeqcppacién pof fortaigcér el ahorro interno ha si-
do ;gﬁh;ép el interés de la actual administracién y ésta ha-.
sido”plgsmada en el Plan Nacional de Desarrollo 1989-94: '"La
politica de- tasas .de interds debe conciliar dos objetivos-:
aﬁarentemente contrapuestos: otorgar rendimiento atractivo-
al ahorrador y promover las tasas reales moderadas. Las al-
tas tasas de interés reales aumentan los requerimientos fi--
nancieros del sector pablico, propician un empeoramiento de-
la distribucidn dellingreso y encarecen el crédito. Pero --
estos problemas no se corrigen con tasas incompatibles con ~--
las condiciones de la oferta y la demanda en los mercados -
finacieros; tasas artificialmente bajas fomentan la fuga de
capitales, 1a generacidn insuficiente deahorro y de mercados-
paralelos de crédito. Evitar estos fendmenos requiere el --
mantenimiento de las tasas reales atractivas para el ahorra-
dor, congruentes con las necesidades de la nacidn, asi como-
contar con instituciones cada vez mdseficientes en la cap---
tacidn de ahorro y la canalizacidén y el desarrollo de nuevas
instituciones e instrumentos financieros, es asi como conta-
mos ahora con un sistema financiero mds diversificado, pero-

con muchos retos por superar. "16 Porque este es uno de los
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objetivos de la Administracidn Pablica la de conciliar dife-
rentes intereses, con el inico aféin de poder obtener el bien-

comin.
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EL AHORRO EN MEXICO 1980

BANCA 96%

BOLSA 4%

FUENTE: INDICADORES ECONOMICOS BANXICO =



EL AHORRO EN MEXICO 1989

BANTZA 72% .

BOLSA 28% -

* FUENTE INDICADORES ECONOMIGOS BANXICO -



"Slstema F1nanc1ero Mex1cano.
es,,tanto; publlcas como prl

1levan a cabo ¥ se regulan. - -

Las act1v1dndes'reguladoras ison reallzadas por;, 1nst1tu--

ciones publlcas que’ relgamentnn Y supervxsan las™ operaclones-~;
credltxcxas que - se llevan a eabo y por otro lado, def1nen y S
ponen en prictica la politica monetaria general fijada.por el
Gobierno a través de su.Secretaria del ramo, la Secretaria de

Hacienda y Crédito Piblico, "17

Miguel Acosta Romero da un concepto de lo que es el Sis-
tema Financiero Mexicano, el cual fue dado en la exposicién -
de motivos de la Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de --
Banca y Crédito de 1985: "En la actualidad el Sistema Finan
ciero.se encuentra integrado basicamente por las institucio--
nes de crédito y los intermediarios financieros no bancarios,

- que comprenden a las compaiias aseguradoras, casas de bolsa y
sociedades de inversidén, asi como las organizaciones auxilia-

res de crédito. '"18

"Si partimos de un concepto amplio de lo que puede ser -

el Sitema Financiero Mexicano considerando todas las activida
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desde. que de alguna manera intervienen en ‘esta drea econdmi
ca'y las’ estructuras, primero del Gobierno Federal directa--
mente, las que prestan el Servicio Piblico de Banca y Crédi
to y -aquellas que inéervienen en actividades econdmicas auxi-
liares y que son privadas, tendremos que concluir que exis--
ten en realidad dos grandes sectores: 1.- Los Bancos que --
prestan el servicio piilblico a que se refiere el art. 28 pi--
rrafo 5° de la Constitucidén y 2. las demds organizaciones --
auxiliares, ya sea definida la ley o no, pero que actdan en
esta drea econdmica. La mayor parte de ellas siguen siendo-
controladas por los particulares, todas son sociedades andni
mas, estdn sujetas a los regimenes de concesidn y paralelo -
de autorizacién y son controladas y vigiladas por las autori

dades hacendarias...''19

"Cabe hacer notar que el Gobierno Federal es accionista
mayoritario de algunas organizaciones auxiliares de crédito,

que se consideran nacionales y que tiemen la estructura de-

“sociedad anénima y forman parte de la Administracidn Pablica

Federal, por ser empresas de participacién mayoritaria, - --

ejemplo de ellas son:

1. Almacenes Nacionales de Depdsito, S.A:

2. Arrendadora Banobras, S.A. de_C.Y.

3., Arrendadora Banpesca, S.A. de C.V.

4, Unidn de Crédito Mixta Empresa Agroindustrial del -

valle de Iguala, S.A. de C.V.
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5 Unidn Nacxonnl de Credxto Agropecuar:.o Forestal b4 de

N Agromdustrm de EJ 1dstar1os Comuneros Yy Pequeﬁos -

Propietarios M1n1fundxstas, S. A. de C V. 20

Retomando las dos definiciones"antefiores cbtenemos: --
‘Que el Sistema Financiero Mexicano es‘el conjunto de organiza
“ciones, tanto piblicas como privadas, encargadas de llevar a-
é::abo la intermediacién financiera a través del Servicio Pabli
co de Banca de Crédito que presta el Gobierno Federal y los -
intermediaros no bancarios, de esta actividad destaca la de -
ejecutar y la de regular las actividades de: a) circulacidn-
de dinero,. b) otorgamiento y obtencidn de crédito, <c) rea--
lizacidén de inversiones, d) prestacidén de servicios banca---

rios y por Gltimo ‘e) toda asesoria en materia financiera.

Las actividades reguladoras son efectuadas por institu--
ciones piblicas que reglamentan y supervisan las operaciones-
crediticias y, por otro lado, definen y ponen ‘en practica la-

. politica monetaria general fijada por el Gobierno Federal a --
través de sus instituciones y organismos encargados para tal-

fin.

De acuerdo con nuestra definicidn, el Sistema Financie-

ro Mexicano se ecuentra integrado por:

A) Autoridades
B) Instituciones deBanca y Crédito

C) Intermediarios Financieros no Bancarios.
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) Al efectunrse la Nac1onalxzac16n Bancarxa, la S.H.C.P.,. -
amplxn sus funciones. para abarcar la coordinacidn operativa-
y [la’ administracién'de los bancos y de los intemédiarios fi--
nancieros gubernamentales. Deﬁtro de sus funciones. operati--

vds’ tenemos:

Incorporacxon al sector publlco flnanclero al sistema

'nnc1onnl de. planeacxon

nstituciones, .determinando la ---

suoperacidn.

- Planificar, coordinar, evaluar la adecuada organiza---

cidn y-financiamiento del Banco de México, la Comisidn Nacio-
.nal Bancaria y de Segurcs y Valores, asi como de las institu-
ciones debanca miltiple, de desarrocllo y de los intemediarios

finacieros no bancarios con participacidn estatal mayoritaria.

- Designar al presidente de la Comisiun Nacional Banca--

...ria_y de Seguros, asi como de la Comisidn Nacional de Valores.

- Otorgar o revocar concesiones para la constitucidn y -
operacidén de seguros y fianzas; asicomo de las organizacio--
nes auxiliares de crédito, sociedades de inversidn, bolsa de

valores y otras.
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Enseguxda mencmrmremos las caractetlstmas més sobres

lientes de ‘los organ mos: que 10 1ntegran.

1.2.a Secx"etarika_de’ chignda y Crédito Pablico. (S.H'.Ci.vP )

: “I:a S. H CiP.t e'srt id: dependencia del Poder Ejecutivo Féde-ti'

ral que se responsab111za rle la formulacxén de la polxtxca -l

fundamental para la COnducc16n de la economia nacional, Agie-
més de la polxncn flscal y de precios y de tarifas. 'La Se--
cretaria tieﬁé'a su 'cargvo la formulacién de la politica finan
ciera crediticia, bancaria, monetaria y cambiaria, en su re--
glamento interior se dispone la obligacidén de elaborar el Pro
grama Nacional de Financiamiento del desarrollo, en el cual -
se expresan los lineamientos para el mediano y largo plazo, -
asi como los programas sectoriales y regionales para apoyar ‘-

la planeacidén del desarrollo.

Por otra parte la S.H.C.P. también es responsable de ela
borar y ejecutar el programa anual del Gobierno Federal, del-
Distrito FEderal y de la Administracién Pldblica Federal, en -
la cual se identifican las formas y fuentes del financiamier;-
to {incluido el crédito de origen interno o externo), del --
gasto e inversidén total del sector piblico, ademds de estable
cer la politica monetaria y crediticia de acuerdo con la - --
orientacién de la politica econdémica general y en coordina- -
cién con el Banco de México. Por estas funciones mencionadas,

la S.H.C.P. es la coordinadora del sector financiero nacional,
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- Emitir los lineamientos para la formulacién de los pro-
gramas operativos anuales de las instituciones, asegurando su

congruencia con los ob;envos nacionales.

-:Vigilar la aplicacién estricta de las medidas de aus?.g

'ri‘dia‘d'estableci-das por el ejecutivo federal.

ionales de -

- Aprobar el trabajo de las soc:.edad__y_

'credxto.

Después de la Nacionalizacién{.i:ancuria sé crea. la Sﬁbsg
cretaria de la Banca Nacional, org.;mizadu en tres direcciones
generales: De banca Maltiple, de Banca de Desarrollo y de -
Seguros y de Valores, que se hizo cargo de estructurar la Ban
ca Nacionalizada y .establecer el mecanismo de transformacién-
de la Banca de Desarrollo. Adicionalmente, se facultd para --
dictar las medidas tendientes a vigorizar y regular a los in-

termediarios financieros no bancarios.

En 1985 des;aparece la Subsecretaria de la Banca, la cual
fue sust_ituida por la Subsecretaria de hacienda 'y Crédito Pi-

blico, absorbiendo todas las funciones de la priemra, '"21



111etes baJo el control del Go
al’ Banco hncer una conttxbUC1on --
por,m1t1gur la aguda restriccién-
';del credito 1nst1tuc10nal que entonces se observaba y por -

redu 1r las ‘altas tasas de interés existentes en los Merca-

“dos de” Dxnero'y Capltnles. “las reformas-de 1932 propicia--
ron’ 1a consolidacién’dél Instituto Emisor, como Banco Cen--
‘tral del pais, sustituyendo su régimen de operaciones, --
hasta entonces con muchas caracteristicas comunes a cual---
quier banco de depésito y descuento, por un estatuto mis --
consecuente con el.desempeno de sus funciones de regulacién
de crédito y de losAcambios, asicomo un centro de apoyo del
sistema bancario. la Ley de 1936 le permitid un manejo mis
flexible de las reservas internacionales al incorporar és--
ths a su patrimonio e introdujo reajﬁstes de particular ---

Importancia en su régimen de operacidn de crédito.

La Ley Orginica de 1941, vigente con diversas refor--
mas, modificé nuevamente el érdennormativo aplicable a las-
operaciones de la institucidén para adecuarlo a la nueva es
tructura del sitema bancario establecido en 1la Ley General-
de Instituciones de Crédito y Operaciones Auxiliares que se
expidieran en ese mismo afio; libaralizd con amplitud el cré

dito al Gobierno Federal susceptible de concederse por el-



Banco y eliming-diversos Tequisitos que réestringian el finan

ciamiento del’ Inst: 2 lbs’Eancos asociados. Por @ltimo,

1as'ref§rm35'de 1982 7se ref1r1eron, en lo fundamental, a dar

una nueva naturalez uridica a la institucidn, que dejd de-

araiconvertirse en organismo pablico -

omo~a conferirle nuevas facultades en-

La Ley Organlca ‘del Banco de México establece: '"Que el-

o ganismo menc:onndo es el Banco Central de la Nacidén y tie-

N ne.por>f1nalxdad emitir moneda, poner en circulacidén los sig
" nos’ monetar1os y procurar condiciones crediticias y cambia--

'rxas favorables a la estabilidad del poder adquisitivo del -

dinero, al desarrollo del sistema financiero y, en general,-

al:.sano crecimiento de la economia nacional...

Art, 2° E1 Banco,'conforme a lo dispuesto en la presen-

te Ley, desempeila las funciones siguientes:

1. Regula 1la emisidén.y la circulacidn de la moneda, el-

credxto y los camblos.

Il. Operar con lns inséituclones de crédito como banco -
de reserva y acredltante de Gltima instancia, asi como regu-
lar el servicio de camara de compenéacién:

IiI‘ Prestar servicio de tesoreria al Gobierno Federal y-
actuar como agente financiero del mismo en operaciones de --

crédito interno y externo;
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IV. Fungir como asesor del Gobierno Federal en }natéria-
'ecoyiémicé"y particulsrﬁgnt}e, financiera, y

‘ V'..- Participar en.el Fondo Monetario Internacional y -

en otros organismos de cooperacién financiera que agrupen a-

Ean:cos centrales. "23

17.'2.::7.7 Comisién Nacional Bancaria y de Seguros.

:De acuerdo con la legislacién Bancariﬁ, la Comisién Na
'c'ib'nafl'.'B;\ncnria y de seguros es la encargada de mantener --
una ‘sdectiada: “inspeccién y vigilancia sobre las ‘inséitucig
nes qué integrah el sistema financiero, para cuidar que su-
- funcionamiento se apegue a las normas legales y a las sanas
pré;ticas financieras, que aseguren 1a solidé&z del sistema-
para gafanti:l de 10$ intereses del piblico y para el mejor-

.desarrollo de la economia nacional:

Esta labor le ha sido asignada..., dindole’ el cardcter
de drgano de inspeccidén y vigilancia, desde su creacidn por
~decreto del ejecutivo en 1924, lo que ha permitido preser -
var la solvencia y estabilidad del sistema y garantizar la -
seguridad del interés,tutelado con un adecuado equilibrio -
entre las funciones de control y vigilancia, con la necesa-
ria autonomia de gestidn que requieren las instituciones -

para cumplir eficazmante su cometido:

Que en razén del cardcter esencialmente dindmico del -

sistema financiero que en su conjunto debe estar acorde con



pnis,'asi como nuevcs ordenam

vas al régxmen bnncarxo y de crédito estime procedente ele-~

.var.a la Secretarxa o al Banco de México;

1V, : BEstablecer las normas necesarias para 1la aplica--
cién de esta ley y de los reglamentos que para la ejecucidn-
de la misma dicte la S.H.C.P.; vy coadyuvar con sus normas -

e instrucciones a la politica de regulacidn monetaria que --



1la cancelacién de documentos, titulos y --

bligaciones, en los términos de esta ley, cuidando de que -

lgvc1rcu1nc1on de los mismos no exceda de los lxmxtes 1ega--
ies; (en referencia a la ley reglamentaria del Servicio Pi--

blico de Banca y Crédito)

IV. Intervenir en los arqueos, cortes de.caja y demids-

comprobaciones o verificaciones de contabilidad de las insti
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tuciones y orgsnizhciones'de'érédito de 1nHRe§Qb1ica Y a sus

operaciones;

VIII. Informar al Banco de México de los datos que ten-

ga sobre, 1a solvencia de los Bancos asociados; "26

. La Comisién determina ademiis el catilogo de cuentas pa-
ra-las’ Ihstituicones. asi como los libros y documentos nece
rios que deben amparar cada operacidén financiera, con el ob-
jeto de que los estados contables constituyan un reflejo ---'
fiel de la situacidn de los mismo, ademas, es responsabili--
dad de inspeccionar y vigilar estos cumplimientos por parte-
de las Instituciones de Crédito, de acuerdo con los reglamen-
tos; Yy en el caso de haber detectado irregularidades, las -
reporta a la S.H.ClP. para que ésta aplique las sanciones cgo
rrespohdienfes. La Comisién representa un eslabdn muy impor
tante en el buen funcionamiento de nuestro sistema financie-

TO.



des que se le atribuyen

7 otro articulos de 1a’ presenteﬂley,v

las s1gu1ente

".I.’ Inspeccmnar Y. vigbz.lar el func:.onamento de las - .

Casas de"Bolsa’y de 1as Bolsas' de Valores;

‘Inspeccionar’ y vigilar a los emisores de valores ins-
critos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios..
:=1l.-=Investigar actos que hagan suponer 1a’ ejecucion de-
operaciones violatorias de esta ley, pudiendo al efecto orde

nar visitas de inspeccién a los presuntos responsables;

IV. Dictar medidas de cariicter general a las Casas de-

Bolsa y a las Bolsas de Valores;

Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores -
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermedia---

rios...
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III. Investxgar actos que. hngan suponer la e;ecucién de

<’operncxones vxolator1as de esta ley. pudlendo al efecto orde

1tas de 1nspecc1on a’ 105 presuntos responsables.~

ciones ‘de caracter general relacxvas-~'
e indxces que ‘relacionen: ‘la estructura -
'utrimonxal de las Casas .de Bolsa con su’-
! axxma para relizar las operaciones que les autor1
za'la presente lcy. tomando en cuenta el volumen de riesgo -~

1chas operac1ones, ‘con’ los’ xntcrcses del publico inver--

51pniéta:y_1asﬁcondicipnes\prevalecigntes'en el mercado;

ST 2 O Ordeﬁnrrla suspensidn de cotizaciones de valores,-
cuando en su mercado existan condiciones desordenadas o se -

efctie operaciones no conformes a sanos usos pricticos;

“VII, Intervenir administrativamentea la Casa de Bolsa

y a las Bolsas de ano;es con'objeto de supender, normalizar
o resolver las operaciones que pongan en peligro su solven--
cia, estabilidad o aquéllas violatorias de la presente ley-
o de las diposiciones de caricter general que de éllas deri--

van;



tendientés afaci

elmercado de.valores;

“Actuar ‘como conciliador arbitro ‘en’conflictos ori’-

ginados por operaciones que hayan contratado las Casas de ==

~ Bolsa cdon .su clientela, conforme a esta ley;

XVIII. Proponer a la S.H.C.P. la imposicidén de sancio--

nes. por infracciomes a la ley del Mercado de Valores o a sus
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sién 'se responsabiliza de:ejecutar, los acurdos ' de. la junta,-

asi’eome dé representar el Comitd Consultivo.

El Comité Consultivo constituye una instancia que per-
mite a las instituciones y diversas asociaciones, el conoci
miento de los-criterios y politicas del mercado de valores,
acometidos a su consideracidén por el Presidente de la Comi--
sién. De esta forma se establece un equilibrio de intere-
ses entre sectores y una base mids firme para la ejecuciéh -
de las medidas propuestas. Dentro del cgﬁité participan --
sendos representantes de las Bolsas de Valores del pais, --

asi como de la Asociacidén Mexicana de Bancos, de la Confede




raciﬁn;de‘c maras

-Asx, se, phedcn‘establecer liMitcs a las’ inveréiones cuando

se encuentren en un’ mismo ramo de act1v1dad 1ndustrxal o ;;

‘descxnen a dxversas empresas de un mxsmo'grupo y que por -
sus*nexos patrxmonlales COﬂStL[U)’EK\ rlesgos comunes para B

“una” socxedad de inversién.

En general, las disposiciones de la Comisién en rela--
cién con dichas inversiones estdn orientadas a procurar una
"adecuada diversificacién de los riesgos; fomentar activida

des consideradas prioritarias: y mantener una operacién -
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1:3. -La Administracién Pablica’ Bancari

V.. (Sociedades Nacionélésfdeici ﬂito)

1§unc£'Mﬁ1tibie

dad'econémiCR ﬁacional, trayendo consigo una fal
’ como surgza e1 panlco por parte de los tencdores de bllletes,
los que se agolpaban en los bancos en busca de canjearlos --
‘pof monedas de oro y/o plata, algunos en su mayoria no po---
dian soportar esta demanda, s6lo los mds grandes o los mis--
eficientes en la emisidn y otorgamiento de crédito hacian --

frente a esta eventualidad.

La creacién de los bancos segln la ley de 1987 exigia--
1la cantidad minima de quinientos mil pesos de capital, pero-

la mayor parte de los solicitantes exhibian un millén de pe-
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16.'cual,’ podemos-

del cap1tal socxal sin dar la mlsma garan~

“parte;considerabl
e f :

tia“que hubieran ex1g1dq a cuqlquzer,extraﬁo. "2s

a etapa revoluc1onnr13 provoc6 un-desajuste.; financiero-

y monetnr1o, provocndo principlamente por la emisién de bille

‘tes sin ningan control provocando con ello la desconfianzade- - i

105 depositantes hacia los bancos. Al finalizar la etapa ni

mada los billetes fueron desapareciendoy.las transacciones mo

‘netarias Se realizaban con moneda de oro y plata. "29
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Para el fio; de 1925 al crearse el Banco de ‘México como .- .

médlda que v1t  inlos rlesgos 'de .una- 1mpres16n indiscrimina

4 ‘amenaza de la 1n£1ac16n. "30. Es:

rios;icapitalizadores 'y de ahorro y préstahmo para la vivienda

.y companfas  fiduciarias. La ecspecializacién abarcé las opera

ciones tanto activas como pasivas. Asi por ejemplo, en el ca-

so &;”ﬁn'bénco de depésito, las primeras se concentraban en -
crédito de corto plazo a empresas e individuos en tanto que -
dentr; de los pasivos dnicamente operaban cuentas de cheques-
y depdsitos a corto plazo. Los Bancos de Ahorro realizaban -
las mismas operaciones pero a mayores plazos, en tanto que --

las sociedades financieras estaban facultadas para promover -

.1a expansién industrial mediante la suscripcidn de acciones -

'y valores, asi como por medio del otorgamiento de crédito de-~
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largo plazo para 1la compra de equipo... Cadaxtipd de»ﬁfﬁ&hiza

cién contribuyd a promover 'y desarrollar mercados flancxeros-

partxculares que nunca habian ex15t1do.i“32

Durante el desarrollo estnbil;zador.>se sign c6'en'ahm

mento en .los montos y caracteristlcas de inversidn 1ndustr1a1
'y en las operac1ones cumerc1a1es del pnis. Este fendémeno. pro
vocd que se iniciara la’demanda de serv1closfinanu1eros diver

sificados que no podian ser proporcionados por una sola 1nstl

,tuqiéﬁ; "Esta situacidén se acent@ia en los afos siguientes, -

~hasta que en 1972 ée qutoriza la existencia de grupos. finan--
cieros, que el asociarse a diversos tipos de institucioneg, —e
podian prestar. servicios integrales a sus clientes. 'La espe--
cializacidn bancaria ‘habia perdido el sentido operativo por -

el:que se habian creado,-la "universalizacién" .de servicios-

bancarios'pur ﬁnicu.institucién, se presentaba- como la posi- ..

bilidad de” mayor eflcxencia, tanto. por la. cuptac1on de recur-

50s,' Como parq.suvcanalizac16n. Esta tendencia cu1m1n6 en T
f1978’bon'la;autorizaciﬁn a los Bancos por parte de la S,H.C.~
P. para-integrarse como "Banca Midltiple". "34

Las opéraéiones de la Banca Miltiple se éaréﬁtériiﬁﬁ} B
ﬁor integrar el Mercado de Dinero y el de Capitales. Este -
tiﬁo de instituciones estdn facultadas legalmente para ven--
der deuda y otorgar crédito y, en la medida que cuenten con -

un cpaital adecuado, pueden llegar a financiar préstamos a --
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'Otra caracteristlca de 1a Banca Multiple en su-

largo'piégo

todo tipo“de’ xnstrumentos' Lo mismo

tehnrlas, ‘tuve ‘una’ evoluc16n real-ri‘

“de’ capltales y la de otorgar a sus industrias o empresas vin-

“~cu1édas con la institucidn finaciera, créditos con intereses-

por ‘debajo de su costo.

La situacidén de la banca durante el periodo de crisis --

experimenta una fuerte reduccién de ahorro realizindose su es



'publ:.co usuaric. “34:

la Banca a un proceso de fusidn.

“En el contexto mds amplio del sistema f'in'anc.z. o mexica .-




“BANCOS NACIONALES; Este grupo esti integrado por:

Banamex, Bancomer, Serfin, Cnmermex, Internacional y Me

xicand Somex. Estas Instituciones se distinguen por concen-
.

trar la mayor proparcidn de recursos captados del sistema --

(76%) y por su alto nivel de activoes, operan en todo el te--

rritorio nacional y han iniciado actividades en el exterior-



mediante -1a ‘apertura

“ ‘e ‘incluso

“Mercantil de - México.

tencia. Su operac1

una consxdernble act1v1dad 'conom ca, pdrjlo que se pretende al--

cancen una epec:.alxzacxon sectorml.
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‘banca miiltiple, tiene como

na desxntermcdlac1on financiera, como-

‘forma~ flex1b1e y . eficdz para enfrentarla y poder con--

thatién’_
 ;§r?con-16;.clgmgntos,neccsarios para poder competir con otros -
iﬁstrﬁmen;as'finaﬁcierbs, mediante una alta calidad en sus servi-
cios y. una creciénte gama dec ‘instrumentos, que ofrecen rendimien-

tos positivos ante.el -creciente procesc inflacionario y devaluatp



:teg§a1,_divgrsas operaciones financierds, ‘como por éjgmploi-la -

“tarjeta de crédito-inversién,’la cuenta-de cheques, los depdsitos .

a’'plazos o en el fondo de inversidn del banco, etc.

Cabe mencionar que la amplitud de los servicios bancarios y -
los rendimientos ofrecidos por los nuevos instrumentos han permi-
tido a los bancos mantenerse en la competencia, con titulos de --
Mercado de Dinero (1o anterior resulta importante, al recordar -
que en 1986, los CETES elevaron su rendimiento en forma considera
ble, en respuesta a la excepcional demanda de recursos financie--

ros del Gobierno a consecuencia de restricciones de crédito ex--






“ha desarrollado’ innovaciones en 105 servxcxos “de, 1ngen1eria £1-'

ha tratado por todos ios medxos a su alcancc de poder incrementar

1os~niveles de :aptacxon y de una mayor eficiencis en la canalizg
cibn de éste. La misién de la Banca Piblica ha sido en sus ocho
aflos ‘de gestidn la de dar una apoyo decidido a la recuperacidn --
econdmica de nuestro pais, las acciones emprendidas por el Estado

como banquero han sido dirigidas al fortalecimiento insitutucio--



nal dela’banca;’por‘medio’de;suimodernizacidn -tecnolégica,.la ra

aiinnovacién .en: los -

ello €s el tema --

En 1 d‘cada pﬁéadh; el médeio ec‘onén:lics que‘. sigu‘ibb Mévx'ii:o pa
i'a.conseg,uir su desafrolld cémo nacidén 1llegd a su fi‘n. i.a cre---
ciente intervencién del Estado en 1a economia no consiguid alcan-
zar el deéarrollo econémico -esperado, las condiciones politicas,-
econdmicas y sociales del munbdo cambiaron dramiticamente en los
aflos ochenta, la desaparicidn del bloque socialista transformd -

““de manera profunda no sélo el mapa del munde, sino mostrd el fra
caso de un modelo econdmico que prometia proporcionar los medios
para que el ﬁombre alcanzara su realizacidn y felicidad, fue el-
fracaso de una opcidn distinta al capitalismo, el liberalismo se
afianza como dnica opcidén para poder alcanzar el desarrollo cco-
némico de las naciones, entre ellas, México, pero no por ello

quiero afirmar que los problemas del mundo se han resuelto. De-



] 69
bido a estos cambios ‘los paises. subdesartollados se enfren--
tan al grave-problema para obtener recursos fiancieros y nue’
vas tecologias que ayuden a transformar su planta. productiva.
La lucha por obtener recursos fiancieros se agudiza cada -- 
vez més. Méx;:o como demandante de crédito y de inversiéﬁ -
ha tenido que crear un ambiente que dé confianza a los. inver -

sionistas, .es por ello que la estrategia a seguir ha sido ‘el

.retiro gradual»del’EStado en su participacidn en la economia,”

con* 1a finalldad de pouev-*mnentar la inversién externa di--

'~‘recta y repatrlar capztales fugados, pero no sdlo en estc .-

una eco
la - --

de Aran

.Ln des1ncorporac10n de la Banca significa una de las me

’dxdas mas sobresalxentes de la voluncad de la presente admi-

nlstracu‘m por incrementar la inversidn externa. Un estudio

recientemente realizado por la correduria estadounidense Sa-
iomdn Brother, ubica a México como la nacién en desarrollo-
que mis fondos de inversidn extranjera atrajo en 1991 y ade-

lanta que en 1992 habrd ma$ de lo mismo.

Salomdn sostiene que el crecimiento promedio regional -
excederd el cinco por ciento en 1992 y para México ubica la-

inflacidén en quince por ciento anual. Sobre las iniciativas



para abntlr barreras comercxales y en espec1a1 e1 Trntado de-

L1bre Comerc1o TLC norteumerlcano, se asegura que eﬂtan atra-

‘los‘para:mejorar;laieficiencia de la banca y disminuir el cos

. ‘to:delifinanciamiento interno.

El.Estado Mexicano sec ha retirado de muchos sectores de-
"la economia, los recursos obtenidos a través.de la privatiza-

cién_han sido canalizados para incrementar el gasto social, -




_manos, del sector- pn.vado alcance su consohdac

una mixima modernlzacmn y desarrollo, con el proposn:o “de-

que pueda responder a las necesidades de finunciamie,nt‘o‘ ‘del-

desarrollo del pais y que adquiera los. elementos necesarigs- -

que la hagan mas competitiva hacia el exterior.



PARTICIPACION EN LA CAPTACIO
DE LOS BANCOS MULTIPLES 1987

CLAVE DE BANCOS

f
: M MULTIRREGIONALES EZZ REGIONALES (2] NAGIONALES I

PORCENTAJES



BANCA MULTIPLE DIC. 1987
INVERSION POR INSTRUMENTOS

INSTRUMENTQS BANCA.
39

POR CUENTA DE TERCEROS PORCENTAJE



BANCO MEXICANO SOMEX

DIRECCION GENERAL

DIRECCION GENERAL
FRANCISCO SUAREZ DAVILA
| DIRECCION DIVISIONAL DIRECCION DIVISIONAL DIRECCION DIVISIONAL :
¢ DE BANCA CORPORATIVA DE BANCA REGIONAL DE FINANZAS
1_ Y FIUALES
i GERMAN FRANCISCO MORENO RAUL TAMAYO NIETO ‘GERMAN FRANCISCO MORENO
l PEREZ
;
DIRECCION DIVISIONAL DIRECCION DIVISIONAL DIRECCION DIVISIONAL
DE BANCA DE MENUDEO DE BANCA METROPOLITANA DE SERVICIOS |
INFORMATICA Y
M 1y JOSE ALVAREZ JAUREGUI DIONISIO A. MEADE GARCIA
MAURICIO GE MARIA Y CAMPOS DE LEON
. DIRECCION DIVISIONAL
DE CONTRALORIA

[ESTRUCTURA OE ORGANIZACION

ENERO - 1892




BANCO MEXICANO SOMEX

=

DIRECCION DIVISIONAL DE BANCA CORPORATIVA Y FILIALES

om0t e wawms.
s
o s na o Stnen TR wOma
PO CommIng A nomCum)
o .
roucamoy comomarve reeceny v coutaoy e cartine
P ) v
u
Cramomatiay 9ECaNTaLLY ¥ 0S EDAOL amoxca » mncos receros
duenes TORRLS menc et St unvenenn
—— 4 R0 &
~DM CCom DY MEUMTRACIN
. MARCON COMRLIOMINLS ¥ Stasamo M et
\ OO O VIS CAROLRAS.
£ GUL PTAA TS ROORGUL
“DMCCON OE ADMTRA-
oy CoNTMADAD

oML castu0 reutnos

CONMEBO™IALY ¥ w30. wromcou
0URDES 8PRON D 3

atenaconn, Yasnem.
AnacrucomatR e

Dtwwan vins unnouz

* CLAAD AMERO CONTINE DEMAS FLIMES

ESTRUCTURA DE ORGANIZACION

ENERO - 1992




DIRECCION DIISIONAL

DEBANCACORPORATIVA EE
¥ FIUALED
QERSAN FRANCISCO MORENO
EREZ
DIRECCION GENERAL ENERAL GENERAL DIRECCION GENERAL
SoMEx BOMEX BOMEX FACTORAJE MEXICANO BOMEX BOMEX POAT
JOSE E2ETA LOPEZ JUAM FONCERRADA MORENO] | MIGUEL MOLINA MIGUEL
|
i coutreuL PROVOCION s oo oc sl | [ orccoonDe tesonéma 3
FErA REVES TORES o £ PANZAS
' ARITURO DE LA TORRE PAZ vlcwmmsunnou
Mm COULRCIY
INTERHALIONAL RACIONES PROMOCIN ~OWRECCION DE EXPOHT ADIONL &
| MiCHEL DOACHBLET ECUANOO SANTANA SEUMTE ¥ CONTROL. ANDRES PASOS UEL VALLE CLEONORA FIAis HCAMANDEZ
4 CANO8 ANCRADE
~DRE CLIOM DE FINANIAY
1S (Ur3 CARGERA DOUMOUEZ | | -OIREGCION D€ Fuuszas FRANIAY ~BULCCONOE eoTAON 3
VICENTE MERCADO ZURIQA D€ AILAGOS ¥ BEGUROS ¥ OPF IACIONS O30F) e FHY A
LDPRECCOM DE ADUIMATACKN AW VDN, A AT AP A OUMIALES
¥ PLANEALON
A4S BARRODO IONIALEL - DURECCION DE P1LAMACION -1 sBORECC?
BANMAOLL D CORPOMTIVO w»«nm-mvam
arcccion -t sattus UKUEL A TAUAYO EANCSTONOGIA CUFATA

| DAECCION DECREDTO.
AN CAR O (RAZ QO0OY

ESTRUCTURA DE ORGANIZACION

;. ENERO ~ 19921 .



BANCO MEXICANO SOMEX

DIRECCION DIVISIONAL DE BANCA DE MENUDEO,INFORMATICA Y MERCADOTECNIA

1
‘CODNMMACKN LROLTIvA 08
SPOFEATICA Y CLSAVWALO
TR B0
AR ANDO ROOROUE I RODMOUELD
"DIACKION CARCITVA OF
LT
BEATAZ CLIVEIM AMEZCUA- AAFADL FOIAS GARZA GLIAS P BCALA REQUENEAY
DETAANTATE CREOTO ¥ DESVARCLLO DI PROEACTOS A TORTES S TRIMmCACONES
Y WOLIEL. A, FEFMANDLY SANMCHEZ
CEMA SVTANTA EXCUILLY § . -
-DIRECCION DE CREDTQ DE : ~DIFEOCION O COMERCWLIZACION ~DWRECOON DE METERAS VIOENTES
URLEAG RO B
¥ COMERD D TARTA OF CACDTD vEXTA
O JOBE € FRAGA ERCANKLA ~DIECOION D DESNROLLO
waeom Of mgtres
QAL MDA G
b
ENERO - 1992

ESTRUCTURA DE ORGANIZACION




BANCO MEXICANO SOMEX

DIRECCION DIVISIONAL DE BANCA METROPOLITANA

DIRECCION DVISIONAL
DE BANCAMETROPOLTANA
JOSE ALVAREZ JAUREGUI
CONTRALORIA DE BANCA DIRECCION DE PROGRAMAS Y
METROPOLITANA :
JUAN VAZOUEZ METROPOLITANA
HORACIO ALEMAN DELGADO
DIRECCION EJECUTIVA DIRECCION EJECUTIVA
CENTRO REGIONAL CENTRO REGIONAL
METROPOUTANO CRIENTE METROPOLITANO PONIENTE
MIGUEL ANGEL MOREDIALOPEZ JORGE FERNANDEZ MAROAIN
R S Mcc———
Y
" UBLCO ANAL LITANA
BANCAMETROPOUTANA
RAFAEL PEREZ CORDOVA ROLANDO PEREGRINAM. JESUS A CONTAN KING
[ ESTRAUCTURA DE ORGANIZACION ENERO - 1992J




BANCO MEXICANO SOMEX

DIRECCION DIVISIONAL DE BANCA REGIONAL

o B

-

-
s, tamarg Mo

Casm.08 ava § s

Soaccon LACUTA
TG MmOy GO
PRAANO0 WAL LinmAL
DRRCCI & RCUTVA
CHBTRG A AL TOLICA

WO CL N £ ANCHEE

Dmeccm LaCUTVA
_ _| comonesomusostre
ARG A CAMPLING PLAKLS
‘omwceon

ACARGOUE LA

L L

i S B

i
3
E
:

Ly
1D ABSICRA A DA

M BLAID DY LA 1URNTE QuiAn

e
H

DO T LA CUtNd
] CINNO AOma P

000 928,0 CAW Mn L

e
o
JA——

FSTHUCTURA DE ORGANIZACION

ENERO - 1992]




BANCO MEXICANO SOMEX

DIRECCION DIVISIONAL DE FINANZAS

DFECCION EVIRONAL
oxFwars
ORFAN FRANCIB00 MORENG
reer
DIECCION EXECUTIVA 0E OIRECTION LA CUTIVA
EVALUACION FINAMGERA Y OF CONTROL FPANGERG e TEROREAA
rresURESTO
IGNACIO ALVAREZ ALLIER GUALERID OIS DOSAL JOROE OONIALEZ PEREX LUIS ANTGHEO GARCA CORONA
 e—— —— l
PFORCION % :
LOURDES BALATAR ESOUTVEL oBNERAL AT BanCATA ESTADISTICA
EDUUNDO CHOMa HUREZ e : AWOUE A FEVES SuNCHEZ
DU GEION DE IFORATION ! o T
AR
reaE v FNCIEPO [ | oeeantrra
VA TEREBA DELOADO FUBO LEOPOR D ORONA PAYAN [ {_uvworoonau zouveno |
= 4 [ LUATwo Toomaut ZouLiveng |
1
DIRECCION DE OVERAGICN [ | owsccion o ve ohuacion :
CONTABLE HETROPOLITANA YasTruss
PUBEN VATOUEZ VALDEZ |, | rerevunmo aonss pousno

ESTAUCTURA DE ORGANIZACION ENERO - 1992—|




BANCO MEXICANO SOMEX

L DIRECCION DIVISIONAL DE SERVICIOS :':;

‘OFECCION EECUTIVA 08 "DRRECCION EEOUTVA-
EU'LIO SANDERS ROUERO LUS rASRE PauraDA
I

[§ A

CULTURAL SOMEX.

£77J AREAS OON DRPENGENCIA FUNCIONAL OE LA CRECION QENCML, ¥ PRESUPLETTAL
€ LA DMMPOCIN EIECUTIVA 03 ADMBRSTRACION.

[ ESTRUCTURA DE ORGANIZACION o ENERO - 1992




BANCO MEXICANO SOMEX

( DIRECCION DIVISIONAL DE CONTRALORIA

DIRECCION DIVISIONAL
DE CONTRALOPIA

OIRECCION EJECUTIVA DE DIRECCION EXECUTIVADE DIRECCION EJECUTIVA
INSPECCION OE BANCA INGPECCION CORPCRATIVA OE AUDITORIA
coMERCIAL
SALVADOR SANCHEZ MOELLER DAA. BEATRIZ CASTELAN GARCIA
1 I
= INSPECCION DE BANCA COMERCIAL ¢ ~INSPECCION DE BANCA - ~DIRECCION DE AUDITORIA
OEL TERRITORIO CENTAG-NORTE CORPORATIVA REGIONAL
ABELLANOA FUENTES
~ INSPECCION OE BANCACCMERCIAL i ~INSPECCION DE BANCA ~DIRECCION DE AUDITORIA
OEL TERAITORIO OCCIDENTE 5 DEMENUDEO AREAS CORPORATIVAS
FRANCISCO MARTINEZ LOPEZ
- INSPECCION DE BANGA COMERCIAL ~INSPECCION DE AREAS -DIRECCION OE AUDITORIAS
DEL TERPITORIO SUR CEAPOYO ¥ SISTEMAS ESPECIALES
¥ METROPOLITANO MA QUADALUPE ZAMORA RAUL SANTOYO RAMREZ
JOSE LUIS CASTRO SOTO g
1 ~ AHALIS!S ECONOMICO
i JESUBDUQUE MORA

ESTAUCTURA DE ORGANIZACION ENERO - 1992




de 12 politica econd
mica, hadin ln'obtencién'de’ del pais: "Su inter
'venc1on econdmic gasto piblico y de -
sus cmprcsas,‘e xndxrectamente mediante el disefio y aplica--
cidn.de polltlcns enondémica y financiera... en diversos ambi
tos sectorlales y . regionales a lo largo de las Gltimas déca

das. ™44

"Las instituciones financieras encargadas de promover y
fomentar'el desarrollo nacem propiamente en 1926 mediante la
creacidn del Banco Nacional de Crédito Agricola. Con la es-
tabilidad politica alcanzada en la década de los ailos trein-
ta, el sistema financiero de fomento encontrd bases para un-
mayor desarrollo. Asi, en esos anos se impulsd el aumento -
del ahorro internoc para apoyar el desarrollo del campo (Ban
rural). La instalacidén de una planta industrial (Nafinsa)},-
la construcicidn de infraestructura y el fomento a las expor
taciones (Bancomext). En este proceso, la Banca de Desarro-
1lo incrementd su operacidén mediante la canalizacidén del aho

" rro nacional hacia actividades de alto contenido social y --



788’
hacia grendes proyectos cuya maduracién de: largo plazoy-los:’
riesgos de realizacidn no son compatibles con la obtencidn -’

de financiamiento.comercial. "45 T R

"El ‘papel de la Banca de Desarrollo én los Gltimos cin--
‘cuenta afos ha sido determinante. El Crecimiento econdmico-
;ﬁe México ha sido el resultado de cstrategias y. aplicaciones
de:. instrumentos que el Estadou§ la- Sociedad han creado para
la mejor trasformacién y aprovechamiento de los recuersos y-
de 1as’energias del: pais, ési el pﬁpel de ‘la Banca de Fomen-
to Agropecuario fue :elicatalizador principal de la Politica-

Agraria_a partir de la Revoluciém.

El sisiemnvfinanciero{en general y 1la Banca de Fomento -

P

indus;riag'iy.ég.iastoﬁraA b}icas fueron indispensables pa

ai,y—urbana a partir de los afos

licomercio exterior ha sido pieza fun-

damental a actualizacién'de la actividad econdmica na--

‘c;onéli,"46*

"Eé Zatravés deflafﬁpnca de Desarrollo como cl Estado se-
ha colocado como ¢l principal promotor dc 1a economia nacio-

nal.

La Banca de Desarrollo: '"son instituciones financieras-
que tienen como propésito promover y fomentar el desarrollo-
econdémico en sectores y regiones con escascz de recursos, o-

donde los proyectos son de alto riesgo y con largo periddo -



64
de madurac1on o requieren de montos 1mportantes de inversién
1n1c1al ‘Estos bancos ofrecen apoye crediticio en forma pre
fergnc;al;‘es decir, con tasas de interds bajo y con mecanis
‘mos de amoftiiﬁcién en mejores condiciones que las que otor-

gan. los Bancos Multiples o comerciales, asi como servicios -

dehaaqsot1a— sextensionismos ténicos y financieros para los-
'_de acuerdo.a la.definicion de la propia ley or-

gﬁn;,a,de céda}una_de las isntituciones. "47

g Publicas. En 1966 se transformd en Banco Nacio

nal de Obras y Serv1c1os Pliblicos.

onal"Finunciera (NAFINSA)

anco Nacional de Créditio Ejidal

'fBanca Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT)
‘Banco Nacional de Fomento Corporativo
En 1988 se transformdé en Banco Nacional Pesque-

ro y Portuario

1943.- ‘Banco del Pequefio Comercio del D.F.
En 1986 se transformd en Banco Nacional del Pe-
queiio Comercio

1947.- Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y Ar-
mada

1953,- Patronato del Ahorro Nacional

1953.- Financiera Nacional Azucarera



- S . : . . , (1.3

1965.- 5ancq'Nacionul Agropecuario -
1975.7 Bancé NacionQI de Crédito Rural, nace de 1a fu-
sion del Banco Nacional de Crédtio Agricola y -

de Crédito Ejidal y Agropecuario.

"El - esfuerzo de la Banca de Desarrollo se ve complemen-

;ado por los Fondos de Fomento, cuyo establecimiento se in--
_tensificd.a partir de los afos sesenta, contribuyendo a la -
politica de financiamiento preferencial mediante el redes---
chentorde crédito que realizan con instituciones bancarias,-
-la“utilizacidn de estos recursos constituidos en fideicomi--
sos, facilitan 1la asignacidén de crédito proveniente del exte
rior, principlamente de organismos internaiconales como el -
3ﬁnco Mundial (BM) y el Banco Intermericano de Desarrollo --
(BID).- A su vez, induce él otorgamiento de financiamiento -
hacia sectores cspecifiqos determinados por las prioridades-

nacionales. "48

"El establecimiento de los Fondos de Fomento especiali-
zados en sectores y atendidos por instituciones de crédito -
de fomento ha tenido como objetivo: La creacién de cuerpos-
técﬁicos preparados en otorgar asesoria integral a los suje-
tos de crédito y compartir la responsabilidad de apoyo al --
sector con la Banca comercial mediante el redescuento ¢ indu
cir a ésta a participar en sectores o actividades convenien-

tes para el desarrollo nacional. "49

Los Fondos de Fomento Econdmico son fideicomisos finan-



;1]
cieros constituidos por ¢l Gobierno Federal bdsicamente me

-diante aportaciones fiscales y/o que se complementan con -
créditos del exterior, mediante estos recursos que brindan-
apoyo crediticio y de asesoria aproductores y empresas, a ac
tividades y a regiones perioritarias. Los Fondos de Fomento
se vinculan genralemtne a un Bance de Desarrollo afin a sus-
objetivos, encargado ademds, del buen cuidado del patrimonio
fideicomitado, mediante éstos y otras Sociedades Nacionales-
de Crédito, se canalizan los recursos hacia los usuarios ne_

cesitados del cfedto yldcl apoyo ténico integral. 'S0
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1.4 La Intermediacién:Financiera no’ Bancaria

vs1glo pasad d:.de que ‘en el aﬂo de 1895 se otorga-

a compaﬂlas nacionales o extran

ronilasprﬁwr

jetas'pafa pfacticar‘oﬁeraciones que organizaran el manejo -

de los 1ntereses publlcos o prlvados por parte de funciona--
rios y empleados del goh1erno federal, es decir, las finan--

zas de fxdelldad.

En 1925 se promulga la ley sohre compainias de fianzas y
en 1962 la lLey General de Instituciones de Crédito y Estable
cimiento Bancarios, en las que se considerd a las companias-
de fianctas cono instituciones de crédito con la facultad de-
otorgar toda clase de fianzas respecto a todo tipo de activi
dades ccondmicas, incluidos actos de particulares suscepti---
bles de ser garantizados legalmente, bajo un depdésito por --

las responsabilidades que otorgaran.

En 1950 fue promulgada la ley Federal de Finanzas, que-
en gran parte ain estd en vigor, bdsicamente persiguid el --
perfeccionamiento de los sistemas de operacidn, asi como pro
curar un mejoramiento en la estabilidad ccondmica y en la 1i

quidéz de las instituciones. "51

"Las compaiiias afianzadoras son instituciones que pres-

tan un servicio piiblico, cuyo objeto es garantizar obligacio



'nesiy contratos en favor del Gobierno y del Sector Privado, -
a la vez contribuyen con sus recursos al financiamiento del -
desarrollo nacional, protegiendo, entre otras, a las indus- -
trias maquiladoras; de laconstruccidén, turistica, automotriz-

y farmac&utica entre otras.

' Esta actividad a través de la fianza, el contrato por el
cual una institucidén afianzadora se compromete a garantizar -
las obligaciones que contraiga el deudor con el acredor, me--
diante el pago de la contraprestacidén correspondiente, denomi
nada prima, El papel de la prima en las afianzadoras es la -
contraprestacidn a cargo del solicitante o fiador con motivo-

del otorgamiento de la fianza institucional."52



1:4.6. Asegufa&ords>

De hecho, no es sino.hasta 1887 -

establece la prxmer empresa de seguros propiamente -

»mexxcana, aunque el capltnl extranjero, la compania anglo-me
xicana dc seguros, marcando el comienzo de la era moderna '-

del seguro en nucstro paxs.

La Ley d? 1926 forma parte del esfuerzo del gobierno re
volucionario de institucionalizar el sector financiero del -
pais, y con la idea de prnmovcr'la industria aseguradora ---
pricticamente inexistente en este momento historico (Ley Ge
neral de Seguros de 1926), el cual establece "los requisitos
para la creacidn, organizacion y funcionamiento de las compa
nias de seguros, cabe seflalar que a partir de este momento, -
la actividad entra en un periodo de ridpido crecimiento, tan-
to por el némero como por el volimen de sus operaciones, sin
embargo, las principales crecen y se fortalecen a la sombra-
de los bancos, quienes las utilizan como departamento de ser
vicio para aquellas operaciones de crédito que requieren de-

seguro. "53

Para el afio de 1935 se promulga la. nueva ley; "La Ley

General de Instituciones de Seguros, esta ley establecia las
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bases para la mexicanjzacién del seguro privado, con la gran
oposicién de los inversionistas extranjeros quienes basica--
mente no querian constituir reservas técnicas en México, y -
como en el caso de la industria petrolera unos afos después,
afirmaron que en México no existian los cuadros profesiona--
les capaces de administrar la actividad aseguradora y que és

ta estaba condenada al fracaso en pocos ailos. "S54

La ley ‘de 1935, con reformas importantes en 1965 y 1981,
es la que rige en la actﬁalidad y por tanto define lﬁs;prin-
cipales cohcepéos Y mcéanisﬁos_ de la actividad.

",""'1“.1 sqgufo es unu‘oly)eracriﬁn en la que mlm parte llamada
‘ns_egu‘rad:o transfiere a otra llamada asegurada, un riesrgoglv-
cual e;té expuesto mediante el pago en dinero de una contra-
preét'acién llamada prima, con el objeto de que el asegurado-
;eparc el dano o la pérdida al broducirse el siniestro pre--

visto.

El ascgurador, que es la Empresa, que por concesidn del
Gobierno Federal asume a través de un contrato de seguro el-
riesgo que es objeto de cobertura, tiene que constituir re--
servas técnicas con parte de la prima que Tecibe de las ase-
guradoras, para hacer frente a las responsabilidades que asu

me. 'S5

"El reaseguro, por su parte, es el riesgo de una insti-

tucidén de seguros toma total o principalmente de otra.
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‘A-ﬁartir.dé’iéssyfdvo ul'périodo dé»cdhsblidaéién y. cre

cimiento en: tel 1a” ; 'del Estado:

guradﬁra Hida

principalmente.a

fueron expandiendo 'y ‘creando ‘en el mercado de seguros dife--
..rentes 'tipos.de'prestaciones de ‘personas y bienes, tenemos-

asi, aparte del seguro de vida tradicional, seguros por ac--

cidentes y enfermedades y planes de seguros de inversidn, co
mo mecanismo de ahorro de largo plazo, en dafos dirigidos a-
la proteccidn del patrimonio, destacan responsabilidad civil
y riesgo profesional; maritimo y trasnportes, de incendio,

agricola, automdvil y crédito, entre otros. "5§7



Arrgn&ddéfusr’ T : :

»to v‘desarrollo fue muy lento. "58

La actividad de las Arrendadérus théisté_gh 1a adquisi
éién de ésta, por instrucciones de un cliénté, el arrendata-
rio, un bien para su uso a cambio de una renta a piazo forzo
so, estableciendo que al fin del contrato el arrendatario --
puede optar por édquirir el bien a un precio menor al marca-
do, prorrogar el arrendamiento a una renta menor, o partici-
par con 1la arrendadora en la venta del bien a un tercero. De
esta manera, las empresas pequeias pueden contar con un equi
po o maquinaria especializada para su produccidén, aunque su-
capital sea reducido en base a operaciones de financiamiento
de bienes considerados como complementarios de los créditos-
convencionales que otorga la banca, a través de las arrenda-

doras, organizaciones auxiliares de crédito.
1.4.d. Casas de Cambio.

Las Casas de Cambio son socicdades anénimas autorizadas
por la S.H.C.P., para realizar en forma habitual profesional
operaciones de compra/venta y cambio de divisas, dentro del-

territorio de la Repiiblica Mexicana, entendido por divisas -
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territorio de la Repiiblica Mexicana, entendido por divisas -
todas aquellas monedas como medio de cambio a nivel interna-

cional, por ejemplo, délar, yen japonés, marco aleman, etc.

Después de la nacionalizacidn de la banca, se establece
la vigilancia y el control de cambios, urgiendo la necesidad
-de’reglamentar esta actividad como el objeto de evitar espe-
culacién con divisas, en especial el délar americano. De es
ta forma, se marca 1a‘basc para una ley reglamentaria del --
e]erc1c10 de compra/venta de” d1v1sas, apareciendo asi la ca-

sa de .cambio

1;4;e£‘A1mhcenes Generales de Depésito

“Los almacenes de depdsito nacen en México desde la épo-
ca colon1al con lns llamadas Alhdndigas, cuya funsidn consis
tia-en almaccnar toda clase de productos agricolas y la de-
vender -semillds con la finalidad de evitar el intermediaris-

mo.

Para cl afio de 1895, se autoriza el establecimiento de-
los-Almacenes Generales de Depdsito en la Ciudad de México.
EA>el afio de 1900, se establecen las bases de su operacidn:
sefialandose como finalidad de esa 'Institucidén' la guarda, -
custodia y conservacidén de bienes v mercancias, tanto nacio-
nales como extranjeros y la expedicidn de titulos de crédito,
ademids se les dio el caridcter de instituciones auxiliares de

crédito.



L ‘Ley General de Instltuc1ones de Cred1to de 1932 asi

como la Lcy de Tltulos Y. Operac1ones de Credlto del m1smo
. afa’ reglamentaron ‘el almacenamxento que realxzaban, asi co-

mo los documentos que ellas mismas expedlan.

LbélAlmacénes'Cenéiaiés de Depdésito son instituciones-
cohceéiunadas por-el -Estado cuyo objeto es el almacenamien-
to, guarda y conservacidén de bicnes o mercancias y la expe-

dicién'de‘cértificados de Depdsito y Bonos de Prenda. "59

"'Como actividad complementaria los Almacenes Generales
de Depdsito también pueden prestar servicio de transporte -
de los bienes o mercancias que les confian en depésito, cer
tificar la calidad de dichos bienes, anunciar la venta y el

valor de los mismos y realizar su empaque o envase. "60

"Son organizaciones Auxiliares de Crédito, en tanto --
cumplan con un papel de intermediacidén financiera al expe--
dir titulos de crédito (Certificados de depdsito y Bonos de
Prenda) que amparan el depdsito de mercancias y su valor re
gistrado; de esta manera hacen negociables las mercancias
y permiten a los productores despositantes obtener recursos
del medio financiero con la garantia que las propias mercan

-
cias representan.

Los Certificados de Depdsito y Bonos de Prenda son ti-
tulos de Crédito que representan y acreditan en este caso,-

.las mercancias o bicnes depositados en el almacén concesio

74
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2 que permlten obtener credltos-

nado qu las emite,

'1prendar1os sobre 1as mercancxas o h1enes 1nd1cados ‘en e1 --

‘certxflcado.

Los,dlmacehe5>ﬁuéaen'éer de dos clases: La qﬁe desti-
inaﬁ:'h,gfnherdé o'depésitos especializados pura>semillas y
demis productos agricolas o industriales, asi como para re
cibit en depdsito mercancias de cualquier clase. Los demis
dé estéf facultados para lo sefalado anteriormente, lo es-
tidn’ también para recibir mercancis dcstiﬂadas al régimen -
de depdsito fiscal, s decir, recibir mercanéias proceden-
tes de otro paises.y manignerlos en resguardo hasta el mo-
mento de su utilizacidén o venta, pagando hasta entonces =--

los correspondientes impuestos de importacidn. "61

"Los almacenes cuentan con bodegas propias, rentadas-
o habilitadas. Se debe entender por bodegas habilitadas -
a aquéllas locales que forman parte de las instalaciones-
del productor despositante y que el almacén general de de-
pdsito toma a su cargo para operarlas y efectuar en ellas
el almacenamiento, guarda y conservacidn de bienes o mer-

cancias propiedad del mismo depositante, "62

"Estas tres clases de bodegas estdn representadas --
por varios tipos de instalaciones, dependiendo de las ca-
racteristicas del producto, tales como graneros, corra--

les, patios, frigorificos, etc. "63



1.’4_‘.‘:‘. 'Uniéﬁes,,de- C‘rédito

'f1n1c1on no deben tencr lucro como objetivo.

Sola nte; 105 socios pueden ser sujetos de crédito me---

d1unte 'operacicnes de-'descuento, préstamos directos, de habi-

lxtncxon v nV1o, y refaccxonarm e hipotecario.

_En ‘el uﬂd'de 1932, se introdujeron en el Derecho. Banca--
rio las Uniones de Crédito, a 1as que se dio el cariacter de -
insfituciones Auxiliares de Crédito. Estas segin sus activi-
'da'des”"s'erclasifican en Agropecuarias, Industriales, Comercia-
les y Mixtas, cuando se dedican a por lo menos, dos de las -

actividades antes sefialadas.



“"La primera
:‘ d{edhd;Anéﬁ m X ] 3 ae glfpor decisiones de -
sus sdciﬁg; tﬁ?q;gdrﬁA duracién, asi desde 1896 y hasta 1907,
las operaéidnés bﬁrsétile§ éc realizaron en diversos locales-
delfCentfo de la Ciudad de México. El 4-de Enerc.de ese:afio,
se.construyd la 'Bolsa Privada de México, S.A.', misma que se
instald en forma provisional en el Callejdén de la Olila y en. -
.19}1 se establecid en la Calle de Uruguay. En 1990 cambia de
domicilio al Centro Bursatil Dos Mil, ubicado en la Avenida -

Reforma, ~

Desde finales del siglo pasado hasta los afos treintas -
por la inestabilidad politica y social del pais, las principa
les Empresas Mineras y algunos Bancos e Industrias mexicanas-
comerciaron sus valores en las Plazas Bursdtiles de Londres, -
Paris, Nueva York y Zurich. Fue hasta 1933, cuando el mercado
de valores queda constituido, por concesién de la S.H.C.P., -

segin lo establecia la Ley General de Instituciones de Crédi-




En Tos anos cuarenta ‘se-increment 3 cios -

de»ia bolsa'y. el regxstro'de nuevas er ) : alores, y -

'en’1§46 Se' ea.; 1a Com:slon Naclon ln cuul

'ya hnblnmos ‘en ‘el prxmer cap1tu1a)

:
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durante el perxodo del Desarrollu Estab1llzador que cu1m1no‘-
en 1970 el mercado bursatil tuvo un relat1vo auge y estab111
dad como resultado del crecimiento econdmice imperante, aun--
que de ‘hecho-no‘tuvo una participacidén $ignificativa en el --
proceso :de intermediacidn ‘financiera frente a la dinémica ban
caria Yy mucho menos, se pudo constituir como verdadero Merca-
do‘de’Capitales. La dependencia excesiva del Crédito Banca--
rxo pr1nc1p1lmente pur parte de las empresas mexicanas, asi -
comu 1a existencia abundante del mismo, no cred la necesidad-

nde‘a;ud1rja1 Mcrcado de Valores para financiar su crecimiento.

Al iniciarse el periodo inflacionario durante la década-
de los secsenta, como consecuencia de una prolongada crisis --
ecyonémica a nivel mundial, obligé a realizar una profunda re-
visién de la estructura del mercado bursitil que se cristali-
za con la promulgacidn de la Ley dcl Mercado de Valores en --
1975, la cual permitid vincular en forma mds eficaz a oferen-
tes y demandantes. Este hecho dio mayor Ilquzdgz y seguridad
.a las transacciones bursitiles, a la vez que abrxo el “ercndo
de Valores a los ahorradores institucionales {companias de --

seguros, fondos de inversidn, Nacional Financiera y Socieda--
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se carncterizaron por.una con--

Prov cadas ‘por ‘la agudizacidn de
posterlormente en 1978, suscitar-

nd bursdtil, crdndose ese mismo afio el

; dc Valores S.A., de C.V,, (BMV) cs -

el unlco lugur donde pueden comprarse y venderse los diferen

tes \'alore autorlzados Y estd constituida como una Socie--
dnd .-\nonma de: Capxtal Variable, cuyos socios son las pro---

pias casas de bolsa. Dentro de sus funciones principales, -

L S€xpueden se'ﬂ:aquj: proporcionar un lugar adecuado para las -
operaciones de compra venta de valores, asi como vigilar, --

garantizar y registrar dichas opecraciones."2

Ii.l.a. Instituto Nacional de Valores, S.A., de C.V,, -

B

. (INDEVAL)

* “Es una Institucidén para el Depdsito de Valores regula-

do por la LeydeMercado de Valores, que presta el servicio -

£STA TESIS RO BEQE
o © cntiR DE LA BIBLMTE




80
nsferencia’y . --

ara’agili-

- a-travésdeicu

académicos’

’Ii.l.c. Asociacién.Mexi;anﬁ de-Casgé de

T (AMCB)

Organizacidn. de tipo greﬁinl, que representa los intere-
ses conjuntbs de casas de bolsa y se encarga de realizar estu
dios tendientes a mejorar las actividades y servicios que ---
-prestan.—Funciona a- través de comités para cada una de las -

dreas especificas de las casas de bolsa."4

El mercado de valores se divide, de acuerdo a las carac-
teristicas de los valores que cn él se intercambian, de la --

siguiente forma:

"1. MERCADO DE CAPITALES: donde se intercambian valo--

res con plazo mayor a un aito, los cuales se caracterizan por-



ESTRUCTURA DEL MERCADO DE VALORES EM MEXICO 1985-198%9
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. elevados niveles de riesgo .y rendimiento.

I11. - MERCADO DE DINERO: - donde se realizan-operaciones-
;Eon instrumentos que tienen plazos menores a un afio y se dis
“tinguen por tener poco riesgo, alta 1iquidéz_yrgn consecuen-.

cia, menor rendimiento."5

Los valores se clasifican, de cuerdo-al: tipo-de interés

que ofrecen, en: AT

a) . VALORES.DE. RENTA'VARIABLE, . Aquellos cuyos rendi<-

mientos estén en’ funcidén de capital por diferencia entre su-
precio de compra y venta, asi 'como dividendos derivados de -

la empresa emisora. -

b) VALORES 'DE RENTA FIJA.. Mediante los cuales se con
cede un crédito al emisor, el cual se obliga a retribuir cl-
capital mds un interés periddico, fijo o flotante, que -se --

establece al hacer la inversidn.

En cuanto a los emisores que participan en el mercado -
de valores como oferentes, se encuentran las distintas enti-
dades que suscriben y ofrecen valorespara financiar sucreci-

miento y se dividen en dos sectores:

1, Sector Privado. Empresas Comerciales,, Industriales
y de Servicio, Sociedades de Inversid, Casas de Bolsa y Com-

panias de Scguros y Fianzas.
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-Bancos.

pablico "in--

-felacién’al”uﬂd_piécedenteLf

vREQucienao"el'impoz

te! negocxado en’ 57% es sintomitico. el hécho de que mientras
“en 1979 los valores de renta varxable (acc ones) representa-
ba“el 26.3% del importe ‘total, en-:1982 su” pﬂrt1C1pﬂC10n cayd
al 1,9? cediendo buené parte.-del mercgdp,q ioi’valores guber
namentalés; principnlmcntc CETES, _y; ﬁuﬁ sus caracteristicas
-les permitid: tener un repunte en su dcmanda (Vchse CETESF -

en el cap1tu10 correspondlente a 1nstrumcntos de inversién -

;del mercado ; de dxncro,jdel presente trabaJo)

rk,vA:Einaiesﬂ

en ﬁnn'dificil

aspectos:

SExistian 31.Casas de Bolsa, las prlnc vinﬁuladas-

a 105 Bancos mds importantes, ‘con 2,718 cmpleados y 90 §ucu£

sales.



1 ﬁ:Nacidnnl -

fomentar la coloc1c on:de: 1nstrumen:os ‘de. lnrgo plnzo en be

s¢ pusieron en marcha dxvcrs .cciones(entre,las que sc en-

cuentran:




h),_,‘Fo-rrien_tz_i,r_y el;desarrollo. de" las- Sociedades de.inver--

n," cgmd mecanismo de acceso al mercado para el pequeilo y-

&
mediano inversionista.



-1

- l_:hlié _vh'%aé,e'r‘me'c,i:ob que los camblos “dévad 1tud ‘de los de

sentaiy cincoicon’autorizacién para cotizar con autoriza--

cidn’en 'rent'arvari'able‘ (acciones), ochenta y seis en renta -

fija (obhgacmnes) y cuarenta 'y siete para emitir papel co-

mercial. "6

Comportamiento del Mercado Accicnario.

"El indice de precios y cotizaciones de la Bolsa Mexica



na de Valores “de umbreiecondmica: finan--

Al in cia se 19857 el mercado. accionario tuvo un comp’o'i'-

nestable, ndoel reflejo de un entorno econdmi

o‘dlf.\.c;l .sin gmbargo, 1a devaluacidn del 24 de julio y -
los siémos del mes ‘de  septiembre, le permiten terminar el -

“ano-en 11,197 puntos, o sea un alza de 117%. En 1986 a pe-

saride:las:

aidﬁ—rdé?los:—precios' del petrdleo, el"indicé”su’-’
bxu 321%, lo quc rcprcsenta un crecimiento del 10% en ter-- .

nunos renles, cl muyor en la - histona.




El Crac-de*

19873

Vov1embre a’9s, 434 lo que se convxrtlo en-

el 1nd1ce que mas, cavo en el mundo.ﬂ"7

“El 18 de noviembre se anuncid que el Banco de México-
se retiraba del mercado libre de cambios, con la consecuen-
cia de una devaluacidén del peso, lo que motivd dos dias de-
alza explosiva del indice.» La recuperacién no fue definiti
va debido en parte a las alzas en las tasas de interés y la

sobreoferta de acciones por el vencimiento de las operacio-



385‘“
nes-a plazos pactados cunndo el mercado estaba en su; punto -

mantenlendo una tendenc1a defxnlda al alza con un crecimien-
to nom;palvdcl 86%, es‘decxr un crecimiento de 27% en térmi-
nos reales: Esto significoé que para el inversionista, el --
rendimiento -real del mercado de valores le haya sido mas ---
atractivo que los instrumentos que ofrecia la banca, en espe
cial los instrumentos del Mercado de Dinero por sus caracte-
risticas, de las cuales hablaremos mds cn detalle en este --

mismo capitulo.

Las medidas aplicadas por la S.H.C.P. y la Comisidn Na-
_cional de Valores han sido dirigidas "a evitar el desérden -
del ‘mercado y garantizar la oportunidad de la informacidn --
que se maneja, asi como para vigilar el correcto funciona---
miento de las distintas instituciones que intervienen en el-

mercado bursdtil.

Dentro de estas medidas y Politicas aplicadas, s¢ men--

cionan las siguientes:



‘‘Suspensién”de:

Anallsls y correcc1on de las deviaciones en las pric

ticas bursatlles observadas en el Gltimo trimestre de 1987.

7L:-7 Nodxfxcaclon de 1la ley de derechos, para dotar a la
Com151on Nacxonal de Valores de los recursos necesarios para
su crecimiento y modificacién, reforzando su presencia como-
organismo encargado de la inspeccidn, control y vigilancia -

del mercado bursidtil. "9

El indice de precios y cotizaciones a pesat de la caida
del 87 tuvo un crecimiento '"muy considerable cn los Gltimos-
seis afos, asi lo demuestra el principal indicador bursdtil-

el cual pasd de 676 puntos en 1982 a 196,524 puntos en agos-



. ’ : 20
to de 1986, 1o que s1gnf1co un ctecxmlento nomlnal de 290 ve

volumen de acc ones negoc1adas ‘se incremento en mias de 28 ve

HHees al pasar de 841 mlllonesen 1982 a 24 746 millones en --

'1988. Este 1ncremento se ‘debe’ no sélo Al aumento en el nime
ro -de operac1ones del mercado accionario, sino también a la-
inscripcién de- 146 -nuevas emisoras, dentro-de las cuales des

tacan las sociedades de-inversidn. "10

£ "La demanda mostrada ‘en. el mercado se ha registrado en-
los ﬁreéfos‘dc las ‘acciones cotizadas en la bolsa, lo que, a

pormitido mejorar el promedio de la relacién pre--

:de 0 3(] a 6 08 entre 1982 y 1988. Todo esto se tra

'duJo en-que’el valor del mercado accionario aumentari en tér
m1nos nomxnales mis de 160 veces (345% real), pasando de 300

mil millones de pesos durante 1982 a 1988, "11
11.2, Casas de Bolsa.

De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores, Art. 22 -



por cualquier cir---

sos fondos al fin correspon--

nstitucién de-crédito -

'enjﬁuentq.distinta'que-

-~ Con-sujecién-a:las disposiciones.de cardcter gene

ralique dicte el Banco de México:

A) Recibir'préstamo a crédito de instituéioncs de cré-

dito o de los organismos oficiales de apoyo al mercado de va

lores, para la realizacidn de las actividades que le sean --

propicias;

B) Conceder préstamos o créditos .para la adquisicidn -




xr los margenes entre co

t1zaC1ones de compra:y:venta de: los propxos tltulos,

Proporcionar servicioﬂde gﬁhrda“y‘ndminispracién de

ind os tith!osvenbuhﬁ'isntituciéh para el-
bdep§sjﬁnvd%-yélpfes”o, en su.caso, depositindolos en la ins-

;ituciﬁn‘qﬁeVSegéle 1a'Comisién Nacional de Valores. Cuando
: ée:traté de Eituios que por su naturaleza no puedan ser de--

positados en las instituciones primeramente senaladas;.....

F) . Invertir en acciones de otras sociedades que les -~
presten servicios o cuyo objeto sea auxiliar o complementa--
rio de las . actividades que realicen estas casas de bolsa, --

Cque sehalevla‘*propié,@omisiéq

VI. Actuar como representantes comunes de obllgac10nes

Y ceuedores de otros valores, 12



S 5 L B G

,Pbsteriorﬁente; en 1985, una mo-

r;'sxonlstas lxquxdez ca51 1nmcdlata lo que significd su conso

: De e ta manera, el nimero de Sociedades de Inver-

“sién Quegen 1982 era de 12 (codas comunes). pasan en junio -

de‘19§B a 92; 43 comunes y 49 de ranta fija y el nimero de -

‘“inversionistas a través de estas sociedades de 19 mil a 340

"Sociedades de Inversidn Comunes: pueden invertir en -
instrumentos cotizados en la Bolsa, tanto en renta fija como

renta variable, en el Mercado de Dinero y de Capitales.

Sociedades de Inversidn de renta fija: Pueden operar -
exclusivamente con instrumentos de renta fija cotizados en -

la Bolsa. "14



. 94
"Ademas de las 5001edades de . Inver51un Comunes y de ren

modernlzac1on de:sus

planta 1ndustrLa1gs,

o 1a recon\ers1on ‘de’ sus "15.




Vr(losv

©la m1sma gamﬁ de 1nversxones en México, . (menos en ddlares) -

cxlste-unavvarxedad mis amplia de inversién que se puede rea

lizar por medio ‘de la Bolsa Mexicana de Valores. "16

"Debido alas caracteristicas econdmicas de los dltimoes -

anos,”los inVcrsionistas se han inclinado por los instrumen--

tos de corto pla 0. “En contraste con 1975, 1a mayoria de

opc1oncs “de 1nvcrsxon através de la Bolsa son de

corto plazo

e hecho la inversidn de corto plazo en 1975 -

nos financieros hipotecarios y las cédulas hipoteca--

rlas) era de largo plazo, pero los bancos los negociaban co-

’mo 51 fueran de corto plazo (con sus riesgos correspondien--

tqs). "7

Con el desarrollo de nuevos "instrumentos de inversidn-
a corto plazo, los. cuales son altamente liquidos, cn el sen-
tido que pueden convertirse en efectivo en un lapso maximo -

de 24 hrs. en los setenta, los bancos hacian un mercado con-




los:bancos fina

»t1tu‘1ones prlvadns‘y publlcas respaldaran el desarrollo de -

Tun metcado de corto plazo Y .muy- 11qu1do, esto. ‘&s un Mercado-

“de"Dinero que contara con’ 1nstrumentos que hicieran frente a-
'las Lond1c10nes de incertidumbre prevalenc1ente en los ochen-
ta. Es por ello que podemos decir que las admihistraciones -
de Miguel de la Madrid y de Salinas de Gortari han sido bue--

nas administraciones piblicas, dado que en materia del merca-



flnancxero. "2i

"Fry considera que.cualquiera que ‘sean sus motivos de-




el de .1a produccidn, el’secundari in“ninguna

duda, 1o  que ‘importa para la inflacién es‘la’cantidad:de di-

”nerb'por‘qnidad de produccién, "23

’ "Un gasto publico mayor no condnc1ré a un crecxmxento -

monetar1o acelerado y a la inflacién si ese gasto adlcxonal-

se financia mediante impuestos o es dineroiprzvado consegui-
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do med1ante prestamo.' En ese caso el Estado tlene més d1ne

fq para~gastarr el cxudad'no me os.." Sin embargo la impo-

'ero dc 105 cxudadanos me-

impuestos.. (La obtencién de fon:":’

p;eb'uumenth.'

,Eleenéheno ‘inflacionario- provocd una toma de concien-

a: perdlda (del dinero en txempos) del valor del di

“cia de7

neroien per1odos muy cortos, muestra de ello es-la perdlda-



1pn econdmi-
anto’ que e1 por--
en’ 40 puntos -

blnc;én en edad

umento salarial -

e una consecuen- -

os: pretenden ha--

Contxnuando con.el estud1o real1zado por el ConseJo Con-

':sultlvo del Programa Na ional de Sol1dar1dad {PRONASOL). "En-
tre 1980 y 1986 la participacién de los salarips en el produc
to intqrno bruto cayé 21%, al pasar de 36 a 28.6 puntos como-
porcién de ese indicador... datos obtenidos muestran en ese -

aflo 20% de las familias m&@s ricas acaparaban mis de la mitad-




1feja fallas en el accionar
esviaciones que se tienen --

errores e -implantar las medidas-

hacer diario de la Ciencia de la --




ficados:al man- -

Y-alexpensas-de

29 ' Esta’
" en épocas

de cdpital
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"y:de ganancias. de:intereses.

i Esipor este:hechovque?se{hé e
'cfeado~y'foment un-Mercado )

'Hgns en’ estos per

rradurcs a incre-

na al consumo ‘como

Todo.elloftrae como -~ -

'la Admlnlstracx Pub11ca se ha auxllxado de la Teoria Mone-
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II.5:7 ‘Teoria Mofetaria. =

combat1r 1 £1 c1 n-y el dcsempleo (Este obJetxvo es’el de

la Adm1n1strac10n Publxca Y. es ella la encargada de actuar en
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serie ‘de’ instrumentos
crecientes’ tendencias ‘inflacionaria
politica gubernamental’,” que

de prioridad de un Gobiorn
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sez:t_orwlcs . “Entre-

la'monetaria

ctaa’'d rrrzc_:'t'ame‘nte

el monto o -el-costo

n dé”dih_ejjo y =

manera directa sobre la ac
recios:internos, la ba--

138




bilidad‘econémica; 6n<del--

Banco de México s 1a oferta monetaria: - En pe-
riodos de infldéio'
“mento en la'ofért;
le han propofcioﬁado s
de acuerdo a las necesidades

instrumentos son:

. "A: -La Politica‘de Control:Cuantitativo. ~Consiste en-

la.intervencidén-de ‘las’autoridades:monetarias, con-cl propd-

iquidez y el crédito -
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“senvolvimiento del sistema fomentando la confianza en el di-

nero 'y demés pasivos del sistema bancario asi como la efi---
c1enc1a del proceso de 1ntermedlac16n en la generac;on del -+

ahorro y su me)or uso. "39 - co X L

as proporc1ones establecidas. El en

se monetar1a.vrtn México estos recursos son asigna-

dos '3 las actxvxdadcs econdmicas que se desea impulsar. '40

"Continuando con el trabajo de Luis Sédnchez Lugo el "_'
cual plantca que el sistema de encaje, el pasivo compp}able—
(proviene casi en su totalidad de la captacién de los recur-
sos del publico que realizanlas instituciones de crédito} de

be distribuirse en dos grandes grupos:

A: Recursos en Depésito, reservas bancarias, que cons-

tituyen depéstios en el ‘Banco de México.



711qu1dez dc Ia banca.

“El depdsito legal estd constituido por depdsito sin in-
-térés} con interés y de valores en cuenta corriente. Estos-
‘varian en relacién directa al volGmen de recursos. que captan.
Cabe sefalar que la mayor parte de los fondos depositados en
Banxico devengan interés minimo, con el fin de que los al--
tos niveles de depdsito no perjudiquen a las instituciones -

bancarias.



inancieros .-

- de‘fomento, .

Recirsos.'de canalizacign directa.)’ Una.vez acatadas las-

,exxgenc1as del deposzto obllgatorxo; las 1nst1tuc1ones de - -
crédito deben canalizar el resto de los recursos captados ha-
cia ‘aquellos renglones seftalados por las autoridades moneta--
rias en las proporciones que éstas establecen. Esta politica
seguida por el Banco de México ha tenido como propdsito cana-
lizar .recursos -tendientes a lograr un desarrollo econdémico --
equilibrado, designando recursos a la agricultura, de produc-

tos manufacturados, etc. '"41
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I1.5.c, ".Operacisn.de; Mercado Abierto:’

En las operaciones de:mercado abierto el renidimiento -

" ‘se‘determina por el  juego de: la oferta y la demanda en las -
casa de bolsa, el mercado abierto es esencialmente un merca-
do telefénico y los que compran y/ovenden dinero, raramente-

tienen contacto fisico.

A cste mercado abierto sdlo tienen acceso un grupo se--
lecto de participantes (por el lado dc los que piden presta-
do), la emisidén o venta de instrumentos del mercado de dine-
ro estd abierto a grandes bandos y corporaciones cuya soli--
déz e integridad financiera es indudable, en lo referente -

a instrumentos gubernamentales.

La Banca Central puede afectar la oferta monetaria me--

diante la compra o la venta de valores en el mercado abierto.
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Cuando vende 'valores 1 efecto inmediato.es una diminu

.el tipo de xnteres constante (como acaba de suceder reciente

mente;cuando las autoridades por medio de NAFINSA intervinie
ron en la Bolsa Mexicana de Valorespara evitar un crac en --

ella, como consecuencia de la crisis del Golfo Pérsico).

También puede ocurrir lo contrario; quc la gente tenga-
dinero en exceso y se lance a comprar valores. El alza en -
la demanda de valores provocard un alza en los precios y una
reduccidn cn el tipo de interés, para evitar la presidn in--

flacionaria que ocasiona una sitwacidén asi. El Banco Cen---



tral se lanza a vender valores a un- precmo fijo

banco, hace un re e cuento»en ia liquidacién de estos tipos-

de activos, Este debcuento sobre activos descontables es lo
que se conoce comp ‘tasa de redescuento, los bancos miembros-
pueden auﬁentér sus fécursos y expandir su margen prestata-
rio. Otra forma para aumentar sus recursos es tomando pres-
tado al Banco Central. En este caso, ¢l Banco cmite una pro
mesa de pago que aquél le acepte sujeio a una tasa de des---
cuento. La prictica de descuento y redescuento por parte de
los bancos, como medida para conseguir fondos adicionales, -
le ofrece al Banco Central un instrumento adicional de con--
trol de crédito bancario; pues si se aumenta la tasa de des
cuento y redescuento, el costo de elevar las reservas puede-
ser alto cuando éstos se¢ dan cuenta que no podrén eclevar sus
reservas, entonces serdn mis cautelosos al conceder créditos

Como consecuencia en el alza de las tasas, se reducird, la -
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act1v1dad prestaturxa ‘de; losbbancos, produ51endose un efecto

Esta -

en época

cuento

Una“'Inversién Financie-

0s sentidos prlnuxpnles. El prime

os s1gn1f1Lados, Muy distin_
os 1n€eresa; sc'reflctc a cambiar el &r--
‘El otro, que es el que

se ref1cre a 1nvert1r 'recursos en-algo'. "44

;‘”‘_Pérofunq'mera“abortncién de recursos podria implicar --

consumo, o gratificaci6n inmediata. Podriamos, por ejemplo,-

aportar.‘recursos .para’la compra de una cena:  no lo llamaria-

mos inversién- sino consumo. La diferencia entre inversién y
el consume, es que el consumo se espera un beneficio inmedia
to, mientras ﬁue en la inversién se espera-un beneficio futu
‘ro. por lo ;ual la inversidon seria '"lLa aportacidén de recur--

sos para obtener un beneficio futuro'. 4§

"Existe una diferencia entre la inversidén real y la in-



1186
iq dué se hace en-

5, terres

osrecursos. que. sobran des’

elavida-diaria;‘es pdr

’ello'qhq,sé llam;ﬁ}'Ekcédenteﬁ guhndo>1lega el momento de uti
b;iiérlo{:estos'récursos éxcedefites se convierter en inveisio-
:ﬁeéureaies;'o gastos, en su caso, una de las caracteristicas-
‘de estos excedentes es que sean "liquidos", es decir de facil
realizacién. Al no ser asi, no podemos deshacernos de ellos-~
en el momento en que lo necesitamos, ya sea para negocio o la

vida diaria. '46 -

Tomando en cuenta esta cardcteristica de liquidez, es po
sible emplear nuestra definicidn de inversién a una defini- -
cién de inversidén financiera "La aportacién de recursos liqui

dos para obtener un beneficio futuro. '47

A continuacidén abordaremos los cuatro parémetros de in--

versién:

"Liquidez: Por liquidez nos dice Heiman, se entiende --
éue la inversidn en cuestién se puede comprar y vender con fa
cilidad. Pero esta liquidez, ya sea de bienes tangibles ¢ in
tangibles como: oro, plata, terrencs y obligaciones como: --
CETES, PETROBONOS, etc.; no depende de su tangibilidad o no,-
sino la de contar con un mercado organizado para su compra --

venta."48
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Para ser un-mercado organizado tiene que reunir:.varias-

condiciones:: = e . "

nscripcién ini=--
e “se comer:

i(en el ca-

. :Aufﬁridades.- En un ﬁercado organizado, las autorj
&adqs{sonklas que Vigilan el cumplimiento de las reglas, pa-
‘ra'lq admisién de intermediarios o bienes al mercado, para -
1a" realizacién de operaciones de compra~venta, para la li--
quidacién y la informacién. Estas autoridades pueden ser --
Elegidas por 165 mismos intermediarios (autoregulacién), o -

por el gobierno (regulacidn real o estatutaria). '49

El mercado de valores en México es un ejemplo de un mer
cado organizado: Existe un lugar fisico, La Bolsa Mexicana
de Valores (BMV), ubicada en laAvenida Reforma, a donde acu-

den los intermediarios para sus operaciones de compra-venta:
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Los-intermediarios (Casa .de:Bolsa, Bancos; Almacenadoras, .

definici

'Ver'éién »aly b'enefy.ic‘ié que’ se deriva de_una- invtr:rrrsién 'frinancié,
ra se. }Viaflda,dt; ‘en.llamaria 'rendimicnto’.. e

‘El:fe'ndimicnto se deriva de una inversidén financiera, .
se‘expresa como un porcentaje de lo invertido. Si inverti--
mos ‘100 M.N. y ganamos 30 M.N., nuestro rendimiento fue de -
30%. El rendimiento se puede percibir por medio del inte--
x;és, ganancia de capital, dividendos o alguna combinacién. -
Asi se tiene que el rendimiento que se deriva de los metales
es por medio de ganancia de capital, al que se deriva de un-
depbsito bancario es mediante interés, y al que se deriva de
acciones es una combinacién de ganancia de capital y dividen

dos. 50

“El rendimiento de una inversidén normalmente se expresa
en términos de un porcentaje anual. Si invertimos en moneda
nacional 30 a un plazo de 6 meses, ganamos 30% en términos -
absolutos. En términos anuales podemos expresar la ganancia

de dos maneras. Tomando una tasa de rendimiento simple (que
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tamb1en se ha.dado. en 11amar an nlxzudn) ganamos, en térmi--

nos anuales 60%. (dos veces 30% iya que hay dos perxodos de-

6 meses ‘en un aﬁo],_tomamos un; asa de rendlmlento compues

clfra derlvuda de

‘"'55°-Es por ello que cuando existen-

tdsas-de-rendimiento. por-abajo de la inflacion, los inver-

sionistas buscan:mejores rendimientos en los mercados exter

nos, debilitando-la.tasa de ahorro del pais y con ello la -
-de "inversidn, pfovocando recesién econémica, provocada por-

el .cncarecimiento del crédito.

“Después de 1@ devaluacidn en Méxicoe el 18 de febrero-



xmposlcxén

Cuando en ese'

muy 1mport n

2 parawxncrcmen a‘l"

capltales'externqsl

La admlnlstraclon del PrL51dente Miguel de la Madrid -
tratd de corrcg1r Las tendencias negativas de las tasas de-
rendimiento, siguiendo la misma linea de la actual adminis-
tracidon y. llevando a cabo reformas econdmicas profundas que
han sido encaminadas a crear un ambiente de confianza ante-

los inversionistas, tanto nacionales como extranjeros. (lLa-
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creac16n de los Cert1f1caﬂos de Partlcxpac1on Patrimonial, -

ha permxtxdo a: los partlculares part1c1par en la banca nncxo

nalizada.. También en este per;odo* e dd el ‘inicio.de la re-

'pri?#tiiici&ﬁ' dezio' ectores pﬁblicos productivos, por ci-

5516 Qigu

entorno en . que se dcsenvuclve. "57

Riesgo. : : # -

"Otra implicacién de la palabra "futuro" es el concepto

‘. . s 3 i .
-~ de riesgo. Como el rendimiento que se espera obtener de umna
inversién a futuro, siempre existe la posibilidad de que no-

se relaice segin lo esperado. Esta posibilidad se llama ---



xiste  cuan

go-p ré eiser del tipo "incertidumbre", ya que

(o mcd1das sucedoneas) del riesgo ex an-
ite son obtenxbles, ln proyeccidn hacia el futuro del riesgo-
no sonvob:eniblcs, es posible percibir con frecuencia, que -
‘el riesgo A es mayor quc el B. Se ordenan asi, los riesgos-
finacieros, aunque, en rclaidad, no s¢ les puede otorgar un-
valor numérico. No obstante existen algunos indicadores nu-

méricos del riesgo financiero. Es tradicional que lasinstitu



cionés ‘de crédito eleven.los intereses de!los préstamos que

“de’diversificar el riesgo;

capltal (prestamistas ‘o tenedor'de £ondos) o;del,recep;ot-;‘ g
del éapital (un’ promotor © un empresario y su administrﬁ-;-
cién), este riesgo abarca ‘todas aquéllas que hacen frente -
en la operacidén de una empresa o proyecto y se manifiesta -
en ‘la variacién de los rendimicntos netos recibidos sobre -
los activos. Tales de riesgo son: variacidn de costos, Vo
ldmen de venta, precios, competencia de otros productos, --

obsolencia técnica, huelgas, desorganizacién de}l abasto, in



1 poder de compra de rendimiento esperado o el po-

der udqu;sn:vo de los activos. Para cl inversionista la

conmderacxun atafic a la tasa de rendimiento obtenible y tam

b1cn al valor real de capital de la actividad, por cjemplo,-

el”valor real de un bono .de accién.



" "Riesgo de proyecto: Cuando el prestamista finacia deuda

o-acciones cuyo servicio sdlo puede provenir del ingreso del -
proyecto y sblo estid asegurado por los activos de éste, depen-

de entornces enteramente del &éxito del proyecto. "65

Riesgo por pais: "Si bien la forma mis familiar del ries
go por pais es la enfrentada por los bancos internacionales --

que presentan a los Estados a las organizaciones avaladas por-



is;Quiebrn de-

débé al ‘manejo

econémica .mundial, ="

1. riesgo politica -



© 11.3.7 El Merca

“.La palabra’

optola furma fis1ca de bxlletes y/o -

distintas denomxnaczones por. el -

'onven1encxa 1cgal del Estado. “68

(el dihero) que -los miembros de una co-

indispuestos “a’aceptar como bienes” o deudasi 69

"Como aquéllo que e¢s aceptado general y directamente en --

una comunidad como pago de bienes y servicios y para la liqui-

dacidn de dcué; (como medio de cambio). "71

De acuerdo con lo anterior el dinero es un medio de cambio,
el cual sc¢ encuentra aceptado por toda la comunidad como un ---
equivalente en el intercambio de sus mercancias, facilitando --
los pagos por bienes y servicios adquiridos.
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El dinero funciona como: = <. .-

A)' Medio dci.Cambio i

S e BY 'Nedio de .. Valnr

. Acumulacton de rzquez'

,Como pntron de p

Como medln d

“mercancias.,

Como patfén’de ‘paga diferidus. Fl dinero permxte di

feru‘ ‘el ‘pago de-una obligacién ﬂd([lllfldﬂ cn cl presente. Pa-
ra-que el dinero pueda desempeiiar esta funcidn.es necesaria -

una estabilidad en su valor.
El dinero tienc varios atractivos como activo:

1. Es perfectnmente liquido
2. 'Se Puede mantener como billetes de depdsito’ a“la“vis-



128

-ta; “sin‘incurrir en

'—'f1nanclero que representa la cqnudad de di nero que una‘ pér’sg, .
na 0" empresa debe a otra. En el caso’ del.efecuvo, esto es, -
las monedas y bllletes que llevnmos en el b0151110, es el Go--

bxerno cl que nos. debe el d1nero a nosotros ‘como. poseedor del~

.':efctlvo. En el caso de un pag1rc del tesoro, amblcn es el -
: (:oblerno el,que debe un vnlur equwalente al prop1et‘lr10 del -

,.r\qux, sm embnrgo, se exige que transcurra un cierto-

s pagaré del teso-
é' cs dihero en el sentido pro--
4 ohligado a hacer
epresentada por el pagaré hasta -
omento:de’ su "v'cncimiento, pero es un documen

nl‘»dingro, porque no resultaria muy di

ficil,

enelicaso de:sque su' propietario lo quisiera hacer vender.
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inancierso-comprados 'y vendi--

La mayoria ‘de los’ activos

dos -en_ el mercado.de dinero; v“un_‘vencimiento inferior .a’-

un. afo.

Aunque ‘los ncimiéncb-'superiér, que 1lle-
quellos venc1mlentns que-'
eéncce, mis- bien,  al ambiente de los-
os:Mercados de Cnpiéalcs,‘ lugar en-
;tufoé;de largo plazo; (En"México du-

1 ci n

‘se consideron Jos instrumen

) de un ano o mas dentro del Mercado de—

tos que tien

FLap1tales)




Otra propor--

kcxon ’{mportanfe de los pasivos de los bancos la constituyen:.--
1os deposxtos a plazos, los cuales son considerados cuasidine--
ros. En el lado del activo, ademis de los préstamos, encontra-
mos a los valores negociables en los bancos, invierten una parte

de su disponibilidad.

Los Bancos invierten en el Mercado de .Dinero porque buscan:
1. Mantener la liquidez, y, por:lo tanto, la solucidn del

banco.



estabili--

/lafn>zba' de ﬁagos y -




ica'monetaria

les:descadosidezoferta monetaria’

“.La’ promulgacidn.de otro tipo de regulacidn especifica.
relativa a:la tasa de proporcién’ y tipo de -activos y pasivosF

que  se permiten mantener a los bancos comerciales.

De los parrafos anteriores se deduce 'claramente que_ei_-



Bnnco Centralﬂnoﬂéﬁlo operavdirectamente en ‘el Mercado de-Dine-

TO, 51no que ademas controla a - los bancos comerciales, que:.son

las7ins t1tuc10nes mﬁs importantes del mercado".

Empresa no Fihanciera.

"El'Departamento-de Tesoreria de cualquier empresa no fi--
,,nancierarimportante, opera a,menudo”de'una manera muy similar .a-

como ‘1o hace .un banco comcrcxal, tienerque mantener una cierta-

3 sent1do puede dec1rse L

‘cuandofestﬁn'\in t1endo en el Mcrca

cosyi !

ademds de

_Instituciones'Finahcigras»no Bancarias.

. Los problemas en que se encuentran las 1nst1tucxoncs

nancieras no bancarias son similares a las que se 1cs presentdn‘

los bancos comerciales excepto en el hecho que . esas otrns;lng'
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eciamos: antes,:.culaquiera

n;el Mercho.de”Ding

mantener dlnero parn rcallzar Ios pagos correspondxcntes al

la adquisicidn de articulos que se desean
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- Por motivos de” precauc1on, es de51r _para hacer fren

‘te’a algun acontec1m1ento 1mprovisto.

de credlto se d1r1ge a la necesidad de crédito de las negocia

c1ones de otros clientes.
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111" MARCO JURIDICO

f‘o puede cjerccrse como una base autoregulatoria, (como en el

v’casnfdcl Conse;o de Valores de Londres) éste ha evolucionado

de “modo“mds:bien-peculiar durante un largo periodo, basado -
eén‘cl deseo de autoregulacién, combinado con la renuencia de
los sucesivos Gobiernos a involucrarse por si mismoes en la -

~marcha del mercado de valores. "1

Las autoridades mexicanas en materia financiera inter--
vienen como reguladoras del mercado, con la finalidad de sal
vaguardar los intereses de los actores que en ella intervie-
nen, colociindose como garantes de la legalidad en el surgi--

miento de algin conflicto, actuando imparcialmente, benefi--



os procedimientos para ‘regi

imiento de capital para las casas

Empero las condiciones deben ajustarse’

"a'lhs_condicibnéshldbalﬁs. "2 -ya que toda promocién‘al de-

‘sirrollo de ‘un’ Mercado 'de Valores debe contar también con’un-

‘sistema regulatorio ‘que:lo permita,

El_desa;rqilovdgi tema: financiero, es reflejado.en su-

‘marco’legal, el cual regula»las'nuévns,activid;des, los nue--

vos ihstyumento' as_nuevas. instituciones, su relacién en--

a'ﬁél desarrollo nacional para garantizar -~

, que fortalezca la soberania de la na--




chon y su regxmen democratxco y que

Asimismoy podrdn-participar por si o_con los sectores so
‘'cial’y privado, de acuerdo con la ley, para impulsar, organi-

zar las areds prioritarias del desarrollo.

Partiendo de este marco constitucional, el Gobierno Fede
.ral ha impulsado la consolidacidén de la Bolsa Mexicana de Va-
lores y como parte integrante de clla, al Mercado de Dinero -

por las causas ya expuestas en el primer capitulo.




M::Camara
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El Art. 28 Constitucional), -.sefala’1as actividdes que el

Estado eje tratégicas,

siénia’pa

Salinas:.de Gortari, --

Congreso-de 'la -Unidn y por 1a

Las reformasvafecthfon_dos;articuloé: el 28, en el cual
se ei:’u‘u.fln;’)' el»yﬁlti‘mn'; pﬁrrﬁfu, para que el servicio de Banca y
Crédito pueda ser prestado por particulares y no exclusivamen
te por el Estado: Y; el Art. 123 para que las relaciones labo
rales de los Bancos privados scan reguladas en los términos -

del apartado "A'" de dicho numeral.



‘ 1 . h'é;o‘éé'cdncesidn
fbahbhnin “uti11;ando;q1,dq;cghqlqggr7é;otrogércl Art. 28 ---
' Con;iitﬁcidnnl. Péfr;fu diez: 'E1: Estado Qujetandose a las -
‘leyes, pﬁdr& en'caso de interéé general, concesionar l1la pres
tacidn de servicios piblicos o.la explotacidén, uso y aprove-
chamiento dc bicnes de dominio de”1la Federacidn, salvo las -
excepciones que las mismas prevengan. Las leyes fijaran las
modalidades y condiciones que aseguran la eficiencia de la -
prestacidn de los servicios y utilizacidon social de los bie--
nes y evitarin fendmenos de concentracidn que contrarien el-

interés piblico,

A partir de la nacionalizacidn de la Banca, &sta se ha-
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'»;con\’ert].do en-un orgnn

lo. estlpula el t‘ 28 Constltuc1onn1, Y su part1c1-‘

'paclonvdentro del” Mercndo ‘de Dxnero ha: 51do act1va a través -

‘ade las Mesas d' Dyvero, (de 1a cual ahondaremos més adclantci

.otro actxvo part1c1pnnte es. el Banco de MBXICO por. medxo ‘de~

‘1las operacxones del mercado ah1crto (de estas operac1ones ya-

nos. hemos referxdo al tocar el tema de p011t1:n monetar1a) .-

reria

GAFES)".

‘Las Sociedadgs Nacionales de Crédito como parte integran

‘Administracién Pablica Federal, conforme a los Art.

:90>y 93 de la C;néfitﬁéiéﬁwy lo. dltimo ﬁﬁrrafo. 30. frac---
cién IT y 46 de la lLey Orgéanica de la Administracidén Piblica-
Federl y 90 Art. Constitucional, sefala ' que: +La Administra-
cién PGblica serd centralizada y paraestatal conforme a la --
ley organica que exbide el congreso, que distribuird los nego

cios del érden administrativo de la federacidn que estarin.a

o:de la Adm1n1strac an’ Publlca Fede-i,



Administra

Ejecu ivo y,Judic;al.

fconcehidoi

‘El sector llamado paraestatal csta diseﬂado

para rea11zar Una . serie de act1vidades, que el crden Jur1d1cu
encarga al Poder E)ecut1vo Federal, pero que se realxza atra-
vés de estrUCCUrns, que en el aspecto desccntrallzado y de --
Empresas de partxc;pacxon estatal, tlenen pcrsonalldad patrx'

monio, drganos de admlnxstraCLOn, decxsxon y representac1on -

diferentes. de aquéllos del Estado, aunque 1 prop1o Estado-
los designe" dentro de cstas caracterxstlcas se encuentran -
las Instituciones de Cred1to ‘las cualcs son organos de la Ad-

Ministracién Piblica Pnraestntal.

Art. 46 de la LOAPF. dentro‘de la Administracidn Pﬁbli-‘"

ca Paraestatal se consideran empresns de part1c1pac1on mayor1

taria, incluidas las Inst1tuc10nes nac1onales de cred1to Yy or”

ganizaciones auxiliares... aquéllas que satlsfagan los si-

.guientes requisitos:

a) Que el Gob1erno Federul del Gobxcrno del DIStTLtD

Federal, uno o mis organlsmos dcscuntralxzados




Scérvicio Pdblico
de Baynca’:'j‘Crédi : ar ; 6,qied54es,Nacionales de
VCrédito'¢n>lo' r

llia‘quo‘s :

de-Participacién Patrimonial, -

divididos én’seri n""en todo tiempo el 66% --

que‘representn el 34%, los ~-

‘Gobierno- Fede

cuales. podrin ‘Olﬂ personas fisicas o morales.




I11.2 LEY REGLAMENTARIA DEL SERVICIO PUBLICO
DE BANCA Y CREDITO.
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por.*

1. Estado. presta el -

ace; su-organiza
IR ; .politicas del desarro

los

ciones’ de crédito constituidas

ociedades-nacionales de crédito, en los -

de ‘Banca Mdltiple

de Banca de Desarrollo

caractéristicas de cada una y sus diferencias, asi
‘las :instituciones que las integra, ya hemos tratado

en el primer capitulo del presente trabajo.
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Art. 30. La prestacxon del servxcw publlcn de banca y

IT.
-servicio ptiblic ’
IIT. Canalizar‘eficientemente los’ r'eéui‘s'os" fin'mciei‘ds.

V. Procurar un desnrrollo equ:llbrado del sistema” banca

rio nacxonal Y una competchIa sana entre las 1n~;t1tuc1ones

dé banca miltiple. . - -

El Plan Nacional de Desarrollo establece 1a nccesidad -
de fortalecer cl ahorro interno, con:la finalidad de poder -
contar con recursos suficientes para la inversidn producti-
va, para ello ha sido necesario la modernizacién de los ins-
trumentos de captacidén de ahorro que ofrece el sistema banca
rio nacional, creandose asi instrumentos participantes en el
Mercado de Dinero, un ejemplo claro han sido las aceptacio--
nes bacarias y una activa participacién de las.instituciones
‘a través de la Mesa de Dinero, en dicho mercado, de acuerdo_

al Art. 30 de esta ley.



b) A plnzos o con prevxo aV1so

III: Asumir nblignclones por cuentn de terceros, con --
base en crédito concedido, a través del otorgamiento de acep-

taciones, endoso o aval de titulos, asi como de la expedicidn
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derar son: -

I. Valores y Titulos Autorizados.

1T, Tipos de Operaciones.
I1II. Custodia de Valores y Titulos.

TV. Prohibiciones

Valores Autorizados

ValofesbGubernamentales
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--CETES
“PAGAFES
TESOBONOS
BONDES
AJUSTABONOS
TITULOS BANCARIOS
ACEPTACIONES BANCARIAS
PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO (PR\)
PAPEL COMERCIAL AVALADO R
BONOS BANCARIOS o

Tipos de Opefaciones,A'

Por cuenta propia

“Pot _cuen de:

Por cuenta de terceros. .
En el daqumpeho del de ftdeicomiso, fmandatos:y: com1s:o-*

nes para la adqulsxc1nn de valores y titulos.

En la celebracién de estas operaciones las Instituciones

no deberén:
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:En‘cbnfqrmidad al'Art. 84 de la Ley Reglamentaria del -

Servicio' Piiblico  de ‘Banca y Crédito, las operaciones de re--



efectien:







~t1vo a las Insti uc1ones de Banca Miltiple.

fon 0 ﬁpllCﬂ!‘a SUS T‘ECU)‘SDS a efectuar operacxo--

nes; prevent vas'para apoyar'lu estabilidad f1nanc1ern de las
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sireglamentaria -

a:emisidn y circulacidn de 1la moneda, el - -

(ver seccidén de politica monetaria capi-

“Prestar servicio de tesoreria al Gobierno Federal y
: mb'agente del mismo en operaciones de crédito inter-

no y extérno.




v fﬁﬁgir”cémo»a§e§or delGi

econdmica’y; ‘particularme

Corresponde-privativamente ¢l Banco de Mé&xico:

-_:‘Frﬁcciénllll ".Encargarse, por cuenta del Gobierno Fede~

ral, de.la emiéionfculocacién, compra y venta, de valores re-
presentativos de la. deuda interna del citado Gobierno y, en -

general, del servicio de la misma.



instrumen--

para ‘generali




15! 

II1.:4%0 Ley ‘dél:Mercado de Valores:

en “los: términos de la. -

aintermediacién en. el

que el respecto se le formulen.

La oferta publlca de valores y documcntos a que ‘se refxe"
re esta ley, requerird ser previamente aprobada. por dicha co

misidén



ores. propie

“CArt.Sol Tﬁda propagandavﬁfinfo;mnc;og a;rigid;igi ﬂﬁ-;
blico sobre valores o sohré‘los ;éfviéios u’ operaciones de -
las casas de bolsa de valores, estard sujeta a la previa au-
torizacidn de la Comisién Nacional de Valores, exceptuando -
la propaganda que las instituciones de cré&dito, asi como las
organizaciones auxiliares de crédito, pretenda efectuar so--
bre los valores que.se emiten o garanticen, la cual estaridn

sujeta a las disposiciones legales que les sean aplicables.
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valores, sus.emisores debe--

omisidn Nacional:de Valores),

e“lo

s. valores y los términos

de sucolocacid

cativa’y que no




1aComisidn~Nacio--

correspondientes y al -

Comisién determine me--

flqucn nrtlf calmente el rcndxmlcnto de sus valores, asi como

quc no concedan a SUS tenedores prestacwnes que no se derive

de '1a naturaleza propia de los titulos o no se hayan consigna
dos expresamente en los mismos, salvo que, en estos tiltimos -
casos, -obténgan .la autorizacidn previa de la Comisién Nacio--

nal de Valoqu

Art. 15. Los valores em1t1dos <] garantxzadns por el Go-

biernpiEédérﬁl por 1a5 InstltuCloncs de Credzto y de Seguros




lgnda entre el piblico inversionista y cuyo cono--

‘cxmxento, por su nnturaleza puede influir en los precios de

cotxzaC1on de los valores emitidos.
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Art. 23. Llas institucidnes,de‘érédit ebérﬁn diversi-

ficar sus operaciones con valores por cuenta propla o a]eh-.

na, de tal maneva que no puednn rea

la- cxtada SBCFBCETIB oird 1

pinidnide 1a: Comls1on Nac1ona1

‘de Vulores.
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iene-por objcto. facilitar

‘elidesarroilo del -

: La bo sa’de vilores estarin facultadas para -
'susﬁéﬁdér7la‘;btizaéiéﬁ'dé valores -cuando se produzcan con-
'ditiﬁné;VACsordéﬁadas'uéoperaciones no conforme “a sanos usos
o practicas de mercado,rdando aviso de esta §ituncién el mis
ﬁo dia a la comisidn de valores y el emisor. Par que dicha-
suspensién continle vigente por mad de cinco dias hibiles, -

serd necesario la conformidad de la mencionada comisidén, la-



de depésito de valores, titulos y documen

"tosva éllbs 1b1e5, que reciban-de casas de bolsa, bolsas

de vnlores, 1nst1tuc1ones de crédito, de seguros, de fianzas
y,soc1edad:5 de.inversién de titulos o documentos de personas
o entidades distintas a las antes citadas, cuando lo sedale -

la S.H.C.P. mediante reglas de cardcter gencral.

11. La administracidén de valores que se entreguen en de-

pésito, sin que puedan ejercitar otros derechos que no sean -
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seﬂaladus en ei art; 75 de esta ley, la cual seﬂnla que esta

e le entre- -

1nst1tuc1on podré ﬂdm1n1st ar:los’ valores qu

.Mercantilgs

Art.




estarén sujetas a’

i6n en los titulos, o en su caso, en --

“ilos! reg1stros de “sus emxsores.

Estas medidas han facilitado

comerc1allzac1 n deb1d0 a la facilidad en el cambio de manos,

‘o sca de 1 transferencia de un cliente o otro o de su liqui-
- ',,;da;}on,

mprgxzac;on.,w




: no 'se puede ‘ej

posee-legalment.

la incorporacién. Para ejercitar el derecho es necesario - -

“legitimarse" exhibido el titulo de crédito. La legitimacidn
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tiene dbs aspéétos;’activo”y pasive. . La legitimacién activa
cons15te en’la’ propxedad o’ calldad que tiene el titulo de --
“erédito de atrlbuxr a su tltular' es dec1r. a quien lo posece

}egalmente,fla-faQUItqd de exigir del obligado en el titulo_

J:éf’baéd‘de‘1h;p}egfacibn qute en &1 se consigna. S8lo el ti-
“tular’ dei*documenté puede "legitimarse” como titular del de-
recho 1ncorporado Y ex1g1r el cumpllmlentu de la obligacidn

relaclva. =

egal dicevque‘el derecho

1tulo es 11teral. Quiero decir que tal.-

 derecho se medxré en su extens1on y demis c1rcunstanc1as, .-
por“la letra de documento, por lo que literalmente se encuen
tra en &l consignado. Si la letra de cambio, por ejémplo, -
dice que el aceptante se ha obligado a pagar mil pesos, en -
determinado lugar y fecha, estard obligado en esa medida, --
aunque haya querido obligarse por menor cantidad y en otras

circunstancias.

la 1eg1t1mac1on consiste en’ que B
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- Pero ld‘literalidsd’puédé estar contradicha o nulificada
por elementos extraﬂos el txtulo mismo o por la ley... Por --
ejemplo $i-1la letra de cambio dxcs que su vencimiento -serid-en

abonos, como  la-ley proh1be esta clase de vencimiento, no val

dra la cléusula,respec;1vn y se entenderd que, por prevalen--
cia de ley, .la 1etra;de,cambio vencerd, independientemente de

1o que se diga en‘el texto de la letra Art. 79.

La Aﬁt;nohﬁa;' Es éutonéﬁa (desde el punto de vista) es
el deréchu de“cada titdlo sucesivo va adquiriendo sobre el ti
tular y sobre: los derechos en é1 1ncorporado, ¥ la expresidn
‘autonomia Lndxca que.cl derecho del titular es un derecho in-
dependiente, en el sentido de que cada persona que va adqui--
riendo el documento adquiere un derecho propio, distintic del
derecho que tenja o podrd tener quien lo transmitid el titulo,
pﬁede darse el caso, por ejemplo, de quien transmite el titu-
‘lo no-.sea un poseedor 1légitimo y por tanto no tenga derecho -
= ph}a transmitirlo sin embarge, el que adquiere el documento -

de buena fe, adquirird un derecho que serd independiente, au-
ritonémo, diverso del derecho que tenia la persona que se le --

transmitid. (desde el punto de vista activao).

’ Uesde el punto de vista pasive, debe entenderse que es -
" auténomo 1a obligacidén de cada uno de los signatarios de un -~
tituio de crédito, porque dicha nbligacién es independiente y
diversa de la que tenia o puede tener el anterior suscriptor

del documento.
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La;,ﬁnica§ excepciones que impiden a un poseedor de titu
"ioé'ejéfccr el derecho que en &l se estipula, se encuentra --
c@ntemplado en el Art. 8o. la Ley General de Titulos y Opera-
ciones de Crédito (LGTyOC), como por ejemplo que puedan opo--
“nerse la excepcidn de incompetencia y de falta de personali--
dad.en el actor, las que se funden en el hecho de no haber si

do el demandado duien firmé el documento.

La Fraccién III d%ce que puede oponerse excepciones de -
flfaltn ae representaciép, de poder basténte 6 de facultades le
gales en quibk sﬁcrib{ovel titulo, esto es, nadie que no este
depidaﬁenié facultado, podré suscribir un titulo de crédito a
nombre. de.un tercero. La fraccién IV permite que se oponga -
largkéépéién de incapacidad del demandante en el momento de -
suscribir el titulo los actos de 1os incapaces no pueden, en
éérminosxgenerales, producir obligaciones juridicas. Fraccién
V establece: las fundadas cn la emisidén de los requisitos y -
menciones que el titulo o el acto en &l consignado deben lle-
nar o contener, dentro del término del Art. 15. VI la altera-
cién del texto del documento o de los demids actos que en él -
consten, sin perjuicio en el Art. 13. en las que se fundamen-
ten en que el titulo no es negociable. En la cancelacidn de
titulos o en la suspensidén de pagos ordenada judicialmente vy
las prescripciones de caducidad y las que se basen en la fal-

ta de las demds condiciones para ¢l cjercicio de la accién.

Titulos personales, llamados también corporativos, que -
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son- aquellos cuyo objeto principal no es un derecho de crédi-
to, sino'la facultad de atribuir - a su tenedor una calidad per
sonal de miembro de una corporacién. Titulo tipico de esta -
clase es:la accién de la sociedad anénima cuya funcidén princi
: phl consiste en atribuir a su titular la calidad de socio o -
‘miembro de la entidad juridica colectiva. De tal calidad de-
rivan‘derechos de diversas clases: politicas (derechos de - -

asxstxr a la asamblea, de votar, etc.): de contenido econdmi-

un.derecho real sobre la mercancia amparada por -

‘titulos, por-eso se dice que representan las mercancias (ejem

plo-de:-ello son:«los Certificados de Depdsito).

Para nuestro actual estudio sdlo nos ocuparemos de los -
titulos de crédito o titulos de obligaciones y los titulos --

reales.
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como .las -

los titulos em txdos.

:Bi Titulos a la orden: son titulos a la orden aquellos,
;vﬁpqﬂgs;;ﬂdq.expcdidos a favor de determinada persona, se tras
mite por medio de endoso y de la entrega misma del documento.
Ello sdlo ocurre cuando el titulo no contenga la clausula de
no negociable u otro equivalente. El endoso tomando los ele--
mentos de la definicidn de Vivante, que es una clausula acce-
soria e inseparable del titulo, en virtud del cual el acreo-

dor cambiario pone a otro en su lugar, transfiriendole el tf

tulo con efecto limitado o ilimitado.
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que sea una clausulas inseparable quieré'que debe ir in--

serta en el documento mismo o en hO]B adherlda ‘a e1 como man-
da 1aley en su art.

29. Una trasm1sxo

c1on, cuando es -

1) Documentur el traspaso del tltulo‘

2) Legltlmnr al adquxrente, como nuevo. y auténomo acree-
dor y ‘cambiarlo:

3) La obligacidn de garantia del endosante.

La trasmisidén del titulo por recibo.- Cuando un titulo

retorna a un obligado puede trasmitirlo por medio de un reci

.
bo que, como el endoso, deberd extenderse en el documento --
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'e1 txtulo. 3

"Txtulo al pott1dor. “Son . aquellos que se trasmiten cam-

blarzamente por la sola trad101on, y cuya simple tenencia --
'produce el cfecto de leg1t1mar el poseedor. ‘Art. 69 ya que -
clv;itulo no se emite a determinada persona, siendo el que -

posece el que tiene el derecho incorporado en el titulo.

El art. 74. -establece que quien héya sufrido la pérdi-
da. o.robo de un ti;ulo el portador puede pedir que se¢ notifi
que el emisder librado, por el juez del lugar donde debe --
hacerse el pago. La notificacidn obliga al emisor o libra--
‘dot a cubrir el principal e intereses del titulo al denun- -
ciante, después de prescritas las acciones que nazcan del --
mismo, siempre que antes no se presente a cobrarlo un posee-

dor de buena Fe"

Art. 73. establece "Los titulos al portador sbdlo pue--

den ser reinvindicados cuando su posesidén se pierde por robo
o extravio, y Unicamente estdn obligados a restituirlos o a
devolver las sumas percibidas por su cobro o trasmisidn, - -

quienes los hubiera hallado o sustraido y las personas que -



Los ‘documentos constituidos suelen recibir la denomina--

1&@6ﬁ'ﬂe”&i§ﬁo$itivos cuando, como en el caso de los titulos -
qé crédito, son necesarios para ejercitar el derech& que por
medio de ellos fue crecado. No es posible demostrar la rela--
cién cambiaria incorporada en el Titulo, sino por medio de 1la

exhibicién del titulo mismo art. So. de la Ley.

Las Sociedades Anonimas, dice el Art. 208 de la Ley Gene

ral de Titulos y Operaciones de Crédito, pueden emitir obliga



“ ‘crédito, como:las sociedades financieras...

‘“El'términoide. emisién, es.usada frecuentcmen en materia

de ‘obiigacién, para designar la creacién de los titulos, y en

segundo lugar bard connotar la totalidad o conjunto de los --
mismos por tltimo, para designar a la emisidn propiamente di-

‘cha, o sea el acto de poner los titulos en circulacign.”

Como hemos mencionado, la obligacién, como la accidén per
tenece a la categoria de los valores mo iliarios, o sea aque-
1los que son objeto de negociaciones en los mercados llamados
bolsas de valores, es un titulo de renta fija, porque produce

“intereses. a una tasa predeterminada.

""Las obligaciones sc crean por declaracidn unilateral de
voluntad de la sociedad creada, que se hari contar en una - -
acta notarial, a la ley Art. 213. 1lamada propiamente, acta -

de emisidn."

"son obligaciones los titulos concretos, porque derivan

siempre del acta de creacidn; titulos tipicos de inversidén, -
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con renta ija y- generalmen e garnntlzada' titulus seriales y

gacxones, como ya hemns dicho, del acta -

'notarxal en que se haga contar la declaracidn de voluntad de

la socxedad creadora, para establecer un crédito, e incorpo--

_rérlo a.los titulos de las obligaciones.

~En términos gnerales, deberdn contener en el acta de da-
tos que identifiquen a la sociedad crecadora (datos de la es--
critura constitutiva) y los datos que perfilan al crédito y a
los titulos (importe total del crédito, valor nominal de las
obligaciones forma de vencimiento, intereses, lugar del pago,
especificacidn en su caso, de las garantias, etc.) Deberd con
tener también el nombramiento del representante comiin de 1los
obligacionistas, y su declaracidon de haber comprobado la exis
tencia de los activos de la sociedad creadora, la existencia
y el valor, de los bienes que en su caso constituyen la garan

tia, y su declaraci6n de constituirse depositario de los fon-



‘IV.f.El,tipd de’ interds pactado.

V. El ‘término sefalado para el pago del interés y el --
““capital®y los plazos; condiciones y manera en que las obliga-

ciones han de ser amortizadas;

VI. E1 lugar del pago;
Vil. La especificacidn en su caso, de las garantias es-
. peciales que constituyen para la emisién de las inscripcioncs

en el registro piblico.

VIII. Lugar y'fechﬂ de la emisién, con la especifacidn



Operaciones™de Credi-

tomadas

“en’‘los término ‘estipulacio-

“nesvrelati respecto a. -

todos los obligacionistas, ain de los ausentes o disidentes™.

. 5.VI. De1{Reﬁqfto'«'—

"él cjeﬁplo mé&s claro de &l, con el concepto que del re-
porto: nos da‘el‘Art} 259: en virtud del reporto, el reporta--
&ur’adﬁuiere por ﬁna suma de‘dinero la propiecdad de titulo de
crédito, y de oﬁlign a transferir al reportado la propiedad -

--de-otros. tantos. titulos de la misma cspecie en el plazo conve
nido y contra el reembolos del mismo precic, mds un bremio. -
El premio queda en beneficio del mismo precio, mds un premio.
E1l premio queda cn beneficio del reportador, salvo pacto con-

trario.

Los elementos personales son e¢l reportador y el reportado,

y la operacidn se desdobla en dos momentos. En un primer mo--



esto es, seriales y‘'de mercado.

fiﬁulos, paga

tantos titulos equlvalentes. El reportddo vende ‘titulos a un

tns t\tulos cqu1va1entes, al mismo precxo. Al vencerse el re

porto la. opcrucxon podrb’ser 11qu1dada por el pago de las di-

fetenglas, encaso de,que el vnlor ‘de los titulos hayan sufri-

do variacidén. (para mayor ‘precisidn. consultar operaciones de

reporto en CETES)"
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~IV. PRINCIPALES:INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE DINERO

ue’una --

VE!‘SXOI’I en- eSte instrumento.

A'muy corto plazo, en ¢l mercado de dinero en nivel de -
las tasas de interés en México, depende de la oferta y la de-
manda de dinero que puede depender de pagos de impuestos, es-
peculacidn cambiaria y cambios repentinos en la politica mone

taria gubernamental "1 (ver politica monetaria, segundo capi-

tulo del presente trabajo).



f:lones corporativn

Mex1co. son solu d

B. Pagarés derla‘TeQ

‘Las. empresas przvadas pide

C. Papel Comercial

b.;?agdré‘ﬁmpfe

‘Por ultxma colocacxo

tErmedlac1on.

E. Accptaéiongs Bancarias

F. Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento.

©2) La garantia; cn los casos en que el Gobierno es el --
emisor no hay garantia especifica de la inversién. Cuando --

una empresa privada es el emisor, puede hacer garantia o no.

e) Monto; en el caso de préstamo al Gobierno no hay limi
tes para su emisidn, las aceptaciones bancarias tiemen limi--
tes relacionados cor el capital y reservas del Banco emisor,
En el caso de empresas privadas hay un limite (que se ha ido

aumentando segin el ritmo de la inflacién).



184

{?'Valbr nominal;ben‘el caso’ de instrumentos bursétiles,
se .subdivide el monto total de la emisién (el ‘préstamo) en -
inst}dmentos de menor ‘denominacidn, para facilitar su nego--
ciabilidad. en la Bolsa.  El valor ppminal de’ los distintos -

instrumentos va de MN.100 a MN 106,000.

S) Tasa de'rendimienéos se puede expresar de 605 mane--
ras en el Mercado de Dinero se 'expresa como Tasa de Descuen-
Vto, de 1a cual se deriva una tasa de Rendimiento para el pe-
riodo correspbndiente.-En los instrumentos bancarios e ins--
trumentos biirsatiles se expresa como tasuvdc inierés. (ver
la parte correspondiente a cdlculos bisicos del mercado de -

dinero en el presente trabajo).

6) Los pagos de los rendimientos se hacen al vencimien-
to.

Hemos revisado las principales caracteristicas de los -
instrumentos de inversidn del Mercado de Dinero, asi como ei
surgimiento de &ste 'y su importancia dentro de la economia -
nacional, ahora e¢s el momento de abordar las caracteristicas
especificas de los principales instrumentos que integran - -

este mercado.
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IV, 3. LOS‘CerpifiqaddsLdevléyTésoreria de 1la:Federacidn

de Valores, S.A. de C.V.),:la‘iiﬁn éﬁién correspondiente se

lleva a cabo el siguiente Por ejemplo, si se orde

na una compra de Cetes,ci martes -

diente a esa compra. En el

Es una inversidn compietamente segura. Cuenta con el --
respaldo del Gobierno Federal. El grado de seguridad de los

Cetes es el mismo que el de un depbésito bancario.

Se puede adquirir y negociar exclusivamente a través de
las instituciones autorizadas (casa de bolsa, instituciones

de crédito, etc.).
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~Se’cmitén sémunalmcntc los dias jueves. Los movimientos

lcs de mxllones de pesos, cada semana. 'Las emisiones se 1deg

-"l1a ‘semana y ailo en la que son emitidos. 'Ejemplo,

¢ves de 1988 fue el 1 de enero, como” fue. un dia -
femlslon salidé al dia sxguxente, c1 2 .de enero. --
fue 1la 88-1. El siguiente jueves, el 8.de enero,

1"

_El.rendimiento ‘que producen estd totalmente asegurado al

véencimiento.

Si-sc-venden antes del vencimiento, el rendimiento depen
derd de las condiciones que existan en el momento respecto a

la’ tasa de interés de la emisidén méds reciente.

(Se proporcionan ejemplos detallados de estos mis adelap
te, asi como reglas para maximizar el rendimiento al plazo --

deseado).

Técnicamente, el rendimiento que se logra como tenedo



de una Cete, por un ciqrtﬁ periodo,; e én&ih’dé bapi;-"

tal no una tasa de interés.

Los titulos permanecen s1empre e epbésito eh el Banco -

de México, qu1en lleva reg1s n ables de_las operﬂc1ones

que. .realiza con'cada casa'de«bolsa'O‘instituciones de crédito,
'que a su vez, llevan reg1$tros’contablcs detallados de las --
operaczones con sus c11entcs y por cuenta propia. A través
de este procedimiento, las operaciones que se manejan en 1i;-.
bros y por tanto no existen transferencias fisicas de titulos.
Naturalmente, se expiden comprobanées de las operaciones rea-
lizadas tanto del Banco dc México a las casas de bolsa e ins-

tituciones de crédito, como &stas en rclacidn a su clientela.

Este proced1m1ento es sumamente prictico, seguro y su --

costo de operacidn muy reducido.

No estd restringida la tenencia de Cetes a extranjeros -
siempre y cuando ‘estén domiciliados en el pais, tanto perso--
‘nas-fisicas como morales.” Sin embargo, tratindose de residen
tes en eiiextranjeru, inclusive en el caso de mexicanos, si -
estd prohibido su tcnencia.":"
"Cada jueves, dia de nueva emisidn, se pablica un pros--
pecto cn los principales diarios. El prospecto tiene los si-
guientes datos: monto de la emisidn, namero de la misma, fe--
cha de vencimiento,” dia de vigencia y 1la tasa de descuento --

promedio ponderado a la que se coloca, asi como la tasa de --



El Mecanismo-de-Subasta:.

"Desde enero de 1978, cuando fueron introducidos en nues
tro mercado los primeros Cetes, hasta la emisidn 37 de 1982,
en septiembre de ese afo, el Banco de México solia anunciar -
cada viernes, semanacon scmana, tanto el monto y plazos de --
los Cetes a ser emitidos en la siguiente semana, como la tasa
de descuento (tasa de descuento primaria a casas de bolsa. La
tasa de descuento que, a su vez, les es ofrecida los clientes
es siempre ligeramente menor a la tasa de descuento primaria,
ya que, esta (ltima, corresponde al precio de costo para las
casas de bolsa. Ldgicamente, con el fin de cubrir costos, --
gastos y utilidades, los intermediarios le adicionan un peque
fio diferencial a la tasa de descuento, reduciéndola ligeramen

te) a la que dichos titulos estarian a la venta.

Sin embargo. a partir del 23 de septicmbre de 1982 fue --
incorporado el mecanismo de subasta para 1a determinacién de

la tasa de interés de los Cetes. El mecanismo de subasta con



ntermediarios financieros, una vez conocido el mon

‘“to.total.a’ser emitido y de haber comparado contra el monto -

“total'a’ser amotizado en la misma semana, por diferencia, en

conJUnélon con la percepcidn del nivel de liquidez del propio
s1stemn y también la percepcién de lua mds probable tendencia,
tantc de las fasas de inflacién como de interés de las si- -
guientes semanas, principalmente, son utilizadas en la deci--
sidén de la tasa de descuento con la que competiran en la su--
basta."s

"La fecha limite para presentar posturas es e; martes, -

de la seman correspondiente, a las 13:30 (o dos dias habiles
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Las posturas de compra de cada --

instituciones:se: presentan en sobre cerrado,

‘rés’:lo mas-bajas:posibles, - En consccuencia, una vez abiertos

lbs‘sobrcs’ ue contienen’ las posturas de compra de las distin

tas

nsti uciones, ‘las posturas ordenadas desde las mis bajas
‘(tasas de descuento) hasta las mds altas. Seguidamente sc --
éhpiezan‘a colocar Cetes a partir precisamente de las postu--

= ras -mis bajas, hasta que ocurra una de dos cosas:

- Que se agote la emisidn de Cetes.
- Que existiendo parte de la emisidn de Cetes sin colo--

car, se hayan agotado todas las posturas de compra."7

CETES "Cash"

"A pesar de la enorme liquidez que el Cete tiene de por
si, el hecho de ser liquidado a las veinticuatro-horas héabi-

les siguientes a la compra/venta, lo priva de ser vehiculo -
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perfectamente. liquido. Exxste una gran.cantidad de cxrcunstan
cias dentro de las cunles la l1qu1dez absoluta, es decir, la -

capac1dad de poder 1nvert1r ‘(o 'retirar) fondos en el mismo dia

sin demorn nlguna (por'mlmxna que sea, como es el caso de Ias-

vo én los-contratos de— u-clientela e invertir di

chos fondos e _mismoid1a ‘en’ que se depositan. Como contraparte

~la capac1dad de puder retlrar, cualquxer dia, los fondos inver
‘tidos’en'este vehiculo.’

:'Aho;n_bﬁén,bcémo pueden las mesas de dinero lograr esto,-
si:los Cetes por naturaleza, no pueden ser liquidados de inme-
dintb, Siﬁ0724 hrs. hﬁbiles después de ordenada la compra (o -
1a venta) correspond1ente. El truco con iste en tomar posicio

nes por cuenta propia, todos los dias, en el entendido de que,

: rteza dicha posicidn podrd ser colocada -el dia de su 1i-
qhiducion {un dia habil después) con los inversionistas que du
rante ‘1a mafiana contactardn a las instituciones solicitando la
iﬁvcrsiﬁn de sus fondos en el mismo dia. En otras palabras, -
la casa de bolsa y las instituciones de crédito absorben cl --

riesgo de no poder colocar (o de colocar ya tarde y en forma -
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desesperada. con perdxda) 105 Cetes compradus a cmgas el d1a

‘és.lainstitucién intermediaria.

.esi:la persona fisica o-m

La operacidn de reportc funciona como sigue:

El cllente (reportador) adquicre de la mesa de dxnero Cc
tes a un precm determinado, comprometiéndaose a reinvertir 11

transaccién en una fecha futura predeterminada.



- Estas:Gltimas los utilizan para:venderlo

reporto sobre ellos.

“Si,lasvmesas de diﬁefo,&éﬁééﬁ‘Cétéé ‘que“han obtenido en-

* calidad: ‘de préstgﬁq de sus clientes, los fondos provenientes-
. de esa venta usualmente son utilizadus para financiar nigﬁn -
otro tipo de operaciones a corto plazo. Si las instituciones
hacen reporto sobre Cetes obtenidos en préstamo, el objetivo-
buscado ‘es ganar un pequeio diferencial extra, tanto por par-

te de los prestamistas de Cetes, como de los reportadores.

Las casas de bolsa, ldégicamente, cobran comisién de co--
rretaje en cada uno de los pasos de estos procesos. (Consul--

tar seccidn de cdlculos financieros del mercade de dinero)"10



"Los ‘objetivosigubernamentales basicos’que<se persiguen- .

dlendo grandes sumas ‘de Cetes, de su propio inventaris, con -~
10 cual eleva ‘las tasas de interés en Cetes a un nivel lo su-

'f..'

Lentemente alto (en relacidén al punto de partida) para - -
~atrner e 1ncrementnr notqblemcntc sus captacidén de cfectivo.-
‘Los bancbs siguen al Gobicrno Federal y también elevan su ta-
sa‘prdporcionalménte igualpor lo cual sus depésitos se incre-
mentan de una manera similar ‘al incremento en la captacion de

Cetes.

Qué habria pasado'con esa enorme cantidad de dinero que-
se captd adicionalmente como resultado de la venta de enormes

sumas de Cetes de no haberse efectuado esto Ultimo?

Si ese dinero se hubiera gastado en la compra de bienes-
y servicios (ropa, alimentos, viajes, equipos deportivos, au-

tomdéviles, compra de casas o mejoras a la propia, etc.) de ha



nal como resultado de la venta de -

tes de su captacién ad

enormes sumas de Cetes,

En este caso, el dinero en cuestién de cualquier manera-
se habria gastado. Al no congelarlo el gobierno, lo habria -
utilizado para pagar sucldos a sus empleados, en la compra de
material para obras gubernamentales que se estuvieran constru
yendo, en entregar dinero a sus dependencias para subsidiar--

las, etc.

Por tanto, en este caso, tampoco serian inflacionarios -
los Cetes (no deflacionarios) ya que lo Gnico que ocurriria -
es que cambiaria de manos el poder de compra (de los particu-
lares al gobierno}; pero éste se ejercitardde una manera simi
“lar al que se habria utilizado de haberse quedado en manes --

de los particulares."l3



economia;

interés. = Dos efcctus bﬁs1cos ocurrxrén.

interés 'y retiinrén bue parte ‘de’ sus depdsitos bancarios y-

venderan tamb1en buena pnrte de Cetes, con ese dxnero supone«

dremos que compraran bxenes Y pngaran servicios por encima --

del nivel que. tenln antes de rescatar parte de su dinero aho-

rrado.

- Alentnra ail em as a-aumentar sus créditos ya --

que estos u1t1mos costaran menos. - Tal vez se decidan por em-

pezar nuevos 1 s,d¢ inversién.

unto es: qué.estaba haciendo el Go- -
'hierho'toh:ese dinero con el cual pagd las gigantescas com- -
pras de Cete% (o era acaso dinero fresco en el sistema?}, y -
que habrla hecho con el de no haber bajado las tasas de inte-
rés y ocasionando asi el rescate por parte de los duefios de -

ese dinero?

Si lo que estaba haciendo el Gobierno, por_ lo que a gas-

tos de refiere, era bAsicamente igual-a lo que hardn ahora --




los pnrticularés

S econumxa,

de la economxa) ln respuesta es si,

Cabe aclarur que cl gobierno, en este caso, quxen no ha-

b1a estado gastando el dinero que rescacarlnn los partlcula--
res al bajar -las tnsas de interés, podria haber empezado por-
gastarle, si su interés hubiera sido el de estimular y. tratar
de reactivar la economia. . Sin . embargo, en realidad el efectq - S
buscado por el Gobierno en este caso mas bien habria sido el-
de abaratar el crédito é intentar 1la reactivaciénide la econg

mia desde este tiltimo &ngulo.

El nimero de variables que intervienen, ‘en sus distintos .
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grados, es muy grande, en cnda caso. .En consecuencia, ‘los po
sxblcs resultados. depend1endo de las pos1b1es combinaciones,

en sus dlStlntOS grados de 1ntens1dad, es mucho muy grande. -

Unn de''1las ‘finalidades de 15 Admxnlsc i6n Pablica es -

1a de’ apoyar el desarrollo ccondmico de 1a nacidén, es por --
.eiib que su intervencidn dentro del mercado-de dinerc por me-
;dio de las operaciones de mercado abierto como ya lo hemos --
analizado es una piedra. angular en la estrategin econdmica -~
del pais, porque la justicia social sdlo sec logra proporcio--
nando las condiciones necesarias para el desarrollo de México,
y procurando una mejor distribucidén de la riqueza generada en
L 8l.-

IV.4. PAGARE DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION.
(PAGAFES)

"Los Pagarés de 1la Tesoreria de la Federacidn (PAGAFES},
son titulos de crédito denominados en moneda extranjera, en -
las cuales se consigna la obligacidn del Gobierno Federal de-

pagar una suma en moneda nacional equivalente al valor de di-



" ..dos’Unidos de América. 'El valor mominal de cada pagaré se ha’

fijado, ‘para.las primeras emisiones, en mil délares.

"4 "Las-adquisiciones“de estos titulos- por parte -de.los.

inversionistas se efectiia contra entrega en moneda nacional
por el equivalente de la moneda extranjera respectiva. Los

pagos del principal de los intereses cuando sea el caso, le

os ‘Pagafes estan ‘denominndos en-délares de los-Estat

son cubierto a los tencdores, entregindoles el monto corres--

‘pondiente en moneda nacional por el equivalente de la moneda-

extranjera respectiva. En todos los casos, las equivalencias
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e;éfectﬁc la_liﬁuidacién corres
dé”hbnfdrmidad con el Art., 18 -
8 de la Ley Moneta--
como con el punto --
¥ : determinacidn de ti-
,'ségﬁh’reédlucién‘del Banco Central publicado en °

Ficial ‘de 1d Federacién’el 11 de agosto de 1986. -

"a plazos de hasta seis meses no devengan-

intereses “son colocados a descuento. Aquellos a plazos po-

dran devengar 1nteres fl]O pagadero por periodo vencido.

- Ln adquxsxc on de Pagafes estid abierto a cualquier --
persona fisica o moral residente cn México, excepto si su ré-

gimen juridico lo impide.

- Las casas de bolsa no cargarin comisiones en las trang

acciones referidas; su utilidad se derivarid del diferencial -



los mlsmos esta anjexentos-del pucstu sobre la renta. Tra-

tandose de persona morales, el_regllnen apllcablc sera el .s5e-

finlado en” la:le _de 1mpuesto sobre la renta (tratandose de sg

,:ciedadeﬁ's;—rx’, pllcables de la Iey ‘de"imp estos sobre -

la revﬁta).
La'ventaja de invertir en PAGAFES.

"Todo . instrumento de inversidn no son buenos ni malos. en



‘202

enilasinver’

dn:rolado‘y-iibrc, asi-

anas y: meses mds proxi-

agrandarse o reducirse.

“Tasa de:rendimiento vigente en el mercado.

La combinacidén de estas tres variables plantea, a'su vez,

un niimero potencial de casos mucho mayor en la vida diaria.

De un mancjo adecuado de esas tres variables, la resul--
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‘tante; “son ftuctlferﬂs deC1siones de 1nversioﬁ'"16

ACEPTACIONES BANCARIAS'

- 8el documcntan con 1etras de cambxo g1radus po lus'em

: presas usuar1ns de crcdxtu, a su prop1a orden, las cuales son~

“aceptadus por instituciones de banca miltiple. .

- 'Bs un instrumento a un plazo no mayor de 360 dias. --
Las emisiones que se han realizado hasta la fecha, no han ex-

cedido.el vencimiento a tres meses.
- Se manejan en miltiples de 10,000.00.

- Funciona a través de tasa de descuento, al igual que-

los Cetes y el Papel Comercial.

- Referente 8l aspecto fiscal, es idéntico al-de los in



nl 21%, umcamente,l

btunles de rendxmlento obtenldo.

: ,2.5_,‘esta dltima cifra, en pun)‘.

‘eS 'automﬁtxcumente reten1da

zad: en-la ,\vanc

institucidn de-crédito, ide’ seguros u organxzacion aux:hnr)

- -Su.riesgo es menor,nl,,dc muchos_de -los i,n;trqmenrtgsrdg
los mercados crediticios (tales como papel comercial, las - <
obligaciones quirigrafarias, etc.), ya que este instrumento,-
al haber sido aceptado por el banco emisor, de hecho equivale

a estar avalado por este {(iltimo.

- Finalmente estec instrumento es a la fecha, el dnico -

que permite a la banca una participacién activa:en el mercade
i p

de crédito.



JH] deﬁﬁsitos,le'perml

srminado:momento, cualquier-

a-pgsar‘defya*haberﬁ

Sin: embargo

ren presentando.

suelve ‘su prdblbma .

2. ‘Esperan ‘que ‘1os dep051tos aumentc En este sent1do

“as 1mportante considerar que en escncxa, “1as dos varlables,

qqe maneJa,un,banco'para estimular la captac1 n-de-recursos -

fdepsitos) son: la calidad de sus serviciosique presta y la-
administracién, y ambas variables rinden fruto;’eq‘61 1argo -

plazo, no en forma inmediata.

Sin embargo, a través de las aceptaciones bancarias los-




_ bances:pueden:

e vxsta f1nanc1ero, laprincipal ventaja

que presenta para “la empresa G)persona fisica) que participan
en este mercado como compr1dor. es obtener una tasa de rendi-
_mxento super1or a la de otros instrumentos, O un costo de fi-
nancidmiento menor del mismo mercado, para la cmpresa de pa--
pel comercial. Ademds, las emisiones de papel comercial, - -

usualmente no tienen garantia especifica.
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Referente al aspecto flSCﬂl 1"” endimientos obtenidos-

:Para las perso--

1ﬂéﬁtico al de -

Para satlsfncer ‘esa necesidad, la banca cuenta con lineas de-

,cted1to lns cunles pueden ser utilizadas por las empresas den

‘tro dq loslemltes fijados y de acuerdo a la disponibilidad -

“de"efectivo existente, Sin embargo, a pesar de ello, en algu
nas ocasiones dicho mecanismo no es suficiente y las empresas’
se ven obligadas a la bisqueda de fuentes adicionales de cré-

+dito a corto plazo.

La incorporacidn del papel comercial en la bolsa de valo
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‘medios masivos
" puerta del pa

Cen'naltiplos de 100;000:00

1idad/a este instrumento.”19
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~IV.7. ' Célculos Financieros del Mercado de Dinero

“En la' circular 10-20 del 11 de enero de 1978 la Comi- -
sién:NnCianal de Valores envié a las casas de bolsa y a lus

Sociedades Nacxonales de. Crédito (mesas de dinero), se espe

cxflca que las formulas para determinar los prec1os'de Tos -

Cetes y su tasa de descuento anual debe ser:.’

En donde:

P=" precio de certificado.
VN=' valor nominal del titulo. )
D= tasa de descuentd>hnd§1, expfeéado en fracciones de
unidad. .
T= niamero de dias que faltan para el vencimiento del -

certificado. -

El ndmero 360 que aparece en- las férmulas anteriores --
indica Sue para los céilculos oficiales se considera un afo -
de 360 dias (afo comercial) y no el afio real de 365 o 366 --

dias.

Para estandarizar y hacer mis ficilmente 1deﬁtificab1es
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e utilizany,

los simbo‘lo‘é_ que ‘Yas ‘formulas se cqnv‘ie_frteh en:

) : E‘l",'ﬁg,‘de enero's’é iofrecid ﬁnn:jemisién a 28 dias, scgin_
puede apreciarég_:u cont‘inuacién. Los Cetes a cuatroc semanas
Vti.enen normalmente-un plazo de 28 dias, como en el caso que_
nos ocupa. Como se¢ menciond antes, las emisiones a cuatro -
semanas que no tienen 28 dias de plazo son aquéllas en las -
que el jueves correspondiente a su emisidn o a su amortiza--
cién es dia de descanso obligatorio. En estos casos la fe--
cha se recorre al dia hfbil siguiente anterior, con la conse
cuente variacidn en los dias de plazo. A continuacién-Se re
visa la forma en que se hacen los célculos phra los Cetes Va
cuatro semanas de plazo para la emisién delv 29 de enero, cie_

acuerdo con las condiciones del enuncio.

Sus caracteristicas son:
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Valor nominal:dé:$ 10,000, 00

-En §éguida -

al plazo (TERP) de la sxguxente mane

: f,,.WIZTEﬁP=:G"Cv~£ S U 7 R e
P ’

: 695.72
TERP= geor—ee = 0.07477419

Que senala que hubo rendimiento en efectivo de 7.48% en
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287 dfas. -

Donde N es el -nimero r 'Ih‘inversién.

En'dohdéjio;417.és el proﬁédio d;rdihé béf mes en un --

afo de 365 dias.

Tasa efectiva'de rendimiento trimestral (TERT)

B
TERT= (1+TERM) -1 (9)
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TERT=1.08148519-1= 0.26491612

Resumiendo paso se calculan’ los_
rendimientos:

1. Calcular e




214

264916127
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ide-Rendimiento

07477419
0.96137855
0.08148519
' 0.264916127

1.560040987
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Suiefecté'sobre el rendi--.

fecto tiene sobre el rendi

sa= de descuento.

comprados. el dia de su

0,.‘indicaron.los -~-

TERP = 2,077.83

TERA= 1.2622804

Por otra parte, iciembre se hizo la emisién -




Como se puede observar,,es

obtenxdo de hnber conservado 1 c
La conc1u516n seria entonces que, ul sublr la tasa, el rendi-

miento se reduce.

Cuando las tasas bajan
Las condiciones de la emisidén 1-51-86 son:

Tasa de descuento 83.64%
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- ?lazo 9(‘!',' dias :

=:0.064090127 A 21 dias, y

) S 1365/21
. TERA=:1.64090127 -1= 1.943815064



Que .es considerable superior a la:que

do si_se hubiera conservado los Cetes’h

Operaciones, de Reporte

En la colocacién de 1las
cando el 29 de enero de 1987,
con vencimiento al 30 de abril

de 82.58%. Si el 18 de’ fe

PR=premio- del reporto

" TP="tasa de premio I e el .

NR= nfimero de dias {plazo) del reporto

Observando que se calcula con base en afos de 360 dias.

Entonces, encontrando el PR paso a paso, se puede ver que:

TP o.s8 .
160 ° 380 0.002444 es la tasa de premio dinrig
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e calcila el precio del CETE al 18 -

el cliente:recibiria como -
,»371.34 pesos que-

invertira e e

que ‘se obtiene. de:la




aprqpindos pa

rendimiento ‘de otros instru-
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v. ADMINISTRACION DE LAS OPERACIONES DEL MERCADO DE DI-

NERO EN UNA: INSTITUCION DE CREDITO. -

e Depos1to, cuentas de nhu-

pudxeron adaptarse a-

”lns nuevas nece sxdadcs de lus 1nversxonxstas, los cunles exi-

der proteger sus recursoso finéqéiequ, cnmbxando de instru--

--mentos de inversidn acorde a’los cambigs reg1strndns en la --

economia en su conjunto. . Estasituacidn provocé una baja en-
los niveles reales de captacf&nidgllsis:ema bancario, despla-
zandose montos importantes. hacia cl'mercado de valores, mis -
concretamente hacia instrumentoszdel»@ercado de dinero debido
a su caracteristicas de liquidé&z, y las particularidades de -

instrumentos de inversién,

La preferencia de los clientes por instruemntos del mer-
cado de dinero orilld a las instituciones bancarias ya nacio-
nalizadas a buscar mecanismos que les permitieran poder parti

cipar en &1.
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Es'asi como surge la nacesidad de crear una organiza---
~cidén dentro de-la banca de invérsi6n que participe en forma-
especializada ‘en’ el naciente mercado de dinero, después de -

bds;arLdiversos nqmbre;,-sprgévla idea de la Mesa dc Dinero.

Ln Mesa de Dxnero la podemos definir como el lugar fisi

nes Bancarias l1levan a cabo-la inter

acuerdo con’ la rcular 15/90 del Banco. de Mexica,'a
.1a banca 1e” es permltxdo realxzar operaciones de Compra/Ven-
_ta (mgrcadu prxmarlu y mercado secundario) ¥y Reporto, éstas-
definidas por'tuenta propia y por cuenta de terceros por me_
dio de Fideicomisos;'Mandatos y por Comisién, siendo esta --
“dltima, menos demandada por los usﬁarios de la Mesa de Dine-

ro.
Por Cuenta Propia.

hablemos ahora de la compra/venta: KEsta actividad es-
la élésica, ya que en ella la Mesa de dinero pone en con--
tacto al oferente y al demandante, es aqui donde coexisten-
el mercado primario y el secundario, el cual se da una enor

me liquidez al mercado de dinero.

"E1l Mercade Primario (oferta primaria): Mercado refe-

rente a la colocacidn de una nueva emisidén de titules, en -



al‘mercado diariofde tituios (y.de éuélquier otré”vuloi) la

»trasnferencla de. recursos .Que. toma lugar, es Gnicamente en-

“Ttrel el ompradnr ¥ el vendedor. La empreésa emisora cuyos .-
titulosison objetoAde compra/venta; usualmente la institu--

ci6n emisora no.tiene ﬂada_que ver en estas operaciones."l

Grac1's a’ la et15tenc1a del mercado secundario, el mer

cado de dxnero nncxonal obtiene su liquidez, y ¢s aqui donde

se refleJa la meortancxa ‘de la Mesa de Dinero, porque ella
hace metcado secundario en sus operaciones diarias con ins-
trumentos del Mercado de Dinero, y junto con otros interme-
diarios han creado uan diversidad de mecanismos de inver---
sidén e instrumentos con una gran variedad cn plazos, ricsgos,
rendimientos y liquidez, por medio de estas variaciones el-
Mercado busca mantunerse atractivo para los posibles inver-

sionistas y mantener a los que ya participan en &1.

Reporto: El Reporto es una técnica por medio de la --
Tual un inversionista<puedeencontrar todas las caracteristi
cas del mercado de dinero (liquidez, rendimiento, plazo y-

riesto). "Un reporto es una operacidn de compra/vénta de -
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instrumentos del mercado de dinero, en esta operacién 1la Me--
sa de Dinero pacta con elfinversionista venderle en el pre-
sente uno de los instrumentos deséritos en el capitulo cuar
to (con més frecuencia el CETE) en un momento determinado, -
pactando simultﬁhgmnnete,su recompra a un plazo predetermina

do, garﬁntizéndale un-rendimiento durante el plazo convenido.

"Para el -inversi

ista- de 1la Mesa de Dinero la ventaja -,

de este tipoﬁde'ope;aéién; es.que. amplia el rango disponible,

en el casbzdé'que”eh'el,mercadO'no haya .instrumentos con el-

vcnc;m1ento requcrld la'Mesa de Dinero estas opera--.
ciones implican 1a p051b11 dad de ganunc1as si el rendimien-

to que se pacta.con: e

s menor al rendimiento al --

que: se comprd el 1ns:rumento (ver seccidn de Reporto con --

CETES y en la seccidn de Calculos Financieros el Cdlculo de-

Reportos). ''2
Las Operaciones por Cuenta de Terceros.

“Mandato: Es’cl contrato unilateral por medio del cual
una persona llamada mandataria (Mesa de Dinero) se¢ obliga a-
ejecutar, por cuenta de otra persona llamada mandante, una
operacidén de compra o venta de valores, en los términos que
éste Gltimo determine o en las mejores condiciones que pe}ml
ta el mercado d¢ dinero en cse momento. También puede ser-
la compra/venta de un titulo determinade y la cantidad deter

minada o la integrac}én de una cartera de valores que el ---
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cliente determine,. etc. "3 Es poi medio de este contrato -
'por el que una parte (mandante) confia a la mesa de dinero -
(maﬁdataria) la representancidn o gestidn de sus negocios o-

cualquier otra operacién, como puede ser administracién de -

una cartera de ‘instrumentos-del mercado de dinero.




"MEYfideicomiso. funciona para administrar bienes. con

Esvla persona que. por declaracién-

':un1lutera1 de voluntnd constltuye un fideicomiso. Debe te--

ner poder de d1posxc1on sobre los bicnes materiales o dere--
chos que:constituyen el patrimonio fideicometido. Si no se-
‘reserva el fideicomitante en el acto constitutivo, el dere--
cho de revocar el fideicomiso, éste se entenderd a irrevoca-

ble.

Si en el acto constitutivo no se les asignd a los bie--



de los bxenes fi--

debldnmente autorlzado para-
caso..el organlsmo encargado

.‘_de llevnr tal funcion es la Mesa de Dinero.

LSu,pefcepcién,se,rgdpcc al honorario Y a las comisiones

que establezcan en el acto constitutivo a que se pactan pos-
teriormente. S6lo responderd de su gestidn, y no podrd asu-
mir obligacidén, y no podrid asumir obligacidn directa sobre -

sus resultados. "4

El art. 848 de la Ley de Titulos y 0perac1ones de Cred1
to prohibe al fiduciario garantizar los rcndxmlcntos de . los

bicnes fideicomitados. Ya que en cste caso los valores.del-
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mercado, de dinero se encuentran .dentro: dé’unwdmhienté’cam--

'blante. donde ‘los dxferentes factores :

e Influyen ‘en’.sus, .-

rendimientos no se encu nttan 3 Mesa de d1

nero ni ningtn otro xntermedxnrzo fxnancxeto, (consultnr --

los dos primeros capxtulos del'presente trabaJo)

"El fiduciario nd podra aﬁfopidrée los biches fideico-

metidos, ni usarlos en su propio provecho. S

Desempenarid sus funciones-el fiduciario pdr medio de -
funcionarios especializados designados, y que reciben el --
nombre de delegados fiduciarios. El. nombramiento de tales-
funcionarios (txenen el caridcter de apoderados) deberdn de-

someterse a la'aprobac1on de la Comisién nacional Bancaria-

y esta Instxtucion,podr’ pedir su remocién, "6

‘Mgl fiduciario: - Es fideicomisario la persona éuc tie-
ne derecho a recibir los beneficios del fideicomiso. Puede

serlo el mismo fideicomitante, pero no el fiduciario. "7

En.los fideicomisos de inversidn operados por la Mesa
de Dinero existen los dos tipos de fiduciario, donde el fi-
deicomitente puede ser también el fideicomisario, el cual -
entrega recursos constituidos al delegado fiduciario pura'-
que los invierta en la mesa de dinero, donde los benefi---
cios obtenidos se entregan al mismo fideicomitente en su ca

rdcter de fideicomisario o los recibeel fideicomisario el -
v



230,

-"-cual-podrid-ser —:su.e"sposa’, hijos, etc

(consuitqi‘rworx"ga'-

omi Lén{’pe}rciAhi‘dn se’r
flnejz‘i“de(lin _modo'dixj ct it
los de i‘rlver‘si;bnﬂ.bbériu’!d‘

transaccién par%i jqz'l fcoiﬁputo

por mandato expreso del cliente y con previo ‘acuerdo de 1la
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to que va desde el 1ugar en donde estamos hasta cl lugar don-
de queremos llegar en un futuro deseado. E1l elemento mis ---
importante y fundamental es el establecimiento de un ambiente
adecuado que permita a las personas conécer sus propdsitos y-
objetivos, las tarecas que deben realizar y 155 instrucciones-
que deben de seguir en el desempeiio de sus puestos. Para gue
el esfuerzo colectivo sea eficaz, las personas deben saber --
4qué es lo que esperan que hagan. Ser el niimero uno en la cap
taci6én de recursos del plblico es el objetivo Gltimo de la Me

sa de Dinero, pero para lograrlo tienc que contar con un apa-
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que qemuéstrqgcélidad en

de dar Soig

ganizacién y el cli-

ndividuos que’trabajan en -

lgan dbjétlvd deben’de desempeciiar ro--

.maﬁera dgtétmihadﬁ'al‘csfuerzo del 'grupo. Un rol significa
qu?‘ib'qqgllatpersona hace tiene un propésito u objetivo de
flnidd,vsﬁ,adgividad estd en un drea en la que saben cémo -
,unﬁaja ei’objetivo de su trabajo en el esfuerzo colectivo,
vqh'éi'dué tiene la autoridad necesaria para realizar - la fé-
.rea &.en la que tiene las herramientas necesarias y la in--

formacidn  para llevarla a cabo, "9

"Organizar es pues, la parte de la administracién --
dué ébhprende ;1 establecimiento de una estructura intencig
nyl de roles para las personas de la mesa de dinero. Es in
tencional en el sentido de asegurar que se han asignado to-
dus las tareas necesarias para lograr los objetivos estable
cidos; (mayor captacidén, un mejor servicio, satisfacer las-

necesidades del cliente, etc.)
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La organ12nc1an _supone (1) determ1nnr las actlvxda--

- des necesarlas _para alcanzar los obJetxvos

(ZJ’agrqpar es-

tas acrividades en departumentus o secc1onesg(3j;a5i§néi‘--

ajenos alos puestos que provee la estructura -

‘de la’organizacién., Exige por tanto, determinar los reque-

rih1ehtos del trabajo que se ha de realizar, e¢ incluye el -

1nventar10. evnluac1un y scleccién de candidatos para. los -~

puestos- remuneracidén y entrenamiento, o desarrollo de los..
candxdatos y de los titulos actuales del puesto para que :-

‘realicen sus labores con efectividad. "11

"Direccidn; es influir en las personas para que ---

orienten su-entusiasmo hacia el logro de los objetiveos de -
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la organizacidn y de grupo, lo cual gsta relacionado con el
aspecto predominantemente interpersonal de la administra---
cidén. " Todos los administradores reconocen que los proble;-
mas ‘mis ihportantes surgen de las perschus, de sus dese054

Y. act1v1dades, de su comportam1ento como 1nd1v1duos y: como,

Y de -1as nece51dades queAlos ‘adm

miembros ‘de un gtupo,

metas y los plancs, muestra donde .-

al poner en movimiento las acciones-

ids'plhhés n' se_logtan ﬁor si mismos. El plan guia al ad-

mlnlstrador en el emplec oportuno de los recursos para al--

canzar metas especiflcas. Entonces las actividades se con-

trolan para determinar si se ajusta a la accidn planeada.--

"3



La me)or coordxnnc1on ocurre. cuando los 1nd1v1duos ven-

como contr;buye sus-tareas a- los fxnes dominantes de la Me-

sa de D1nero ~Esto

mpli a‘el.conocimiento y entendimiento-

jdpﬂlos,ob]etlvqsfde‘la'otganizncién, No sélo por parte de -~
“unos ‘cuintos que ‘estin en los niveles superiores, sino por -

fodas;y ‘cada una. de las :personas que la integran. '"14

Ahora duc ya conocemos sus atribuciones y la necesidad-
de contar con una organizacién para ejecutarlas pasemos a co

rnocer_en términos generales los drganos que la integran:

Parrafraseando a "Koonts/O'Donnel: diremos que la orga
nizacidén es la parte de la administracidén que comprende -el -
establecimiento de una estructura intencional de roles para-
las personas que laboran en la Mesa de Dinero. Estableciecn-
do que es intencional en el sentido de asegurar que se han -

" asignado todas las tareas necesarias para lograr los objeti-

vos establecidos. "15§



'~c11eﬁt‘e‘sj_n su med1ds:' :

Las Soc1edades Nuc1onales de Cred1to por medxo de su -
vd1v1s1on de Servicios Bancatlos ha desarrollado dentro de -
su Coord1nuclon de Banca de lnversién todo un equipo espe--
cializado en materia de Mercado de Dinero, con conocimien--
tos en aspectos financieros, contables, administrativos, de

derecho mercantil y bursdtil y de précticas bursitiles.

Con el propdsito de poder tener un mejor contrel de --
las operaciones que realizan la Mesa de Dinero y la de brin
dar un mejor servicio, se le ha dividido en Centros Regio--
nales (ver cuadro anexo)}, de esta forma los centros de de--
cisidn se descentralizaron, debido a que cada Centro Regio-

P

nal cuenta con una Direccidn Ejecutiva de Mesa de Dinero -
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Ty con sus respectlvos organos (ver organlgrama de la Mesa -

vde D1nero en este cap1tu10), quedando en munos ‘de 1a COOTd1<

nac1on de Banca de’ Inversidn, la. supervxslén y control de:«

vsus operacioncs, asegurﬁndose ‘asi-una sola

Ing{ifhcional

pacién cn el Mercado de. Dxneru a n1ve

y ev1tandose competencias entre los dlferentes Centros Re--
gionales en el ofrecimiento de beneficios a!los inversiunii
thaé} Para .entender mcjor la descentralizacidn’de desicio--
nes-describiremos en forma genral las funciones de cada or-

gnnd que integra a la Mesa de Dinero:

+'La. Direccién Divisional de Servicios Bancarios es la -
responsable del funcionamiento global de la Mesa de Dinero.
Ella ‘debe conocer de la evolucién administrativa de la mis
ma,:de-andlisis bursdtil y tener la capacidad suficiente co
mo para anticipar su posible comportamiento, de la evolu---
cibn que mantiene las carteras que administra la Mesa de Di
nero (entendiéndose como cartera la variedad de titulos en-
que la Mesa ha invertido) y debe ralizar una extraordinaria
actividad de relaciones piiblicas de donde atrae nuevos nego
cios a la Mesa de Dinero (pero esta accidon de relaciones pl
blicas también la realizan los promotores como lo veremés -

més adelante).

Es la encargada de autorizar operaciones que por su -
cantidad lo requidTd,,”7Td "de vigilar que las tasas de rendi-

miento, plazo, liquidez y riésgo sean los mismos a nivel na



'nsesorar a 1u5 empresas acetca de las meJores fuentes de f1~

»hqncxamlento y de los pluzos que estas réqulergn.i Qr1g1pa1;
mente. trabajaban especifiqamqnte»:qn,inspfdmehtosudél Merca-
do de Capitales, colocacidén de acciones y pbligaciones, pero
‘ahora _es mas frecuente que una empresa rgquiera financiamien
to.del ‘mercado de binerd, (las razones ya las hemos analiza
Jb en los capitulos anteriores)>ra26n por la’'cual actualmen-
te es su mayor producto, Si se habla de ofrecer servicios-
de asesoria del mds alto nivel, esta coordinacidén se encuen-
tra integrada por los mejores especialistas en materia de --

Mercado de Dinero y Capitales.

Coordina la Administracidn- de ‘las inversiones por medio
de la elaboracidn de objetivos, controlando el desarrollo de
las operaciones a través de la medicidn de resultados compa--
rindolo con los supuestos, tomindose asi las medidas correc-

tivas. (ver administracidén de inversiones)

‘Direccién Ejecutiva de la mesa de Dinero: Es el drea -

especializada en operaciones de Mercado de Dinero, es la en-

cargada de eleborar los objetivos de la Mesa, tomando en
cuenta la liquidez, el riesgo, el plazo y el rendimiento, to

mando como referencia lo anterior, asesora a la empresa en -
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materié.de inversiones y de colocacién de titulos. Ofrecen-
‘ servicios de asesoria del mis alto nivel. Autoriza la com--
pra/venta de titulos oyendo la recomendacidén de la Direccién
Ejecutiva de Andlisis Financiero y de las necesidades de los
pfomutores.v Mide los resultados de las operaciones realiza-
das diariamente y de los resultados de la promocién, corri--

giendo las desviaciones existentes,'en coordi’ c¢ién con la -

-Direccidn EJecutxva de: 0] eracxon 54 Promocxén, de esta forma-

1nanc1eros que prosta la Mesa de-

sés mejoran los.servici

de los promotores. APero

Revisemqs primero la ac:ividad'de_la subdireccidn de --

Promocidn

La subd}reccian_fo{madnqug los agentes apoderados para.
realizar operaciones con el piblico y sus asistentes para --
asesorar directamente a los ahorradores acerca de las mejo-
res alternativas de inversidn o los momentos de compra/venta
todo esto de acuerdo a las caracteristicas de las carteras -
de los ahorradores. ‘Esta area no tiene la capacidad de rea-
lizar el andlisis de los valores, razdn pof lo cual se ali--
menta de las sugerencias que le hagan la Direccidén de Andli

sis Financiero, tampoco puede realizar fisicamente las tran-
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sacciones, ‘razén por 1o’ cual tiene’que enviar las érdenés -

de “sus clientes' a’la Subdireccidn _de Opei‘aciﬁn;

"El ex1to del promotur de la Mesa de Dinerc estd en la
capacxdud del promotor para identificar las necesidades par
_‘_ticulares de inversidén de cada cliente 'y asi ofrecerle la -

v opcidénde:.inversién que refleje mayores bcneficios.

El 'servicio de inversién se encuentra dirigido a cinco

grupos ' de inversionistas:

Primer.Grupo. de Inversionistas,

Inversxonlsta, persona fisica u organxzacxén que desea

11qm.dez inmediata, administracidn total de recursos, rendi
mientos super:.ores a los instrumentos tradicionales, minimo
riesgo, conocimiento de su rendimientos y capitalizacién --

diaria 'de sus intereses.

A este grupo de 1nver510n15tns la opcién con que se --

le puede atender seria el reporte de valores a 1 y 3 dias.

Segundo Grupo de Inversionistas.

Inversionista que conoce la prioridad de sus necesida-
des de liquidéz, desea un rendimiento garantizado, minimo -
riesgo y rendimiento superiores a los instrumentos tradi--

cionales,

A este grupo de inversionistas se les puede atender me
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diante reporto o compra venta de valores con’un escalonam1en-

‘doles toda»lw'g ma’ posxble de plazos. Este tipo de invefsig

7 y 28 --

= Cuarto-Grupo-de Inversionistas.

Inversionistas (organizacion privada o de Gohicrﬁo) con-
una. tesereria importante (en promedio mis de 5,000 millones,-
conocedor de las condiciones cambiantes a lo largo del dia --
del Mercado de Dinero: de la importancia que representa mane
jar recursos que dan capacidad de negociacidn, desea condicio

nes de liquidez varialbe, minimo riesgo y dispenibilidad de -
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'sus . Tecursos en plazo generalmente cortos:

A este. grupo-de invérsionista a1 1gual que en los unte--
"fibres,rlos podemos épender con . 1a flgura de reporto o compra/

venta de valores. Sus necesidades de ‘inversién son general--

mente de un dxn o plazo muy: corto' isin embdigo}5en situacio-

nes de tasas a. la.baja, pueden 5011c1tar parte de sus recur--

sos a plﬂZDS relﬂtlvamente largos.

Quinto .Grupo de Inversionistaéi.

Inversxonlsta (empresas paraestatales Yy organxsmos des--
central1zados) con una tesoreria importante (en promedio més-
de 5,000 millones), conocedores del Mercado de Dinero, de lu-
importancia de su tesoreria, que por lo general se maneja en-
condiciones de liquidez diaria, desea asignacidn especifica -

de instrumentos (valor gubernamental} y negocia la tasa.

Este (Gltimo inversionista tiene las mismas caracteristi-
cas que el anterior con la salvedad de que requiere asigna- -
cién especifica de valores, normalmente valores gubernamenta-

les y-:en.algunos casos, valores bancarios.

Las ventajas de invertir en una Mesa de Dinero son las *
propiedades y servicios que asocian a los instrumentos dé Me-

sa de Dinero.

Actualizacidén constante y oportuna de las tasas paga- --

das a lo largo del dia de acuerdo al mercado y las necesida--
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des del banco.

Enlace con una cuenta eje para sus movimientos de inver-
sién.

Renovaciones, previa instruccién del cliente.
Abono a una cuenta eje de los vencimientos.
Servicios bancarios completos para clientes con poten- -

-cial minimo de inversién de 250 millomes.

Atencién personalizada por un promotor a los clientes y-
atencién directa por un ejecutivo de cuenta en el caso de los
clientes cuya negociacidn requiere una atencidn igil e inme--

diata (paraestatales y tesoreria corporativas).

Cortes parciales de las inversiones de los clientes y --
asignacidén especifica de instrumentos autorizados. En confir

macién de inversién y estado de cuenta.

Concepto de grupo para el manejo del minimu de 25 millé-

nes de inversién.

Sin duda, existe un elemento que es determinante en la -
referencia de los clientes de cierto tamaflo, nos referimos --
a la competitividad de las tasas de rendimiento a los diferen
tes plézos. En este rengldn es necesario no perder de vista-

.que las condiciones cambiantes en las tasas de interés paga--
das a un dia, determinan a su vez niveles diferentes a una --

.
misma hora, entre otras Mesas de Dinero o Casas de Bolsa.



SUBDIRECCION DE OPERACION
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Por ello, es recomendable que en el caso de los clientes
que negocian tasa, se busque conocer la situacidn real del mer
cado en el momento en due se establece contacto con el clien-~

te, para fijar las condiciones Sptimas de tasa de rendimiento.

Es. conveniente sefialar que la estructura financiera de -~
las Instituciones de Crédito varia de un Banco con otro. Es-
to hace que las Instituciones Bancarias que tienen una mezcla
de captacidn en instrumentos tradicionales, mis baratos que =~
otros, les permite teﬁe: una mayor flexibilidad de otorgamien
to de tasa en instrumentos de captacidn mas onerosos suscepti

bles de incorporar a su Mesa de Dinero."16
Subdireccidn de Operacidn:

En la compra de valores del Mercado de Dinero intervie--
nen las Mesas de Dinero a través de sus &reas especializédas.
{u8 Mesas representan a sus clientes en la compra-venta de va

lores o por su propia cuenta.

E)l nombre que reciben los representantes de la Mesa de -~
Dinero es el de operador. Estas personas tienen poder amplio
para efectuar transacciones de compra~venta a nombre de la Me
sa de Dinero en la Bolsa Mexicana de Valores, con otras Mesas
de Dinero, con Casas de Bolsa o presentar posturas para adqui
rir papel gubernamental, entre otros titulos del mercado. Su
funcién principal es la de poder atrapar las mejores oportuni

dades de inversidn.



. "La-funciér

“Con’ el

de un mxsmo_valor entre S1v

fin.de- hacer mas
Codas 1as mesas de di

nua, buscan’ 1dcnt1f [+

las ordene5:§e v nt teiﬁaﬁente, dentro de la mis
" *‘casado" las cantida--
des, a preéids :
racioncs,~jun€6'céﬁ és'existentes (del tipo que-
sean) a los ngan:cs Operad ”Asx los operadores formali--

na’ operacxon llamdda "ecruce", ya que

éstos rcpresentan al comprador cnmo al vendedor.

1ﬁna‘&e"ias,p;émkgas bésicés sobre las que descansa un --
mercado libre (del ‘tipo que sea no lnicamente de valores) se
nﬁln que todos los participantes en el mismo (compradores y -
vendedores) deberan tener libre acceso a tomar parte en cual-
quier operacién (en la medida claro, de sus posibildiades y -
en intereses). Por lo mismo, los cruces (al igual que otras-

operaciones de holsa) necesariamente tienen que efectuarse en



ender;;a-un precic.ma-- .

yor al prevaleciente en:elimercado: (o:de. comprar abajo, en su

. caso) la oferta.y -la'dema lor en cuestidn acta de -’

inmediato en 1a direccii -+ En-la-jerga del piso-
de rcmates} interceptar, un crucevéﬁ'cdlidad de comprador se -
denomina “tomar", ‘intercep ariolph calidad de vendedor se de-

nomina "dar'. -Lo anter nbs7lleya al mecanismo conocido co-

mo "corro". -El corro es-el.procedimiento por medio del cual-
se captan_ los vnlumenes,yvprécios,.tanto de compra como. de --

venta de.las distintas cmisoras de valores de bolsa.

.Por equidad y convencionalismo aceptados por todos los -
intermcdiafios del mercado bursiitil, el corro tiene prioridad
en cualqueir operacidn... El corro consiste en que el corre--
hor registra en una Srden de comprar o de vender la cantidad-
de titulos correspondientes y los precios bajo los cuales es-
td dispuesto a cerrar operaciones, en un lugar destinado_pard
tal fin, dentro del piso de Tremates. Los precios, tanto el -
.miximo de compra como el minimo de venta que tenga el corro,-
dentro de las distintas Ordenes de compra y de venta de una-

misma emisora por todas las Mesas de Dinero o Casas de Bolsa,



rrada la antenor. "9

- sus val xjé La mnyor pnrte de las-transnccmnes se realizan-

“de~esta’ forma.

3. .Orden condicional, cuando, el cliente de la Mesa de--
Dinero da instrucciones de que se¢ realice una operacién sdlo -
que .se produzca una determinada ‘situacidon. Ejemplo. comprar -

un valor si su precio estd por debajo de determinado nivel."20

El tipo de Orden se di en funcién del arreglo a th haya-

llegado el promotor con el cliente.
Direccidn Ejecutiva de Andlisis Financiero.

La Direccidén de andlisis financiero es el alma de los pro

ductos bursatiles, pues indica a los promotores las sugeren-=--



cias que éstos:deben hacer a sus’clienteé.f»Adémﬁs en alguﬁos

~VDirecci§n chcutiﬁa dexAdml istracién Contubilidad.,u

Es el area responsable del trabaJo mas: pesado de una Me-:

sa de Dinero pero que permite el manejo adecuado de las cuen-
tas de los clientes, de la contabilidad;de 1la mensajeria y de
la liquidacién a la Bolsa Mexicana de Valores, entre otras, -
todo ésto en constante presidn, puecs la respuesta de estas agc

tividades debe ser en tiempo real.
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Ya que los clientes necesitan saber cual es el estado --

diario’ de sus 'reéﬁxjsps invertides, ué. se invirtie.
ron, otros, saber's

“en. que" fue pactada’la iny

moderna tecnologia, conozca.
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Es:a 1ncorporac1un del szstema fxnanciero a 10 que se ha_:‘;”:h

dndo en’. 11nm1r vrevolucién 1nformﬁt1ca" ha provucado la 1ncor
porncxon de moderna tecno1ogxa, basadas en innovaciones de 1a
elccfrﬁnica (de estas tecnologias, las ﬁés relevantes son la

informdtica, la autématizaciﬁn y ei'teleproceso) a ios servi-
cios que prestan las instituciones.bancarias y en concreto a;

las operaciones que realiza la Mesa de Dinero.

"Es importante diferenciar estas tecnologias. La infc}-
matica se refiere al procesamicnto electrénico de datos. La- -
automatizacidn es la aplicacidén del procesamiento electrdnico
de datos en procedimientos mecanicos, la expresidén mis acaha-
da de la automatizacion es la robdtica. Finalmente el tele--
proceso se refiere al procesamiento electrénico de datos a --

"distancia, cstas tres diferentes tecnologias, al ser aplica--
das continuamente, aparecen de manera simultdnea e¢ incluso. --

unificadas."21




nnnciern, térmxn

tecncloglas,

elccomunlcaciones dxgltales-

Y al'teleprdce;o”

La-incorporacidn de-1a.

elcmiticaen el’sistema’financie

ro txenc como pr;ncxpul ObJetLVO la- incorporacidn del sistema
flnancxero naclonal (en este caso a la Mesa de Dinero) al in-

ternacional, pero en una p051c1on de competitividad.
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apitales.existentes.en-

aja’la informacién,

globaliza-

el Tratado de Libre -

niprovocado el -aumento de

vertido,: aumentando - -

y:Sistemas es:la-especiali

cilitenrlds operﬂciqnes>de'la Mesa‘de Dinero y 1la de incorpo-
“rar nuevas tecnologias. Debidc.axdué la Mesa necesita de he-
rramientas que le égiiiccn la fluidez de la informacidén permi
tiéndole asi coniar con todos los datos disponibles para po--
der tomar la mejor decisién. Es por ello que sc apoya de la-
Atclgfonia,'teleproceso, telefax y con modernos sistemas que -

lc permiten hacer célculos financieros y simulaciones de in--
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versiqhes éonauna‘rap‘dez ext:nordxhafia.f" B

Toda esta organ1zac1 n llamuda Mesa de Dxnero como ya 1o

consxstlendo ésta en la =

rsiones,

e la.iﬁﬁérsiﬁh financiera.

a nvers1on flnancxera implica 1la for
de'metodos para lograrlo, en e1 campo

1os'pnrﬁmctros de liquidez, rendimien-

‘mencionamos en el capitulo dos. . A su-

ograr estos objetivos son las técnicas

nes que hemos tratado en el capitulo’-

“los obJetxvos se hace en funcxon de la-

lazo: (ver la secc1on dc promocidn de-

: nwlxsxs de inversisn consiste en-la elaboracién y --
aplxcacxén de - tecn1cas para lograr los objetivos de llqnidez;
rendimiento, rlesgo y plazo de la 1nver51on. Como se mencio-
.né en el capitulo dos, estas técnicas se aplican a los dos --

problemas esenciales de la inversidn:



riesgos

us’plazos

inversiones-

le cartera es el resultadoide: un proceso-

as;premisas ‘son, por un lado,flog:objetivos del in-
: por-otro, sus supuestos respecto a la infla- -
Y loszrehdimientos y riesgos de las distintas opciones-

e inversién:  De la combinacién de premisas sale una conclu--
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sibn. Esta: conclus1on en‘primérttérmino,'es una asignacidn--

porcentuul de los ‘recurs; de:inversién a las distintas cate-

gorias.de 1nversxon- termxno, es’la asignacién por

centual dentro de cnda cntegotla?de 1nver510n. Finalmente, -

para f;nes de gontrol, s prudente a51gnar a cada inversién. -




L4 ADMINISTRACION DE LA INVERSION

PLANEACION
i !
R

LIQUIDEZ  PLAZO

—

RENDINIENTO RIESGO

FORMILACION DE NETODOS DE AMRLISIS

IM'U{CXM ’ RENDIMIENTO

AMALISIS DE TMVERSTON

i } !

EM[» HGUIII&'WS DE IMUERSION
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|
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RINTQ UARIABLE
PROTECCION

“ONTROL

NEDICION DE RESULTADOS

RENDINLENTO
COMPURAC UN CON OBJETIVOS

REVISTON DE SUPUESTOS
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CONCLUSIONES

inanciero‘Mexicano:como interm

el"otr acerlo con ef1c1enc1n. Gracxns a ello la Banca Mul-

podxdo reductr el costo bruto de un empréstito y el-
rend1m1ento neto de’ un préstamn. De aqul se desprende la ne-
cesxdad de su continua actuallzac1on, con el afin de poder --
contrxbuxr en- el fxnancxam1ento del-nuevo. proyecto econdmico-

del. pais.

Una de. las manifestaciones del desarrollo del Sistema Fi
.nanciero es a través de la gran diversidad de opciones de in-

versidn, aparecidas en la década de los ochenta.



a da‘rle liquidez. La 1i

La preferencia por los instrumentos de corto plazo es de

-btdo a 1a’ presencxa del fenémeno inflacionario, el cual ha --
provqcado un cambio en el comportamiento del inversionista, -

es asi como prefiere instrumentos a corto plazo y mis liqui--



6lo:cubren la tasa in-

‘pq}ﬁuhidad'imporj-

simismo, ‘adn a. cor

v'dnsléﬁpyaigp -d ?nfrqllo,devunvmqrgado dg corto plazo y muy

liquido,esto eS.[@n Mercado dgvDineré, que contara con ins--
trumehtoé que hicieran'frénte a las condiciones de incertidum
bre prevalencxente en los ochenta. Con la finatidad de poder

’evltar lar dcs1ntcrmcd1ac1on f1nanc1era.

Es ﬁof elio que podgmos decir'que Miguel de la Madrid y-
Salinas de”Gortari han sido buenos administradores pﬂﬁlicos,-
- dndn que én materia- del Mercado de Dinero, han desarrollado-

una cnr%eéta politica especializada, lo que ha permitido sa--
E ncér, modernizar y afin sincronizar esta actividad internacio-

nalmente.



sito, ‘combatir 1a desintérmedia
1a inestabilided cconémica. . La legislacié:

‘darle una actuacién mas flexible

esat1os, median~

en .la década pasada), cntre' tros elementos que afectnn las tn,

sas ‘de interés nncionaiéﬁ.lfﬁ -

Pero la creacifn de nueves productos no hubiera sido po-
sible sin el estntu§ de Banca Maltiple de las Instituciones -
Nacionales de Crédito. Las operaciones de Banca Multxple co-
mo ya hemos analizado en el primer capxtulo, se caracter1zan
por integra} el Mercado de Dinero y el de Cap\talcs. Este- ti
po de instituciones estdn facultadas legalmente para vender -
‘deuda y otorgar crédito y en la medida que cuenten con un ca-
pital adecuado, pueden llegar a financiar préstamos a largo .-
plazo alin con recursos de corto plazo. Otras caracteristica-
de la Banca MGltiple es su capacidad para mejorar todo tipo -

_de instrumentos. Lo mismo puedé colocar Qn pagaré que reci--
bir depdsitos en cuenta de cheques u otorgar crédito hipoteca

rio de avio o en cuenta corriente., En suma, una misma insti-



tuc1on puede operar a’ plazos d1versos y-en cualquxer mercado

lns xnversiones en epocas inflacionarias.

Las Cuentas Maestras, mecanismos que rednen en una sola-

cuenta 1ntegtal diversas operuc1oncs fianncieras, como cjem--

‘Zplo

1a tar;etn -de- cred1to inversidén, cuenta de cheques con -
rendimlento, deposxtos a plazos o en fondos de inversidn del-

banco.
¥ por supuesto:

La Mesa de Dinero, que permite inversiones a la medida -

del inversionista. A través de las operaciones por cuenta --
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<. propia‘’y dé terceros

edic’del ‘Feporto y compra/venta y

» 'Fideicomiso y Comisidn.

ealizadas:por-la:Banca Miltiple en el -
terceros, .eran pricticamente-

iq;re:dé<;989'pasaron a represen--

ni la competencia con titu-

Dezéépﬁ'forma he comprobade mi hi

La iﬁportanéiajéreciente de los nuevos instrumentos con-
que-la Banca manej# 1os recursos del piiblico estd ocasionando
al igual‘que en ei resto del mundo, un cambio en la fuente de
sus ingresos. Esto es que la diferencia entre los intereses-
cobrados y pagados ha disminuido, mientras que el cobro de --
de .las operaciones realizadas en la Mesa de Dinero, ha aumens

tado su importancia.

A causa de la elevacién del costo del dinero, la banca -



an;krias'y:pupcl comercial. -
de’capitalizacién de inte-
smortizacién acelerada del
1 1nvefsibﬁisﬁa una- mayor. con
e nsi?lo quieran sus-

hemos comprobado la -

iiPddémos.concluir qﬁe- a parttc1pac1on de la Banca Malti-

ple a tra\es d 1as Mesns de D1nero en el Mercado de Dinero -

se dlo a cnnsecuencxa'del proceso inflacionario, 1o cual pro-
vpcO'la»pérdxda de compc:1t1v1dad de los instrumentos tradi--
cidnare5=de'cépcacian‘de la Banca y en su lugar quedardn ins-

7trumentos muy 11qu1dos, de muy corto plazo y con rendimientos

atractivos‘(de esta forma hemos comprobado la 4a. hipdtesis).

De esta manera hemos cumplido con nuestro primer cdbjeti-

vo.

"El otro frentede participacién en el Mercado de Dinero -
de la Administracidn Plblica es a través del Banco de México,

por medio de las operaciones de Mercado Abierto (débido a su



1a produccion. El papel

in; nlnguna duda la. 'importancia pa

pd;de dinero por unidad de produc

de la inversion de nuestra nacidn. Pruvocandose-

festandose en una alza de los escasos capitales existentes y-
asi‘la act1v1dud econdmica se reduce y las tasas de desemplbto

aumentan.

- s :* ' N
La pérdida del valor del dinero en un ticmpo muy corto -
ha inducido a los inversionistas a buscar instrumentos alter-

nativos que mantengan su valor; la acumulacidn de inventarios
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y 1la compra de bienes raices y activos extranjeros estdn en--
tre las mis favorecidas. : Ademéds las expectativas inflaciona-
rias tienden ha 1levar al inversionista al consumo como medi-
da'defensiva.. Todo, ello trae como consecuencia la reduccién-
del papel del sistemn‘finahciero, ocasionando un efecto nega-

tivo sobre la product1v1dud,o rendimiento del ahorro, ya que-

fUna devlasffuhcio es mis importantes del Banco de México

como Banco Central ‘es la de mantener una oferta monetaria en-
Fotal armonia con los objetivos de altos niveles de ocupacidn
"y'cstabiiidud econdmica, en é&pocas inflacionarias, 1la funcién
del Banco Central.es la de controlar la oferta monetaria’. Pa
ra poder lograrlo al Banco de México se le han otorgado las -
facultades para poder influir en, la oferta.de acuerdo a las -
‘necesidades del momento, un cjemplo de estas son las operacio

nes de Mercado Abierto.
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A través de este instrumento, la Banca Central pucde_re-

_ducir o;aumentar la liquidez del sistema financiero.

Meﬂiante la_compra de valores, a cambio de emisiénfde di

nero, el Banco aumenta la base monetarla y por tanto los ‘fon-'*

dos pre'tables de los 1ntermediar1os financxero

ualésison tity

1os CETES ‘en :1a oferta

monetaria- se ‘puedermanifestar de 1 1gu1ente ‘manera:

Si.el gbbicrno'vende,CETES,y‘cbngeiaAeI'dinero el éfecto
provocado es deflacionario, porque’ se reduce el circulante y-

pdr ende la demanda de bienes 'y servicios.

Si el Banco Central vende CETES y gasta el Gobierno Fede
ral el dinero, su efecto es nulo porque de todes modos .se hu-

biera gastado.

Si el Banco Central compra CETES y ese dinero con que --
compra lo estaba gastando su efecto es nulo, 'simplemente camb

de manos.



Tés en‘rclac1on a la proporc1on ex1stente e tre el crec1mien-
‘to (o decremento) c1rculantc en relacxon al creczmlento (de—-

‘cremento) de:la producc1on de b1encs Y serV1c1os.v

Nuestro'segundo objetivo ha quedado cumplido y asi hemos

‘conocido cual es la-importancia de los CETES como regulatorios

de la liquidez monetaria y del costo.del crédito (por lo ante

‘riormente senalado hemos comprobado nuestra la. hipdtesis).

La Banca Maltiple Mexicana pese a sus miltiples proble--
mas provocado por la creciente crisis econdmica, ha podido ~--
consolidarse coino uno de los sectores financieros mids produc-

tivos y rentables. LaBanca en manos del Estado ha ‘logrado



T c1unallznc1on de su aparato admi--

nxstrat1vo y la nnovac1 n | en lns productos que ofrece al pa-

*blxco y en los scrv1c105, esta nctivxdad del sector piblico -
es-un ejemplo del Estado en accidn, el cual ticne como finali
dad ﬁltima la de proporcionar los medios necesarios para la-
realizacién del hombre, tanto material, social y cultural, --
‘porque .la Administracidn PGblica nos dice Carlos Juan Bonnin:
"Es una potencia que arregla, corrige y mejora cuanto cxi;te-
y da una direccidén mis conveniente a los seres organizados y-
a las cosas para lograr ese fin, por lo cual podemos afirmar-

que el Estado ha sido un buen administrador bancario."

En la década pasada, el modelo econdémico que siguid Méxi

co para poder alcanzar su desarrolloc econdémico 1llegd a su fin.
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La~creciénté intervencién del Estadé én la économia no consi-
gu16 alcanzar sus obJet1vos que fue la promover e1 desarrollo’
y de; esa forma alcanzarlo, las condic1ones po11t1cas, cconomx‘
cas y sociales del mundu cambxarun dramatxcamentc en los afios
ochentas 1adesapnr1c1oh del bluque soc1a115ta transformé de-

maneru profunda no 5610 e1 mapa del: mundo, sino mostro el Era.'

cnso de un modelo cconom1co que prometia proporc1onar los: me-"

'uf.§ déi ex bioque'§ociﬂ1ista;Aéntre las

que los’ problemas del mundo- se han resuelto. Debxdo a ‘estos-

xcamb@os los paxses subdcsarrollados,se enfrentan al grave pro

"hlﬁmiypara obténer recursos financieros y nuevas tecnologias-
que ayuden a modernizar su planta productiva. La lucha por -
_obtener rvecursos financiceros se agudiza cada vez mds. México
.como demandante de credlto y de inversidén ha tenido que crear
un ambiente quc dé confianza a los 1nversxon15tas es por - -
ello que la ecstrategia a seguir ha sido el retiro gradual’.el
Estado en su participacidn cn la economia, con la finalidad -
de poder aumentar la inversidn externa directa y repatriar --
capitales fugados, pero no sdlo en este contexto se dan los -
cambios sino también al pasar de una economia proteccionista-

a una de libre mercddo, de aqui la importancia de1 ingreso de
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Mex1c0 al Acucrdo General de’ Aiancqies'

que la_hagan més CDmpctlthﬂ hac1a el exterxor~

Ldvprivatizacién bancaria no significa qhe el Estado ha-
ya renuntiado a participar y a promover ei desarrollo del sis
tema Buncariﬂ ni del Sistema financiero en su conjunto. El Es
tado mantiene los medios suficientes para continuar ejercien-

do su rectoria econdmica y bancaria.



tes, resultnba

tal en la prestacidn del''se v1<;

- Desarrolle Social,




mod1f1c351

‘;ténto,

~expresamente,.. la c pcac1on de recursos de

La raform

se prohlbe’

oblxgacxﬁn de restxtu1rlos

nes, (1a ser1e‘

el 51% del’ propxo cnp1tal.’ . v : .

“La"serie "B“, que podrﬁ representar hasta. el 49% de di--

'cho.cap;tgl; y

La serie "C", que, en su caso, podréd representar hasta -
el 30% del capital..Cuya emisidn deberd ser autorizada por la

Secretaria de Hacienda y Cré&dito Piiblico.
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L1m1tes mﬁxlmos en 1a tenem:).a acc1onar1a 1nd1V1dua1 -

(La Ley establece que una sola persona podré adqulnr ‘el con

trol de accwnes,v,_hasta por.el: 5% dcl capnal pagado de una_ :

tana de Hac1enda y Crédito_

o»lxmlte alcance hasta el -

‘reé 'limites a: El Gobierno Fe
e Buh’cg_dé ‘Desarrollo. El Fondo -

~Los.inversionistas institu.

pleados» y: funcion snlvo que se’ trate de prestaciones -

laborales, i
Un estr:.cto mecanismo para el otorgumlento de créditos_

“a accionistas, consejeros, parientes cercanos a ellos, y so-

ciedades en que participen los mismos, Yy

La prohibicién general.de celebrar opéraciones en tér--
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se aparten, de manera si n'ificat‘i\'{:‘i,'i delas condi---

h ‘rrador. Con todo esto

e Prptecci i al éhq‘rro.g

i -'-'.'R‘e'fi:orz'avn;iento a 1ainspeccién y vigilancia.

- Tranformacién de las sociedades nacionales de crédito_

de banca mﬁiiipleden sociedades anbdnimas.
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L uc'_u’jvr’;ale‘s“‘ae
néﬁinéﬂ;su”off shore' con el unzco fxn de que sus opernc;ones
.1ﬁs lleveﬁ a cabo con residentes en el exteriur. Por lo tanto
no éodrﬁh realizar en el mer;ado nqc;ona;vact1v1dad alguna de
interquidciénffinpnqigra que requiere autorizacién por parte
N Agi Qphi¢}ﬁo cherél.‘(puhto,que serd-modificado cuando entre

en Vig rlel Trntndo d' Libre Comercio en materia de presta---

c'on de serv1cxos f1nanc1eros, permitiéndoles a los bancos de

Tman es’operar en territorio nacional, sujeténdo

igentes que Tegulan las operaciones de banca_

g vde'érgd té.)’f

3 P6r Gltimo 1a parte relativa al aspecto accionario de -
.155 instigﬁciones de banca maltiple, 1la banca extrajera podrd
partic}par, de una manera minoritaria, en el capital social -
de las;instituciones bancarias y de las sociedades controlado

ras de agrupaciones financieras,



idiohal y lué fidefcum s pﬁbllCOS const1tu1dos por el “Gob

no Federal para el fomento econdmico.

Lh'Ley para:Regular las Agrupaciones Finaniceras.

* .”"'DV

antdvlaéraﬂbé setenta se réalizaron én nuestro péis -
vconsxderables avances en el sistema bancar1o mexicano. En esa
_década, se fueron agrupando las 1nstltuc1ones de banca espe--
cializada en la figura de la banca maltiple. Surgieron a la -

vez, otros intermediarios financieros, tales como las casas -



~1ntegtantes de

anos baJo 105 cuales habrén de operar, asi como la protcc---

ichus grupos.

Entre los beneficios que presenta la integracién ée gru-
pos financieros, destaca la posibilidad de que sus integran--
tes utilicen denominaciones iguales o seﬁejantes que los idep
tifiquen frente al piblico como tales, o el poder celebrar -
operaciones, indist}ntamente, en las oficinas o sucursales de

unos y otros, propiciando eficiencia y comodidad en los servi



“'¢ios’y compet:

vxntermedzarzos. Igualmente, se adecuaron las normas relativas

:al capital social de las propias casas de bolsas para permi--

“tir la inversidén extranjera, hasta en un 30% en total, y has-

ta un 10% de tenencia individual. De esta manera, se otorga -



te la‘iinsercién" del sistcma financiero ‘mexicano’en 1os merca::

‘dos mindiales.

La conformn?ién del nuevo sistema financiefo‘diseﬂado a
través de-la nucva legislacibn asimila las experiencias del -
pasado al tiempo que adapta a la dindmica interna y externa -
de los mercados financieros. Pretende ser un instrumento efi-
caz, realista y justo, para alcanzar los objetivos nacionales

trazados por la actual administracidn piblica federal.
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