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Introduccién

Introduccion

Las matemuiiticas no son una ciencia.
Sorrla Ciencia.

La constante evolucion del hombre trae consigo cambios en su vida, ¢n
su cultura y por lo tanto, en lia sociedad. De hecho el proceso evolutivo
es una constante de cambios que se presentan en cualquier cosa
susceptible a cllo. Lucgo entonces, podemos decir que son pocas las
cosas inmutables o que conservan su naturaleza sca cual sea ¢l uso que
se les de.

Una de ellas es ¢l tema que nos ocupari en su esencid. Auan cuando
podemos establecer un dinamismo surgido de la matemitica y que
podamos pensar entonces en un cambio surmido de clla, ésta no
presentard mutaciones respecto a su calculo o razéon de ser, aunque lo
haga en torno a sus modos o variables de expresion, pudiendo ser éstas
subjetivas de acucrdo al autor o cultura que le da uso. Es por cllo el
corolario que da principio a esta introduccion. Quizi pudicra parccer
pretencioso ¢l querer adoptar un tono netamente cientifico; pero es
necesario discernir la ciencia y la disciplina como cs necesarno separar
el paso de la danza. £s dearr, la utiidad que nos da lo estricto, 1o bisico
y simple en menesteres, sino mas complicados, si enfocados hacm un
drea especifica del saber humano, aun cuando de esa sola base surjan
infinitas variaciones sobre ¢l mismo tema,

Asi pucs, nuestra generalidad matemadtica nos abrird paso a especificas
razones de nuestra vida diarta. Pero no enfoquemos en este momento al
ser humano que primariamente somos, sino  al  profesionista y
profesional que surge de entre una constante de cambios intelectuales
enfocada a ofrecerse a la socicdad que le da cabida.

Hemos dicho que debemos separar la ciencia de la disaiplina, y ces
necesario, pucs micntras la segunda -surgida de aquéila-  admite
variables y criterios para cxistir, la primera lo hace de mancra muy
independiente  al pensamicnto que  la utiliza, no que la genera.
Hablamos entonces de una ciencia unica -la matemaitica- que debe su
existencia no a la razdn humana, sino al Universe mismo que la rige
por sus leyes, aun antes de su existencia. La disciplina en cambio usa
parte de la ciencia para poder enriquecer la cultura que la utiliza, por
lo cual se vale como hemos dicho anteriormente, del criterio humano.
Es como pensar en un gran universo que existe muy independiente de
los elementos que lo integran, rodeando al ser humano, y dste solo
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Introduccién

tomari aquellos componentes del universo que crea que le seridn atiles
en su formacion dentro de una sociedad y para el desarrollo de la
misma.

Podemos nombrar disciplinas a aqucellas expresiones del ser humano
tendientes a satisfucer una necesidad de ¢l mismo, combinando las
propiedades de la ciencia desde o mas basico, con su pensamiento mais
clevado., Disciplinas son como ¢jemplo, la arquitectura, ia medicina, la
ingenieria, [a contaduria, y dentro de clla, la rama que en breve hemos
de estudiar: las finanzas.

Ahora bien, ¢l hablar de las matemiiticas y posteriormente de finanzas,
nos conduce a pensar en un uso de las primeras -la ciencia-, dentro de
la segunda -la disciplina-, ¥y asi es. A través de esta introduccion he
quendo abordar primariamente, el ampho campo que ocupan las
matematicas dentro de un Universo constante en cuanto a evolucidn, y
posteriormente abordar su uso en algo especifico: nuestro campo de
accion como profesionistas contables v dentro de ¢éste, ¢l de toma de
decisiones tinancicras de inversiéon vy deuda.

Pero cl aspecto financicro y de toma de decisiones no solo influyen
las malgm.xho..n.x aun cuando son parte indispensable, sino también ¢l
criterio y condiciones bajo los cuales se tomen aquélla in embargo, la
presente investigacion no abordarid del todo dichos criterios. De hecho.
tratara de enfocarse miis hacia ¢l Sistema Financicro Mexicano y sus
carteras de erédito ¢ inversion, que a un conglomerado de entidades en
sencral. Es decir, se tratard de presentar un panorama amplio que
ayude a posibles usuarios de la banca a tomar decisiones acerca de sus
inversiones y créditos a través de modelos matemiiticos, siendo las
necesidades y perspectivas del usuario las que determinen en su caso, ¢l
fallo a favor de cualesquicra de las posibilidades que se ofrecen en el
mercado.

Siendo ¢ste uno de los objetivoes a alcanzar con el presente trabajo,
empecemos  por los  antecedentes  breves ¢ inmediatos de  la
conformacion de un Sistema Financicro on nuestro pais, ¢s decir las
diversas alternativas de financiamicnto en ¢l mercado pero a la vez,
también veremos la conformacién general del sistema no en funcion
critica, sino como mero breviario cultural o de hecho, de repaso.
Asimismo tendremos oportunidad de conocer algunos instrumentos de
financiamicnto ¢ inversidon disponibles en ¢l mercado. En el primer
capitulo de mancra breve, daremos un aspecto gencral actual de la
banca en México dada su estructura legal y las funcione

s del Sistema
Financicro.



Introduccién

Pasando a otros temas y dejando tal vez cabos sucltos por ¢l momento,
aborduremos ¢l estudio, descripeidn y  caracteristicas de  algunos
instrumentos disponibles en ¢l mercado actual, tanto de deuda como de
tnversion. Posiblemente dicha descripeidn puceda parceer demasiado
oncrosa al trabajo, pero debemos recordar que precisamente fa razon
de ser de un financicro estriba ¢n conocer laus diversas alternativas
existentes en el ambite mercantil para poder dar a su toma de
decisiones ¢l cardcter, si no universal, si amplio al poder optar por la
alternativa que ¢l juzgue  como mus conveniente,  dadas  las
caracteristicas, necesidades y recursos del ente que representa. Sin
cmbarge, los instrumentos presentados son generalidades, deoir, no
nos enfocamos a una institucion y de alli tomar su cartera de créditos ©
inversiones junto con sus caracteristicas, sino que tomo las fuentes
primarias ¢n que estin basados todos los planes que se pudicran
presentar cn ¢l mercado actual, Si hablamos de créditos, mencionemos
los establecidos y contemplados por la Asociacion de Banqueros de
Mcéxico; st hablamos de instrumentos de inversidn v ahorro, hagamoslo
dadas las caracteristicas que nos dan las leyes respectivas.,

Para finalizar la investigacidn, tratard de hacer una comparacion de los
instrumentos antes anahizados ya no como un simple contrato mercantil
en el tiempo, sino como  una  abstraccién  matemditica -y aqui
retomamos o dicho  anteriormente-  en donde  las varnables
representarin cada uno de los clementos que 1o conforman, ya sca ol
ticmpo, el capital, la tasa de interds o cualesquicra de todas las varables
que  pucda  tener un proyecto de  inversion dados  los recursos,
necesidades y caracteristicas de nuestra entidad.

Mais alla de un mero trabajo para obtener un grado profesional, cl
presente tience como objeto dar a conocer de mancra mis ampha y real
el trabajo de un financicro, sobre todo ¢n un ambito en ¢l cual parcece
que las oportunidades de inversion y desarrollo parccen cerrarse, al
igual que las esperanzas de algunas empresas de dar fin a su relacidon
deudora con una entidad de crédito. No es facil abordar un tema que de
una u otra mancra representa un constante debate acerca de los pros y
los contras que conlleva ¢l unirse al sistema financiero. Pero tomemos
en cuenta que precisamente las disertaciones acerca de un problema
comun, por minimas que an, sicmpre y cuando no se comporten
como discusiones bizantinas, arrojan una esperanza al probiema.

México, D. F. a 31 dias del mes de marzo de 1996,
™~



Capitulo I. Panorama General

Panorama General

Como ya s¢ abordd en la introduccidén, la humanidad ha evolucionado
constantemente; s justo pucs, que con dicha evolucion surjun nucvas y
variadas necesidades a satisfacer. tlablamos de una satistaccion cuando
una necesidad deja de serlo al haberla coacctonado con factores que la
climinan o disminuycen. Ffodemos decir también que Lus necesidades las
dentificaremos por ¢l momento v para no conlrar en un dmbito
meramente filoséfico, en necesidades reales y necesidades subjetivas. A
las primeras las denomino reales dado que su satisfaccion primordial
para la existencia det ente que las tiene, en tanto que las segundas se
dan en funcion de aspectos mas alli de los estrictos y ademuis pueden
scercomplementarias a las reales.

o

Ahora bien, ya determinamos un marco de “necesidades™ yl'cro con
qué objeto?

El objeto que me ha impulsado a hablar de tas necesidades de los
variados entes que existen en el dmbito en que nos desarrollamos, es ¢l
hecho de que la existencia de cada uno de ellos se debe a4 la constante
satistuccion de las mismas, Lucego entonces, asumimos que uno de los
objetivos mas claros del ser humano es ¢l de satisfacerlas, aunque a
veces nos parczca demasiado superflua la manera en que lo haga. Bien.
Hablamos del ser humano en gencral, pero a4l no ser autosuficiente y
omnipotente, ¢l tiende a organizarse en {rupos que buscarian e! mismo
objetivo de satisfucer neccesidades. Una de las principales tanto de los
entes individuales (llamémosles personas fisicas), como de aquellos que
agrupan a varios de ¢stos o varios de elios mismos (personas morales),
es la de tener y administrar sus recursos, tanto humanos como
materiales y financicros. A estos ultimos os a los cuales nos enfocaremos
en ¢l presente trabajo.

flablamos de una necesidad de administrar los recursoes de una entidad,
ya sea fisica o moral. Esta, ¢s una necesidad real, pues la mala © nula
administracion de recursos hacen fallar a la empresa. Pero por otra
parte, podemos también hablar de una necesidad subjetiva cuando
dicha entidad no soélo busca la conservacion y buen estado de sus
recursos sino ademads, una optimizacion de los mismos. En ¢l aspecto
financicro, podemos decir que una necesidad real es la de hacer que no
nos falte dinero para desarrollarnos (es decir, desde alimentarnos hasta
cumplir con un simple capricho); en tanto que una necesidad subjetiva

emos cjemplificarla al hecho de poner nuestro dinero (al tenerlo
satisfacemos una necesidad real), en una cucenta bancaria de inversion
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Capitulo 1. Panorama General

que me dé a ganar intereses, os decir, que optimice mis recursos

financieros.

Sin embargo hay ocasiones ¢en que no todas las condiciones nos son
favorables y hemos de satisfacer nuestros requerimientos de efectivo
con ayuda de un tercero, pidiendo prestado. Quizi pueda parccer
burda la comparacidn, pero aun cuando pedimos prestado al vecino, ©
somos nosotros los prestadores del capital, estamos hablundo ya de
operaciones financieras de inversion y de creédito. En la inversion,
cuando yo uaporto un capitial o dinero cn un proyecto que me asegure cf
poder recuperarlo, ademas de una pequena retribucion por haber
financiado al que lo necesitaba; y de crédito cuando yo pago el servicio
de fitnanciamicento a traveés de los intereses que se generen por ol
préstamo que s¢ me otoryd. Dicho de otra mancra y amplificando
nuestra escala, estamos funcionando como un banco, o de hecho, como
cualquicr entidad que financie ¥y necesite a su vez de financiamicnto
para seguir su curso de vida. Pero enfoquemonos un poco mas a lo
netamente financiero, no tanto a las demis empresas, y para hacerlo,

cmpecemos por hablar de la banca.
Tomando puntos anteriores, pucde haber cempresas que  tengan
excedentes de capital, mismo que con ¢l tiempo ¢ inflacién pierde su
valor adquisitivo, por lo tanto, busca ganar un rendimicnto por que
alguien use su dincro, o por lo menos, recuperar en su valor nominal, el
real que ha perdido por los factores antes mencionados. Hay cntonces
una necesidad qud satisfacer: la de no perder poder adquisitivo de la
empresa al tener ¢l dinero fisicamente y ocioso. Por otra parte. pucde
haber entidades que no poscan los recursos monetarios o financieros
para proscguir su camino o bicn para ampliarlo, ¢s decir, necesitan que
alguien las financie, a sabiendas de que e! financiamicento que van a
obtener tendrid, como cualquicr otra mercancia, un costo. Asi pucs,
estamos hablando de la necesidad de un punto de contacto entre
oferentes y demandantes de capital, un mercado. Este punto es ¢! Banco:

“Un banco es una Institucién de Credito que requicre una
“concesién” del Gobierno Federal, para poder realizar las
operaciones que la Ley cataloga como actividades de Banca y
Crédito.

En una forma mis general puede decirse que un Banco es un
punto de contacto cntre personas que le confian su dinero y
personas que Jo solicitan a base de créditos.
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Capitulo 1. Panorama Genceral

La caracteristica bidsica de toda Institucidon de Crédito es cl
papel de intermediacion que desempefan captan por una parte
recursos del publico y los ponen a disposiciéon de otras personas
que los requicran para beneficio de sus actividades productivas,
de distribucion o de consumo.™t

Dicho concepto podemos resumirlo de la uicnte forma:

Institucion Jde Credito

TENEDOR DEL DINEROD USUARIO DEL DINERD
Inversi ta, Depoutantc, Agricullor, Industrial, Comerciante,

Ahorrador, et Particular, ctc.

I INTERMEDIARIO l

Luego entonces, decimos que una  Institucidn de  Credito  (asi
denominada debido a su facultad de cjercer el crédito en forma masiva
y profesional), ticne como caracteristicas ofrecer y demandar recursos
financieros. A dichas operaciones se les denominari Activas cuando
ofrezcan ¢l dinero al publico que lo requicra; y Pasivas a aquellas en
donde sea ¢lla quien capte los recursos de dste.

“Por operacidn pasiva s¢ entiende aquella que realiza un banco
para allegarse dincro, esenciaimente del publico en gencral, por
lo que se convicrte en deudor de las personas que sc lo facilitan.
En otras palabras, constituye la obligacion que ¢l Banco contrae
por los fondos quc obticne de diversas procedencias.

Por operacion pasiva se entiende aquella que efectua el Banco al
invertir ¢l dincro que recibid de terceras personas, poniéndolo
en condiciones de producir y por lo cual se constituye en
acreedor de las personas a quicnes se los proporciona.”™

Sin embargo, Joaquin Rodrigucz en su Derecho Bancario, senala
ademads de las anteriores, una tercera clasificacion, a la que denomina
Operaciones Neutrales o de mediacién, que si bien no son operaciones
propiamcnte bancarias, si son realizadas profesionalmente por las
instituciones de crédito.s

* Farias Carcia, Pedro; Pérez Murillo, José. Avance Objetivo de la C Ladd Bancaria. México. P 7
z Op.Cit. Pp. 9y 10
3 Rodrigucz Rodriguez, Joaquin. Derecho Bancario. Porria, 7% Ed. México. fp. 34 y 36




Capitulo 1. Panorama General

Ahora bicn, daremos i conocer los tipos de operaciones que se
contemplan para Instituciones de Crédito, segun ¢l articulo 46 de la ley
de Instituciones de Crédito, las cuales agruparemos sexun ¢l criterio de
operaciones activas, pasivas y de mediacién.«

Opcraciones Activas Opcracionces Pasivas Opcraciones de
Mediacién

e Apcrturas de e Depositos e ‘Transferencias,
credito simple y en bancarios giros
cuenta Emision de|e Comisiones,
Anticipos y creditos obligaciones  y de Intervencion en la
sobre mercancias otros titulos emision de

e Créditos de firma e Redescuentos, obligaciones

e Creditos aceptaciones, e Cobros
comerciales préstamos e Cuartas de Crédito

e Criditos especiales |®  Emision de billetes e Cuajas fuertes

® Fideicomiso

Cabe senalar que por ¢l momento no daré mas detalle de cada una de
las operaciones que abordo cn ¢l trabajo, ya que esa tarea, salvo de la
descripeion de las operaciones de mediaciéon que no .;bord.mc las

contemplo en ¢l LJPIlu]O correspondicnte a la integracion de carteras
de crédito y de inversion.

Ahora bien, hemos hablado de Ia Instituciones Bancarias y algunas de
sus caracteristicas, de las cuales una muy interesante es la que en la
propia definicidn se nos da: son una “concesion™ del Gobicrno Federal
para poder realizar las operaciones correspondicntes al servicio de
Banca y Crédito, de lo cual s¢ desprenderia que aquél es el anico
autorizado para cjercer este tipo de fucultades. Y en efecto, asi lo era
segun la reforma al articulo 28 Constitucional en 198285 sin embargo,
el 26 de junio de 1990 s deroga dicho pidrrafo y ¢l 18 de julio, con la
publicacidn de una nucva Ley de Instituciones de Crédito, sdlo se
cstablece la rectoria financicra del Estado, con lo cual se regula el
servicio de Banca y Criédito y a sus instituciones, que son ya entes
autorizados para llevar a cabo este tipo de operaciones.

+ Si bicn estas i estan latas en ol articulo, me baso para ta
construccion de esta tabla, cn la cumrc.-cmn quc hace el maestro Rodrixucz en su mencionada obra,

quict a su vez aclara: “tiemos agrupando en una denominacion comun
diversas operaciones, en razén a su nmnlnud.

® En dicho articulo sc cstablecia: “Art. 28.- (...) el scrvicio publico de h.lncn y crédito solo podra
prestarse por el Estado, por de las que él mismo scalc.
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Capitulo 1. Panorama General

Pero debemos aclarar que aun cuando parccidos, dichos terminos
(concesidn  y autorizacion), no  son  ixuales al  aplicarse a  las
instituciones que nos ocupan. Para discernir el grado de importancia de
cada uno de ellos, citaré al maestro Gabino traga on su obra “Derecho
Administrativo™, puara posteriormente abarcar en un esquema, al
Sistema Financiero Mexicano.

Segun el macstro Fraga, entre la variedad de actos admini
cencucntran aquellos destinados a
particulares, dentro de los cuale:
como las concesiones y
primera “un acto

trativos sc
ampliar la esfera juridic de los
¢ encucntran tante las autorizaciones
tas distingue entre si por ¢l hecho de ser la
administrativo por ¢l cual se levanta © remuceve un
obstacuio o impedimento que la norma lezal ha establecido para el
cjercicio de un derecho particular™ y agrega que *“hay un derecho
preexistente del particular, pero su ¢jercicio se encuentra restringido
porque pucede afectar la tranquilidad, la seguridad o la salubridad
publicas o 1la cconomia del pais, y sdlo hasta que se o satisfacen
determinados requisitos que dejan a salvo tales intereses es cuando la
Administracion permite ol cjercicio de aquel derecho previo™, en tanto
que la concesion “se emplea para aquellos casos en los que no hay
ningun derecho previe del particular a la materia que s objeto de 1a
conces1idén, en que ninguna facultad le corresponde, ¢n que ninguna
actividad pucde desarrollar 51t ne es por virtud de la propia concesion
que es la que crea directamente tales derechos o facultades™ y
posteriormente sciala que ta concesion administrativa “(.) es

por el cual s¢ concede a un particular ¢l mancjo y explotacion de un
servicio publico™. Asi las cosas, podemos decir que las instituciones
financicras de nuestro pais no requicren una concesidon del Gobicrno
Federal en virtud de haber sido derogado el parrafo en cuestion,

quce al tener aquélias ya un derecho como particulares -el derecho de
operar actividades de banca y crédito-, sdlo necesitan que ¢l Gobierno
fije y acepte las condiciones ¥ requernimicntds necesanos paria que
pucdan hacerlo, con 1o que hablamos de una autonzacion, y entonces
nuestra definicion acerca de qud es un banco seria 1a siguient,

cl acto

sino

“Un bunco es una Institucion de Crédito que requiere una
autorizacion del Gobicrno Ytederal, para poder realizar las

operaciones que la Ley cataloga como operaciones de Banca y
Crédito.”

Quedando para las siguiente lHnecas la aclaracidn de lo que la Ley
cataloga como Operaciones d Banca y Crédito.

* Fraga, Gabino. Derecho Administrativo. 31® ed. Porrua, Méxica 1992, Pp. 234 a 254
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Capitulo 1. Panorama General

Volviendo a la obra del macestro Rodrigucz, establezcamos de acuerdo a
su criterio, lo que hemos de considerar como operaciones de crédito, ya
que ¢l mismo nos define las operaciones de banca como “una operacion
de crédito realizada por una empresa bancaria, es dectr. en masa y con
caricter profesional.™?

Nos dice el citado, que la operacion de crédito “consiste en la
transmision actual de propicdad por el acreedor en favor del deudor
para que la contrapartida del deudor al acreedor, se  efectuc
posteriormente”. Pero tambidn aclara que la contrapartida por parte del
deudor al acreedor no debe ser de la misma cosa, sino un valor
ccondmico cquivalente, pudiendo hablar aqui sin menoscabo alguno,
del precio que debe tener la transmision de la propiedad del acreedor al
deudor, c¢s decir, un costo de oportunidad o de goce, ya que
posteriormente ¢l mismo autor nos indica que la operacion de crédito
no admite mratuidad en su  realizacion ya que de hacerlo no
hablariamos de crédito, sino de otras formas de transmision de
propicdad, tal como la donacion. Y agrega que en este tipo de
operaciones debe existir un plazo o término, pudicendo interpretar en
este caso dicho concepto, como ¢l necesario por parte del deudor para
disponer de la propicdad y posteriormente  poder  devolver el
cquivalente. Sin darnos cuenta quiza, hemos entrado ¢n los cuatro
principales aspectos que han de influir en nuestra vida financiera: la
propiedad -en este caso ¢l capital-, ¢l costo de la propiedad -llimese en
¢l presente, interés-, ¢l plazo o término y por ultimo cl valor cquivalente
de la propiedad en el tiempo y en base al costo de la misma: ¢l monto.
Estas son las principales o primeras variables que hemos de comprender
en un cidlculo de matemiticas financicras. Sin embargo y como ya se
dijo al principio, podcmos abarcar una gama de *“juegos”™ de
informaciéon matemutica, dadas nuestras variables y necesidades o
interrogantes.

Fero por el momento detengamonos cn este punto. Posteriormente
volveremos a tratarlo en forma practica. Ahora, una vez comprendida o
por lo menos visualizada la operaciéon bancaria y siendo ésta a la que
nos cnfocaremos, veamos un diagrama que nos muestra la actual
conformacion de nuestro Sistema Financicro.

* Rodrigucz, Op Cit. p. 17
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Sisterna Financicro Mexicano®

GOBIERNO FEDERAL
Sccrctart a de Hacienda y Cre dito Pu blico

[ Bance dc Meé xico }——4

l Comisio n Nacional Bancariay de Valores l | Comisié n Nacional de Seguros y l‘innzul

e  Socicdades controladoras de  grupos{ fe  Instituciones dc seguros y socicdades
financicros mutualistns
e Instituciones de Crédito ® Instituciones de fianzas
e Casas de bolsa
e Especialistas bursatiles
e Socicdades operadoras de  sociedades
de inversion
s  Almacenes gencrales de deposito
e  Umones de crédito
e Astendadoras financicras
e  Empresas de factoraje financicro
¢ Sociedades de ahorro v préstamo
e Casas de cambio
e Sociedades operadoras  de  objeto
lIimitado
e Instituciones para  cl  depoésito de
valores
e Instituciones calificadoras de valores
e Socicdades de informacion credilicia

Para finalizar c¢ste capitulo, y toda vez que hemos presentado el
esquema  del actual Sistema Financicro Mexicano, procedamos a
presentar las razones de ser de sus principales componentes, la
Secretaria de Hacienda y Crddito Publico, ¢l Banco de México y las
Comisiones Nacionales, tanto Bancaria y de Valores como de Seguros y

¢ £l esquema prescntado mucstra las dos i i en la lidad. Cabe
anteriormente las Comisiones Bancaria y de Valores cran independicntes, hasta c) dia 28 de .hnl de
1995, fecha en que el presidente Erncsto Zedillo Ponce de Leon cmite el decreto de la Ley de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, cuyo primer articulo reza:

“Art. 1°.- Se crea la Com n Nacional Bancaria y dec Valores cnmo orgmo desconcentrado de la
Secretaria de tlacienda y Crédito Publico, con ¥ 1 en los términos de esta

Y polleﬂoﬂmmle. en su articulo 3° enuncia los entendidos de csta Ley, de donde he desprendido las
entidades que han de ser supervisadas por dicha comision.
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Fianzas, no ocupindonos de las instituciones que agrupan, ya que la
pnnc:pul que hemos de trabajar aqui es la banca y ya la hemos
descrito.

Conforme al articulo 21 de la Ley Orginica de la Administracion
Publica Federal, la Scecretaria de Hacienda y Crédito Publico tiene las
siguicntes atribuciones:

“Art. 31.- A la Secretaria de Hacienda y Crédito PPublico corresponde ci
despacho de los siguientes asuntos:

. Proyectar y coordinar la plancacién nacional del desarrollo y
claborar, con la participacion de los grupos sociales interesados, ¢l Plan
Nacional correspondicntes

Il. Proyectar y calcular los ingresos de la Federacion, del Departamento
del Distrito Federal y de las entidades paracestatales, considerando las
necesidades del gasto publico federal, la  utilizacién razonable del
crédito publico y la sanidad financicra de la administracidon publica
federal;,

IlL. Estudiar y formular los proyectos de leyes y disposiciones fiscales y
de las leyes de ingresos de la Federacion y del Departamento del Distnito
Federal;,

V. Dingir la politica monectana y crediticia;

V. Mancjar la deuda publica de la Federacidon del Departamento del
Distrito Federal;

VIi. Realizar o autorizar todas las operaciones en que s¢ hasa uso del
crédito publico;

VIL. Plancar, coordinar, evaluar y vigilar ¢l sistema bancano del pais
que comprende al Banco Central, a la Banca Nacional de Desarrollo y
las demas instituciones encargadas de prestar el servicio de banca y
creédito;

VHL Ejercer las atribuciones que le senalen las leyes en materia de
seguros, fianzas, valores y de organizaciones v actividades auxiliares
del crédito;

IX. Determinar los criterios y montos globales de Ios estimulos fiscales,
escuchando para cllo a las dependencias responsables de los sectores
correspondicntes y administrar su aplicacidn ¢n los casos en que no
competa a otra Secretariag

X. Establecer y revisar los precios y tarifas de los bienes y servicios de la
administracion publica federal, o bien, las bases para fijarlos,
escuchando a la Sccretaria de Comercio y Fomento Industrial y con la
participacion de las dependencias que corresponda;

XI1. Cobrar impucstos, contribuciones de mejoras, derechos, productos y
aprovechamientos federales en los términos de las leyes aplicables y
vigilar y asegurar cl cumplimicnto de las disposiciones fiscales;
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XIL Dirigir los servicios aduanales y de inspeccion y la policia fiscal de

la Federacién;

XIH. Representar el interds de la Yederacidon en controversias fiscales;
XIV. Proyectar y calcular los egresos del Gobierno Federal vy de a
administracion publica paracstatal, haciéndolos compatibles con la
disponibilidad de recursos ¥ en atencion a las necesidades v politicas del

desarrollo nacional;

XV. Formular ¢l progruma del gasto publico federal y ¢l proyecto de
Presupuesto de Egresos de la Federacion y presenturios, juntos con los
del Departamento del Distrito Federal, a la consideracion del Presidente

de la Republica;

XVi. Evaluar y autorizar los programas de mnversion publica de las
dependencras y entidades de la administracion publica federal;

XVII. Llevar a cabo las tramitaciones y registros que requicra fa
vigilancia y evaluacidn del cjercicio del gasto publico federat y de los
presupucstos de cgresos;

XVill Formular la Cucenta Anual de a Hucienda Publica Yederal

XIX. Coordinar y desarroliar los servicios nacionales de estadistica y de
informacion xeoxrifica; establecer las normas y provedimicntos para la
organizacion, funcionamiento y de  los  sistemas
nacionales estadisticos y de informacion geoxrafica, asi como normary
coordinar los servicios de infornuitica de las dependencias y entidades

courdinacion

de la administracion publica federal
XX. Fijar los lincamicntos que se deben seguir en fa claboracion de ja
documentaciéon necesaria para la formulacion del Informe Presidencial
¢ integrar dicha documcentacion;

XXL Establecer normas y lincamicntos en materia de administracion de
personal, obras publicas y adquisiciones de bicnes muebles de Ja
administracién publica federal;

XXI1!. Dictaminar las modificaciones a Ja estructura orsdanica basica de
las dependencias y entidades de la administracion publica federal;

XXM Vigilar ¢l cumplimicento de las obligaciones derivadas de las
disposiciones en  materia  de  plancacién  nacional, asi como de
programacion, presupucstacion, contabilidad y evaluacion;

XXiV. (Derogada), y

XXV. Las demis que le atribuyan expresamente Jeyes y reglamentos.™
El 23 dc diciembre de 1993, s¢ publica en ¢l Diario Oficial de la
Federacion la Ley del Banco de Mdéxico, posteriormente reformada el 17
de noviembre de 1995, Nos dice de éste:

* Acosta Romero, Migucl. Nucve Derecho Buncano. Porria 5% Ed. 1995, Ppl170-172:
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“Art. 1°.~ El banco central serid persona de derecho publico con cardcter
autdnomao y se¢ denominarid Banco de México...
2°.- El Banco de Mdéxico desempenarid lus funciones siguicntes:

la moneda, los cambios, la
como los sistemas de

Art,
1. Regular lu cmision y circulacion de
intermediacion y los servicios financicros, asi
Pagos;

II. Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y
acreditante de altima instanciag
I Prestar servicio de tesorcria
agente financicero del mismo;,

1V. Fungir como ascsor del Gobierno Federal en materia ccondmica y,
particularmente, financicra;
V. FParticipar cn ¢l Fondo
organismos de cooperacion financiera;

VI. Opcerar con los onganismos 4 que se refiere la traccion Voanterior
con bancos centrales v con otras personas morales extranjeras que
cjerzan funciones de autoridad en materia financicra.

al Gobterno tederal ¥ actuar como

Nonctario Internacional  y on otros

Art. 7°.- Ll Banco de México podri llevar a cabo los actos sigquicntes:

1. Opcerar con valores,

1. Otorxar crédito al Gobierno Federal, a las instituciones de crédito, asi
como a los fondos bancario de proteccidon al ahorro y de apoyo al
mercado de valores previstos en las leyes de Instituciones de Cridito y
del Mcercado de Valores:

1I. Otorgar crédito a las personas a4 que se refiere la fraccion VI del
articulo 3°;

IV. Constituir depdsitos en instrituciones de crédito o deposittarias de
valores, del pais o del extramyero;

V. Adquirir valores emitidos por organismos financieros internacionales
o personas morales domiciliadas en ¢l exterior, de los previstos en la
fraccién N del articulo 20,

VI. Emitir bonos de regulacidn monetaria;

V1. Recibir depositos bancarios de dincro del Gobierno Federal, de
entidades financicras del pais y del exterior, de fideicomisos publmos de
fomento ccondmico y de los referidos en la fraccidén XI siguiente, de
instituciones para cl depdsito de valores, asi como de entidades de Ia
administracion publica federal cuando las leyes asi lo dispongan;,

VL. Recibir depdsitos bancarios de dinero a personas a que se reficre la
fraccion VI del articulo 3,

IX. Obtener criéditos de las personas a las que se reficre la fraccion VI
del articulo 3° y de entidades financicras del exterior, exclusivamente
con propdsitos de regulacion bancaria;

X. Efectuar opcraciones con divisas, oro y plata, incluyendo reportos;
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XL Actuar como fiduciario cuando por ley se le asigne esa encomienda
o bien tratandose de fideicomisos cuyos fines coadyuven al desempeno
de sus funciones o de los que ¢l propio Banco constituya para cumplir
obligaciones laborales a4 su cargo,

XH. Recibir depdsitos de  titulos o valores, c¢n custodia o en
administracion, de las personas senaladas en las frucciones VI y VI
anteriores. También podri recibir depésitos de otros  efectos ded
Gobicrno bederal.

Ll Banco no podri realizar sino los actos expresamente previstos en la
disposiciones de esta ley o los conexos a cllos.™1e

A través de los anteriores articulos podemos decir como conclusion, que
el Banco Central cs ¢l organismo que regula todos los aspectos
financieros del Estado con caracter tanto nacional como internacional.
Sin embargo, al no tratar de enfocar a éste, sino a su relacion con las
instituciones de credito, tomemos las siguiente.

1. Regular la emisidn y circulaciéon de la moneda. Esto se Heva a cabo
de acuerdo a la obtencion © incremento de activas por parte del
Banco Central, Sus activos © fuentes gencradoras pucden ser Oro y
divisas, Préstamos y descuentos, Deuda publica y otros Activos, De
emitir mas circulante de! que en realidad tiene soporte en dichos
activos, ¢l valor de la moneda decrece, sicndo necesaria en mayores
cantidades para satisfacer un cquivaiente en mercancia, dando
inicio al proceso influcionario.

2. Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y

acreditante de ultima instancia. Las reservas estin formadas por los

billetes y monedas poscidos por los bancos, asi como por los
depositos que tos manticnen en ¢l Banco Central.l! Los bancos
deben crear reservas para satisfacer la demanda de efectivo de sus
clicntes y para pagos que hagan ¢éstos a terceros via cheques

depositados cn otros bancos (compensacion bancaria). En cuanto a

su funcidn como acreditante de ultima instancia, una explicacion

detallada la brinda Rudiger Dornbusch ¢n su obra Macrocconomia:

“Cuando ¢l panico respecto a la solvencia del sistema financiero

amenaza con destruirio, una actuacidn riapida de la Reserva Federal

puedce restablecer la confianza y evitar una rctirada masiva de
depdsitos de las instituciones financiceras (...) La Reserva federal

19 Loy del Banco de México. Legislacion Bancaria. MNorria, 1996.
*t Dornbusch, Rudiger; Fischer. Stanley. Macrocconomia. 5% ed. Mc hhnw Hill.
lublan e la Reserva Federal al ser éste un libro enf io a la

una eq la Federal con el Banco de l\l:x.u:o (Banco Central en
nuutro pais), asi como del Tesoro con la Tesoreria de Ia Faderacion, debido a las similitudes quc

presentan on sus funciones.

P. 447. Los autores
He )
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cumple con esta funcidn siempre que quicbran instituciones
financicras importantes o cuande s¢ produce un riesgo serio de
inestabilidad (..) [ya quel el sistema crediticio e¢s, por su propia
naturaleza, iiquido, aunque no insolvente.”

Efcectuar operaciones con divisas, oro y plata. De acuerdo a los
requerimicntos de  los usuarios de la banca, ¢l Banco Central
proporciona a las instituciones de crédito tanto divisas como
existencias de oro y plata, siendo éstas las siguientes:

Divisas Amoncedados en Oro v Plata
Nombre Equivalencia

Corona Dunesa Centenano 50 Pesos Oro
Corona Norucga Azteca 20 FPesos Oro
Corona Succa Hidalgo 10 FPesos Oro
Dolar Estadounidense Ve Hidalgo 5 Pesos Oro
Daélar Canadiense Ya Hidalgo 2.5 Pesos Oro
Florin Holandés 1/5 tiidalgo 2 Pesos Oro
Franco Belga Maximiliano 1 Peso Oro
Franco Frances Onza Oro Libertad tina Onza Oro
Franco Suizo Onza Plata Libertad Ulna Onza Plata
Libra Esterlina Onza Troy Una Onza Plata
Lira Italiana
Marco Aleman
Peseta
Shilling
Yen

En las opcraciones de compra de metales amonedados y divisas, las
instituciones bancarias efectdan una operacion a futuro.

Ademais de las anteriores, es en el Banco de México donde radica la
responsabilidad de regular las tasas de instrumentos financicros. tales
como los CETES y las Unidades de Inversion (L'DD, los primeros de
acucrdo a la oferta y la demanda que exista en el mercado y las
segundas de acuerdo a la inflacion que ¢l mismo banco determine:

1. “El banco de México publicari en el Diario Oficial de la Federacion
el valor en moneda nacional de la Unidad de Inversion (UDI1), para
cada dia, conforme a lo siguiente: a) A mas tardar el dia 10 de cada
mes publicarad el valor correspondiente a los dias 11 a 25 de dicho
mes, y b) a mas tardar ¢l dia 25 de cada mes publicara ¢l valor
correspondiente a los dias 26 de ese mes a 10 del mes inmediato
siguicnte.
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2. La variacidn porccntual (en lo sucesivo cuando se diga variacion
debe entenderse porcentual) del valor de la UDI del 10 al 25 de cada
mes serd igual a la variacién de! indice Nacional de Precios al
Consumidor (NPC) cn la segunda quincena del mes inmediato
anterior. La variacion del valor de la UDI del 25 de un mes al 10 del
mes inmediato siguiconte serd igual a la variacion del INPC en la
primera quincena del mes referido en primer término.™12

3. Un aspecto que vale la pena destacar respecto al Banco de México es
su autonomia, dada por decreto publicado en ¢l Diario Oficial de la
Federacidon del dia 23 de diciembre de 1993, en vigor a partir del 1¢
de abril de 1994, La autonomia de los bancos centrales en ¢l mundo
debe su importancia a la capacidad que ticnen para evitar cacr en
presiones politicus o ccondmicas del partido o fraccion que sc
encuesntre en ¢l poder, Hlamense éstos créditos faciles o blandos al
Gobierno Federal o financiamientos a ddéficit fiscal, traducidos cn
altas inflaciones.

He hablado aqui de dos instrumentos financicros determinados por ¢l
Banco de México, debido a que posteriormente he de usarlos para mis
cjercicios de laboratorio. A continuacion, describird las funciones de la
Comisidon Nacional Bancaria y de Valores,

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores surge como tal a partir de
la publicacién del decreto del 28 de abril de 1995, pues anteriormente
existian dos comisionces, la Nacional Bancaria y la Nacional de Valores,
que son fusionadas con este decreto, mismo que nos da el objeto de la
Comisién:

“Art. 2°.- La Comisidn tendrid por objeto supervisar y regular, en ¢l
dmbito de su competencia, a las entidades financieras, a fin de procurar
su cstabilidad y correcto funcionamiento, asi como mantener y
fomentar el sano y equilibrado desarrollo del sistema financiero en su
conjunto, en proteceion de los intereses del publico.

Art. 4°.- Correspondce a la Comision:

{. Realizar la supervision de la entidades, asi como de las personas
fisicas y demas personas morales cuando realicen actividades previstas
cn las leyes relativas al sistema financiero;

I. Emitir en el ambito de su competencia la regulacidn prudencial a que
se sujetardn las entidades;

{I1. Dictar normas de registro de operaciones aplicables a las entidades;

1z ¥ rli el valor en i | de [a idad de
inversién. Diario Oﬁcm.l dc la l‘c.kfncmn Martes 4 de abril de 1995, Pigina 72 (Primera Seccidn)
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1V. Fijar rcglas para la estimacion de activos y, en su caso, de las
obligaciones y responsabilidades de las entidades, en los términos que

sefalan las leyes;
V. Expedir normas respecto a  la  informacion
proporcionarle regularmente las entidades;
V5. Emitir disposiciones de  cardcter general que  establezcan  las
caracteristicas y requisitos que deberdn cumplir jos auditores de las

entidades, asi como sus dictimencs;

VII. Establecer los criterios a que se refiere el articulo 2° de la Ley del

Mecrcado de Valores, asi como aquchos de aplicacion gencral en ol

sector financicro acerca de 1os actos y operaciones que se consideren

contrarios a los usos mercantiles, bancarios y buruditiles o sanas
ros y dictar las medidas necesarias

pricticas de los mervados financi
para que las entidades ajusten sus actividades y operaciones a las leyes

quc les sean aplicables, a las disposiciones de caracter gencral que de

cllas deriven y a los referidos usos y sanas practicas
VIIi. Fungir como organo de consulta del Gobierno Federal en materia

como determinar el

que  deberidn

financiera;

IX. Autortzar la constitucion vy operacion, asi
capital minimo, de aquellas entidades que senalan las leyes;
X. Dar atencidn a las vreclamaciones que presenten los usuarios y actuar
como conciliador y irbitro, asi como proponer la dq._sl_x,nauon de
drbitros, en conflictos originados por operaciones y servicios que hayan
contratado las entidades con su clientela, de conformidad con las leyes
correspondientes;

XI. Autorizar la constitucidon y operacidén, asi como determinar cl
capital minimo, dec aqucllas entidades que sehalan las leyes;

XIl. Autorizar o aprobar los nombramicntos de conscjeros, directivo.
comisarios y apoderudos de las entidades, en los términos de las leyes

respectivas;
XIIl. Determinar o recomendar que se¢ proceda a la amoncestacidn,
suspension, veto o remocidén y, en su caso, inhabilitacién de los
consgjeros, directivos, comisarios, delegados fiduciarios, apoderados,
funcionarios y demis personas que pudieran obligar a las entidades, de
conformidad con lo establecido en las leyes que las rigen;

XIV. Ordenar la suspension de operaciones de las entidades de acuerdo
a lo dispuesto cn esta ley;

XV. Intervenir administrativa o gerencialmente a las entidades, con
objeto de suspender, normalizar o resolver las operaciones que pongan
en peligro su solvencia, estabilidad o liquidez, o aqudllas violatorias de
las leyes que las regulan o de las disposiciones de caricter general que
de ellas deriven, en los términos que establecen las propias leyes;

XVI. Investigar aqucllos actos de personas fisicas, asi como de personas
morales que no siendo entidades del sector financicro, hagan suponer la
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realizacidon de operaciones violatorias de las leyes que rigen a las
citadas entidades, pudiendo al cfecto ordenar visitas de inspeccion a los
presuntos responsable
XVIi. Ordenar la suspension de operaciones, asi como  intervenir
administrativa o gerenciglmednte segin se prevea on las leyes, la
negociacion, empresa o establecimientos de personas fisicas o a las de
personas morales que, sin la autorizacion correspondiente, realicen
actividades que las requicran en los términos de las disposiciones que
regulan a las entidades del sector financicro, o bien proceder a la
clausura de sus oficinas;

XVIIllL Investisar presuntas infracciones en matena de uso indebido de
informacion priviligiada, de contormidad con las leyes que rigen a las
entidadcs;

XIX. Imponer sanciones administrativas por infracciones a las leyes que
resulan las actividades, entidades y personas sujetas i su supervision,
asi como a jas disposiciones gue emanen de ellas;

XX. Conocer y resolver sobre ¢l recurso de revovacion que se
interponga en contra de las sanclones aplicadas, ast como condonar
total © parcialmente las multas impuestas;

XXL Intervenir en los procedimientos de hiquidacion de las entidades en
los términos de ley;

XXI. Determinar los dias on que las entidades deberan cerrar sus
pucrtas y suspendcer sus operaciones;

XXII. Elaborar y publicar estadisticas relativas a las entidades y
mercados financieros;

XXIV. Celebrar convenios con orguanismos nacionales ¢ internacionales
con funciones de supervision y  regulacion milares a las de la
Comisién, asi como participar en foros de consulta y organismos de
supervision y regulaciéon financicras a nivel nacionatl ¢ internacional:
XXV. fProporvionar la asistencia que le soliciten  las instituciones
supervisoras y reguladoras de otros paises, para o cual en cjercicio de
sus facultades de inspeccion y vigilancia, podrd recabar respecto de
cualquicr persona la informacion y documentacion que sea objeto de la
solicitud;

XXVI. Intervenir en la emisidn, sortcos y cancelacion de titulos o valores
de las entidades, en los términos de ley, cuidando que la circulaciéon de
los mismos no exceda a los limites legales;

XXVII. Aplicar a los servidores publicos de las instituciones de banca
multiple ¢n las que ¢l Gobicrno Federal tenga el control por su
participacidn accionaria y de las instituciones de banca de desarrollo
las disposiciones, asi como las sanciones previstas en la Ley Federal de
Responsabilidades de los Scervidores Publicos que correspondan a las
contralorias internas, sin prejuicio de las que en términos de la propia
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lcy, compete aplicar a la Secretarin de Contraloria y Desarrollo
Administrativo;

XXVIIL Llevar el Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios y
certificar inscripciones qque consten en el mismo;

XXIX. Autorizar, suspender o cancelar la inscripeidn de valores
especialistas bursatiles en ¢l emistro Nacional  de Valores
Intermediarios, asi como suspender fa citada inscripcion por lo que
hace a casas de bolsag
XXX. Supcrvisar a los cmisores de valores inscritos en ¢l Reagistro
Nacional de Valores ¢ Intermediarios, respecto de las oblizaciones que
les impone la Ley del Mcercado de Valores,

XXXI. Ddictar las disposiciones de caracter gencral relativas a la forma y
términos on que las socvicdades ermisoras que dispongan de informacion
privilesiada tendrin la obligacion de hacerla de conocimiento  dei
publico;
NXXIIL Expedir normas que establezean los requisitos minimos de
divulgacion al publico quc instituciones calificadoras de valores
deberin satisfacer sobre 1a calidad crediticia de las emisiones que éstas
hayan dictaminado y sobre otros aspectos tendientes a mejorar los
servicios que las mismas prostan a los usuarioss

XX Emitir reglas a que deberan sujetarse las casas de bolsa al
realizar operaciones con sus  acciomistas, conscjeros, directivos  y
empleados:

XXXIV. Autonzar y vigilar sistemas de compensacion, de informacion
centralizada, calificaction de valores y otros mecanismos tendientes a
facilitar las operaciones o a perfeccionar el mercado de valores;

XXXV. Ordenar la suspension de cotizacion de valores, cuando en su
mercado existan condiciones desordenadas o se cfectuen operaciones
no conformes a sanos UsOs O practicas,
XXXVI. Emitir las disposiciones necesarias para ¢l cjercicio de las
facultades que esta Ley v demuis leyes le otorsan y para el eficaz
cumplimiento de las mismas y de las disposiciones que con base en cllas
s¢ expidan, y

XXXVIL Las demas facultades gque le estén atmbuidas por esta Ley, por
la Ley Reglamentaria de la Fracciéon X1 Bis del Apartado B del Articule
123 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos y por
otras leyes. ™13

[

Como sc¢ ve, los organismos regulatorios de los bancos van
especificando su razon de ser y su funcion dentro del Sistema
gradualmente. Asi tenemos que micntras la Scerctaria de flacienda y
Crédito Publico regula no séle al Sistema Financicro, sino toda la

13 Ley de la Comision Nucional Bancaria y de Valores. legislacion SBancania, Forrua, 1996
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politica econémica y financicra del pais ayudada por ¢l Banco de
México, éste va enfociandose a actividades ya propias de 1a banca (valga
la redundancia, es ¢l banco del Estado, aun cuando cs autdénomo). Si
nos adentramos aun mis, vemos a la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores como al verdadero agente regulador de la banca y del mercado
de valores. Cabe schalar que dicha Comisidn, como sc ve en cl
organigrama, ¢s una entidad dependiente de la 8. 1. C. P., no del Banco
de México, quicn en este caso, sdlo serviri como apoyo y consultor de
ambas, no propiamente como un interventor administrativo y
regulatorio de la banca mexicana.
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Operaciones de Banca y Crédito
Una vez contemplado ¢l panorama administrativo de la banca ¢cn
nucstro pais, procedamos a costudiar de mancra mas detallada su
aspecto operativo entendicndo por clle que debemos conocer fa diversa
sama  de  servicios  que  ofrece, tanto  para  invertir como  pars
financiarnos.
caracteristicas  de  las
sin embairgo creo
su  mejor

En ¢l primer capitulo he cnunciado las
operaciones que pueden presentarse on la banca
convenicnte  presentarlas nucvamente para  proceder a
desarrolfo.
Un institucidon bancaria funciona a través de dos tipos de operacionces,
opcraciones activas ¥ operaciones pasivas, entendicndo  por  las
primeras, aqudéllas en que el bance financia a terceros por medio de
i micntras que  fas

diversos instrumentos, oréditos on su mayoria;

segundas, opceraciones pasivas, son aqucillas en gue el banco se ve
financiado por ¢ publico en gencral a través de los depositos que de
mancera regular o srregular haga on las instituciones, esperando de ellas

un rendimicnto.
Ahora bicn, dadas lus opcraciones efectuadas por un banco, debemos
establecer que asi como tiene derechos ticne obligaciones, y de cllas
derivamos dos conceptos sumamente importantes para cualquier
entidad: la liquidez y la solvencia. La lquidez en un sentido general es
la capacidad del mercado para afrontar las obligaciones que deben
cumplirse en un momento dado, en ¢f caso particular de las entidades
financicras es la de satisfacer en ¢l mis breve plazo las demandas de
efectiva derivadas de los depositos y otras obligaciones especificas.
La solvencia es un concepto distinto. Se refiere tambidén a la posibilidad
de atender las obligaciones, es decir, a la existencia de efectivo y bienes
cuyo valor cubra el importe de aqudéllas, pero con prescindencia de su
realizacidén sca o no inmediata. Una entidad puede tener un optimo
estade de solvencia, pero si cuenta con demasiados bicnes raices u otros
i iciente .

s . ‘ncia,
activos inmovilizados y escaso efectivo su liquidez sera deficiente. Por el
tenga tal composicion de activo y pasivo y

contrario, otra entidad qui

se mancje con tal c¢ficiencia que no encuentre dificultad ningunu -al

menos durante cierto tiempo- para afrontar demandas de los ahorristas,

no obstante que un andlisis de su estado patrimonial mostrara una

situacidn de solvencia poco satisfactoria. En otras palabras, la liquidez

esta dada por las disponibilidades en dinero o ficilmente realizables (o
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sca que corresponde a la  relacidn  entre  disponibilidades  y
exigibilidades), y la solvencia por la relacidon entre el valor de los
activos y obligaciones.

Como las entidades trabajan principalmente con fondos de terceros la
liquidez e¢s para cllas una cucstion capital. En primer lugar, por la
importancia que e conceden los depositantes, que al colocar sus
ahorros sc basan e¢n la confianza que les inspira la entidad y la
conviceidn de que en ¢l momento pactado o cuando lo descen, segun el
tipo de depodsito, padrdan retirarlos.

Mais concretamente, la capacidad de pago de cada entidad esta en
funciéon de:

1. La composicion del pasivo. No es o mismo un  depdsito exigible en
fecha determinada que a la vista.

2.La composicién del activo, y cllo en los sentidos:

e En cuanto a su grado de disponibilidad, ya que son

situaciones completamente  distintas  tener  recursos  en

cfectivo o invertidos en prestamos a 30 dias 0 4 cinco anos;
Yy
En cuanto a su grado de movilizacion, ya que hay activos no
liquidos pero factibles de realizarse de inmediato sin pérdida,
cosa impensable para otros.

3. La correspondencia entre activo y pasivo. El anilisis aislado de ambos
no permite extracr conclusiones satisfuctorias. For muy clogiable que
sea la politica de una entidad en lo que hace a la seleccion de clientela y
evaluacién del riesgo, tendria que objetarse si en materia de plazos no
guarda relacion con los depdsitos tomados.

Adecuada rescrva de efectivo y activos fiacilmente realizables.  a)
Exigibilidad dcl pasivo: Hay depdsitos que pueden ser retirados cuando
el inversor lo desce, sin previo aviso. Esto haria pensar que ¢l banguero
debe mantenerlos permanentemente a su disposicion, o seca que la
reserva seria del 100%; solo se prestarian los recursos propios y, con las
debidas pn.vcnc:om.s, los depositos a plazo fijo. El hecho de que no
ocurra asi, pese a que las cuentas a la vista son en muchos casos las de
mayor importancia y que no obstante la banca haya logrado tan
prodigiosa expansion, s¢ explica por la ey de los grandes numeros, la
cual establece de acucrdo a la psicologia y sociologia reforzada por la
estadistica, la cxistencia de un caracter social, de un hombre medio y
rasgos de conducta comuncs a los hombres de una sociedad o grupo,
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mismos que validan la suposicion de que el comportumicnto de jos
depositantes, observado en un ndmero considerable de situaciones y
durante cicrto ticmpo, se repetirid en lo sucesivo. Pero no es posible
olvidar sus fundamentos psicosocioldégicos y  estadisticos, que sdlo
pucden aplicarse a4 periodos similares a los observados, no i situaciones
anormales (como pdnico, convulsiones politicas y/o soclales) o muy
distintas, pues la conducta del depositunte ha de ser muy diferente.
Pasemos a4 su composicion:
D Tipo de depdsito: Los depdsitos a la vista tiecnen un bajo o nulo
costo, sin embargo, limita cn parte las dispontbilidades de la
operatoria activa por la incertidumbre de los retiros. Con las
cuentas a plazo fijo pasa lo contrario: permiten disponer de los
fondos con entera libertad dentro del plazo, pero 4 cambio de
un costo relativamente aito. En cuanto a Jas cuentas de ahorro,
las ubicamos ¢n una situacion intermedia, yia que este dinero al
ser destinado -valga la redundancia- al ahorro, solo se retirarii
en situaciones imprevistas y/0 con cierta discrecionatidad.
ID Los plazos de las operaciones
11 Continuidad dc las opcraciones
IV) Condiciones del mercado. Condiciones que cambian, y no
en forma regular.

b) Composicion del activo.

e Disponibilidad. Efectivo en caja, cn ¢! Banco Central y en

otras entidades financieras

Un bien que puara lograr liquidez debe venderse, como ser un

inmuchlc o un valor mobiliario;

e Un préstamo que eXige una espera y ol cumplimiento del
deudor para traducirse on efectivo.

4. Reservas bancarias. Son los recursos en cfectivo y otros activos de
muy facil realizacion que permiten a la entidad desenvolverse en todo
momento sin apremios de liquidez. Se dividen en dos grupos:

1. Efectivo en caja y complementariamente, depdsitos de
inmediata  disponibilidad ¢n ¢l Banco Central y otras
entidades.

2. Activos de facil realizacidn que permitirian hacerse de

fondos liquidos cn plazos muy breves, de 24, 48 o a lo sumo

de 72 horas, como las inversiones cn ¢l Tesoro, papeles

redescontables en ¢l Banco Central y otras entidades, y

activos equivalentes segun cada pais.
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Retomemos ahora la clusificacion que ¢l muestro Rodriguez hace de las
operaciones bancarias. Habluré de cllas segun lo refenido en ¢l cuadro
sindptico de las paginas anteriores.

Opceraciones Activas: P'or operacion activa se entiende aquella que
efectaa el Banco al invertir ¢l dinero que recibio de terceras personas,
poniéndolo en condiciones de producir y por lo cual se constituye cn
acrcedor de las personas a quienes se los proporciona™. La opcracion
activa por cxcelencia dentro del sistema bancario  y dada  esta
definicion, son los créditos y hemos de ver, de acuerdo al catilogo de
cuentas bancario cuales son ¢stos, nombrindolos y especificando de
que se trata cada uno de ellos, no sin antes definir el crédito per se. Por
crédito s¢ entiende toda opcracidn que  implique una prestacion
presente contra una prestacion futura. Mas concretamente, podemos
definirlo como aquella operacion por la cual la entidad financicra -el
prestamista- se compromcete a contregar al prestatario una suma de
dinero u otro clentento representativo del mismo, recibiende a cambio
despuds de un plazo, esa suma meis un intereés tambidén en dinero.

4) Descucentos. Es ¢l pago anticipado de un documcento, generalmente
letras de cambio provenientes de la compra-venta de mercancias
cfectivamente realizada. En esta operacion intervienen ¢l “girado™ como
obligado directo al pago de documento y ol “cedente” quien endosa en
propicdad ¢l documento. Los intereses que genera la operacion se
cobran por anticipado, por los dias que median entre la fecha del
descuento y la del vencimiento del titulo descontado.

b) Pristamos quirografarios. Pristamos otorgados en base a la solvencia
moral y econdmica del acreditado, los cuales no requiceren sarantia
especifica. Estos créditos se respaldan mediante la suscripeion de
pagarés a favor dec la Institucion de Crédito. pudicendo s1 sc¢ estima
conveniente, exigir una segunda firma o aval que garantice en mejor
forma su recuperacidn. Generalmente los intereses de estos préstamos
se cobran ¢n forma anticipada, pero se puede convenir que se liguiden
mensualmente.

©) Préstamos con colateral. Préstumos otorgados en los que el deudor
entrega como garantia colateral, documentos provenicntes de  sus
ventas (letras de cambio o pagards), independicntemente de suscribir ¢l
pagaré que respalda el crédito. Es prictica usual recibir colaterales por
un importe mayor al préstamo concedido y su vencimicnto nunca sera
superior al del crédito.
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d) Préstamos prendarios. Préstamos concedidos mediante la entrega de
una prenda, representada por bicnes o mercancias que garanticen el
pugo del crédito. La prenda se constituye por certificados de deposito y
bonos de prenda, reconocidos como titulos de crédito expedidos por un
almacén general de deposito, que representan un deposito en bodegas
bajo su custodia. En algunas situaciones la prenda pudiese  estar
amparada con un recibo confidencial expedido por el propio deudor a
favor de la anstitucion de credito de que se trate. Los prestamos
prendarios también se otorkan cuando su destino sca e adquisicion de
CqUIpO pira servicios profesionales.,

o) Créditos simples v creditos en cuenta corriente. Creditos otorados
rantia real o colateral bajo el amparo de un contrato de apertura

e Simple: El banco se obliga a poner a disposicidon del
acreditadoe una suma de dinero, de la que puede hacer
disposiciones parciales hasta axgotarta, cn ¢l entendido que
sdlo pucde ser utilizada una sola vez.

e En Cucnta Corriente: La suma de dinero de oste contrato
pucde utilizarse una O varias veces dentro del vencimiento
del contrato, ¢s decir se aceptan remoesuas reciprocas de o las
partes.

Estas cuentas so irdn afectando en funcion de las disposiciones, de tal
manera que al agotarse ¢l creédito quedaran saldadas. En los creditos
simples Jos intereses se cobran on funcion de las disposicion cn los
créditos cn cuenta corriente ¢n atencion al movimicnto de la cuenta.

0 Préstamos con garantia de unidades industriales. Préstamos que se
conceden con garantia de la unidad industrial, incluvan ¢ no biences
inmuebles al amparo de un contrato de apertura de crédito, siempre v
cuando cl préstamoe no se destine a la adquisicion o construcciones de
inmucbles.

2 Créditos de habilitacion o avio. En virtud del contrato de credito de
habilitacion o avio, el acreditado queda obligado a invertir ¢l importe
del crédito en la adquisicion de materias primuas y matenales asi como
el pago de jornales, salarios ¥ sastos directos de explotacion, cote.,
indispensables para los fines de su empresa.

h) Créditos refaccionarios. En virtud del credito mefaccionano, !
acreditado se obliza a invertir el importe del credito en la adquisiciéon
de aperos, instrumentos, atiles de {ubranza, abonos, canado o antmales
de crianza, e¢n la realizacion de las plantaciones o cultivos ciclicos o
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permancentes. Asi mismo, se utilizard ¢l crédito en la apertura de ticrras
para el cultivo, en la compra o instalacion de maquinarias y en la
construccion o realizacidn de obras materiales necesarias para ¢l
fomento de la empresa dei acreditado. De requerirse, podrid pactarse en
el contrato del crédito refaccionario qudé parte del importe del crédito se
destinara a cubrir las responsabilidades fiscales que pesan sobre la
cmpresa del acreditado o sobre los bicnes que dste utilice; ¥y de ser
necesario, se especificard también qué parte del mismo se aplicard a
pasar los adeudos en que hubicere incurrido ol acreditado por gastos de
explotacion o por la compra de los bienes inmucbles, o de la ¢jecucion
de las obras que antes se mencionan, sicmpre y cuando los actos u
operaciones de que proceden tales adeudos, hayan tenido lugar dentro
del anoe anterior a la fecha del contrato.

1) Préstamos inmobiliarios 4 empresas de produccién de bicnes o
servicios. Préstamos con garantia  inmobiliaria que se conceden a
empresas de produccion de bienes o servicios para compra o
edificucion de inmucbles destinados al objeto social del acreditado.

J) Préstamos para la vivienda. Préstamos otorgados para la compra,
edificacion o mcjoras de casa habitacion individual o ¢n conjuntos
habitacionales, debiendo reunir las caracteristicas que fija ¢l Banco de
Meéxico y la Comision Nacional Bancaria y de Valores, constituyendo el
deudor garantia hipotecana en primer lugar sobre ¢l inmucble ¢n el
cual s¢ invierta ¢l importe del crédito.

k) Otros créditos con garantia inmobiliaria. Créditos con garantia
inmobiliaria que no correspondan a las clasificaciones establecidas para
Préstamos Inmobiliarios a empresas de produccion de bicnes o scrvicios
o Préstamos para la vivienda.

D Préstamos personales al consumo. Préstamos que se destinan a la
adquisicion de bienes de consumo duradero o los ¢jercidos a través del
uso de tarjetas de crédito asi como los préstamos personales otorgados a
personas fisicas.

Opecraciones Pasivas: Las operaciones pasivas son aquellas que “realiza
un banco para allegarse dincro, esencialmente del publico en general,
por lo que sc convierte en deudor de las personas que se lo facilitan. En
otras palabras, constituyc la obligacion que el Banco contrac por los
fondos quc obticne de diversas procedencias Dichas opcraciones
podemos clasificarlas en regulares e irregulares, regulares cuando
representan el modo ordinario de obtencidon de capitales ajenos por las
instituciones dec crédito: los depdsitos bancarios y la emisidn de titulos; e
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irregulares, aqucellas que consisten en procedimicntos extraordinarios y
anormales a los que acuden los bancos para obtener ¢l dincro en la
bolsa o en el mercado libre: redescucntos y sceptaciones, préstamos a
corto plazo con xarantias y reportos. De las operaciones pasivas,
tomemos las regulares, que generalmente son los depdsitos que el
publico cfectiza cn los bancos. De cllos desprendemos a4 su vez otra
clasificacion en regulares e irregulares, Los primeros son los que recibe
¢l depositario comprometidndose a4 su conservacion -no se le tranfiere
la propicdad- restituyendo la misma cosa sin haber hecho uso de clla.
Pucden ser cerrados si no toma conocimicnto necesariamente de la cosa
recibida (que se le entrega en una ia o sobre), o abicrtos en caso
contrario, sicndo éstos clasificables en “simples™ o “en administracion™
segun que el banco se limite a4 la conservacion o realice ademas algunos
actos, como cobrar dividendos, ¢te.

En cuanto a los depdsitos irrcgulares transficeren al banco la propicdad
de la cosa, de modo que cuando corresponda segun o pactado,
devolverd otra cquivalente. Son precisamente los depositos de dincro,
tipicos de la banca.

De lo anternor desprendemos que ¢l depdsito bancario os una operacion
por la cual el depositante entrega a la entidad financiera una suma de
dincro con ¢l compromiso de su restitucion en la misma especie, en
fecha prefijada o cuando aquél lo solicite, pudiendo  asemejarse a un
mutuo o préstamo de consumo, contrato por ¢l cual una parte entre,
otra cosas quce ésta pucde consumir, devolviendo cn ¢l ticmpo
establecido igual cantidud de cosas de la misma especic y calidad.

Otra diferencia entre estos dos depositos (regulares o irregulares), lo
constituye ¢l hecho de que [os irregulares se establecen dada una de las
siguicntes necesidades: o bien  se separan  del  patrimonio  que
usulamente mancjamos por ser en es¢ momento un  excedenc,
destinindolo a constituir un posible fondo de inversion para un
determinado objetivo o para un imprevisto, o bien lo destinamos a un
fondo cuya razdn de ser es ¢l pago de nuestras obligaciones para con
terceros, evitando con cllos las posibles dificultades que conlleva ¢l
mangjar un fondo de caja cn efectivo. Pero cualquicra que sea ¢l objeto
de nuestro depdésito, debemos comprender que el efectuarlo o
constituirlo implica una privacién parcial de nuestros fondos cosa que
de hecho buscamos al tratar de conscervarlos o implementarios,
evitando c¢on ello su posible uso e¢n situaciones que no hemos
contemplado, pero que resultan innecesarias o superfluas en nuestra
vida cotidiana. Hemos de clasificar éstos depdsitos a la vista, a plazo o
con preaviso, y de¢ ahorro, sicndo posibles efectuarlos en dinero o
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titulos. Los primcros, depdsitos a la vista, son aquellos en que el
depositante ticne derccho a hacer libremente remesas en efectivo para
abono en su cucenta y a disponer, total o parcialmente, de la suma
depositada, mediate cheques girados a cargo del depositario (Art. 269,
Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito). Los segundos © a
plazo o con preaviso, como su nombre 1o indica, son aqucilos retirables
despudés de un cicrto plazoe  y nos dice la citada ley: “Cuando al
constituirse ¢l depdsito previo aviso no se seiale ¢l plazo, se entendera
quc ¢l depdsito es retirable al dia habil siguicente 4 aquel en que se d¢
aviso. Si el deposito se constiluye sin mencion especial de plazo, se
entendera retirable a la vista” (LGTOC, art. 271). Los depositos de
ahorro, nos dice la Ley de Instituciones de Crddito en su articulo 593, son
“depodsitos bancarios de  dinero con  interds capatalizable. Se
comprobarin con lus anotaciones en la libreta especial que  las
instituciones depositunias deberan proporcionar gratuitamente a los
depositantes”™. Por otra parte nos dice 1a LGTOC que *“salvo convenio en
contrario, cn los depdsitos con interés, ¢ste se causarad desde ¢l primer
dia habil posterior a la fecha de la remesa y hasta el altimo dia hibil
anterior a aquel en que se haga el pago™ (LGTOC, art. 273)

El 23 de marzo de 1995, ¢l Presidente de la Repuablica. Dr. Ernesto
Zedillo Ponce de Leon, envia a lu Camara de diputados del Congresos de
la Unidn ¢l Decreto que establece las obligaciones que podran
denominarse en Unidades de Inversion y reforma y adiciona diversas
disposiciones del Codigo Fiscal de la Federacidon y de la ley del
Impuesto Sobre la Renta, el cual en su exposicion de motivos nos dice:

“Para alcanzar la cstabilidad y lograr la recuperaciéon ccondmica. es
necesario promover ¢l ahorro y contar con mecanismos que permitan
la rahabilitaciéon financicra de las empresas productivas, ast como de
las personas deudoras del sistema bancario del pais.

En dpocas de inflacion, cn que [os procios s tornan altamente
impredectbles, se produce incertidurmbre respecto del rendimmicnto cn
términos reales, de las inversiones financieras. Por cyemplo, es claro que
el principal de un deposito tendri, en la fecha de vencimiento, un poder
adquisitivo menor del que tenia en el momento en que se contratd la
opceracion. For cllo, solamente resulta convenicnte depositar dinero s1
los interescs, adenuis de compensar la pérdida de poder adgquisitiveo det
principal, otorgan urn rendirmicnto real.

Asi, Jos inversiornistas dejan de demandar instrumentos 1inancieros, d4
menos que las tasas doe interss los parczean suficiertemernte altias pari
cubririos del riesso de que el rendimicrnto de la operacion, <n terminos
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reales, resulfe menor que of cspcr.ldo. De esta manera, se incrementan
las tasas de interds, toda vez que & éstas ticnen que incorporar lo que

podria considerarse como una primaia por rnesgo.

Las condiciones do incertidurnbre anfes moncionadas (ambidn afectiarr
destuvorablemeente a los uswarios del orddito. En primer término,
porgue la prima Jo rieseo  rerernda seotranstiore o s tsas de interes
e pasan 1os acroditados. En segundo lugar, porque oc
creditos, en términos reales, se amorticen antes de o previsto s
términos nominales.

Este altimo fendmeno se prusenta debido a4 que los intereses ticnen dos
componentes: ¢l real y ¢l inflacionario. El componente inflacionario
compensa al acreedor de la pérdida en el valor, en términos de poder
adquisitivo, del principal del crdédito que ha otorgado. El pago del citado
componente constituye nucvamente cn términos reales, un pago del
principal del crédito. Claramente, mrentras mus clevada sea la inflacion,
mis wrande serd ¢l mencionado componente inflacionario y mayores,
tambicn, los flujos de paso a carwo de los deudores. (L)% (Las cursivas
son mias)

De acucrdo con esta exposicidon y con lo mencionaremos mas adelante,
una tasa de interés se compone de factores como la inflacion, el riesgo y
¢l rendimicnto esperado, por lo cual, al ser mayor la inflacién, aumenta
la posibilidad que mi rendimicento real de Jos intereses generados sca
bajo o nulo.

El hecho de senalar las operaciones financieras que se efectuan on la
banca hoy en dia, implica conocer tambicén ¢l mancjo que pueden tener
las mismas en un ambicnte inflacionario que provoca la indexacion de
la moneda, © mejor dicho de las obligaciones y derechos que tenemos
para con la banca o ¢n general. La unidad de cuenta es una unidad
paralela a la moneda de curso legal que levard consigo ef avance en
este caso, de la inflacion, a fin de llevar un control del valor real y
constante de las operaciones realizadas, reflejando en cllas este mismo
valor con c¢l paso dcel tiempo, pucs al evolucionar la inflacion,
evoluciona cl indice de la unidad de cuenta.

Para darnos una mcjor idea de lo referido anteriormente, veamos un
pcqueno ejemplo:

Supongamos que vamos a invertir $1,000.00 para obtener ganancias
del 20% ¢n un ano:
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Inversion: 1,000.00
Por los intereses quc

s¢ pagarin

por la inversion (x) 20%

Ganancia por la inversién:  200.00

En este caso se tiene una ganancia por $200.00, pero si se ticne una
inflacién del 25%, significa que nuestra inversion se deprecio o dejo de
valer lo mismo o vale menos, se ticne:

Inflacién que sc tiene
en ¢l ano: 259%
or la inversion: 1,000.00

Igual a la depreciacion

o valor de menos

quc se tiene de la

inversion: 250.00

Como se ve, las sanancias que s¢ obtuvieron por la inversion fucron
considerablemente menores de lo que la inflacidn las devalué o
deprecid (les restd valor real), ya que en realidad se perdicron mas de
$50.00.

Esto porque aparte de los $50.00 que no se pagaron por la inflaciéon
existe un valor de oportunidad, que es aquel que s¢ da cuando uno
invierte en determinado instrumento, ya que al hacerlo tiene que dejar
de invertir cn otro, porque no pucdce invertir en las dos a Ia vez. Y a este
valor de oportunidad tenemos que agregar ademas, el rendimiento que
espcribamos obtener y no tuvimos.

Si nosotros en lugar de invertir en unidades de valor nominal
invertimos en unidades de valor real constante, las cuales incluirdn en
si el acrecentamiento de la  inflacidn, podremos protegernos de
contingencias  inflacionarias; ¢n tanto que si  tenemos  créditos
denominados en unidades de valor real constante, tendremos la certeza
de que los intereses que sc cobren sobre cllas reflejarian unicamente el
costo opcerativo y ganancia del ente que nos los prestd, dado que el
factor inflacidon estd reflejado en la misma unidad, y es el justo
reconocido por ¢l Gobierno Federal. En nucstro pais, las unidades de
valor constante son conocidas como Unidades de Inversion (UDD.

Caracteristicas de las UD1:
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Cuando s¢ abra la cuenta o deposito en UDI, su valor serd igual a
$1.00 cl dia 4 de abril de 1995, posteriormente, serad ¢l valor que
para csc dia haya scnalado el Banco de México de acuerdo a los
lincamientos scralados en ¢l capitulo 1.
Estard indexada al indice Nacional de Precios al Consumidor, esto
para que no picrda su valor i traveés del ticmpo por la inflacién.
Las UDI son una unidad de cucnta, no una moneda.
Al invertir sc entregard una cantidad determinada de dinero en
pesos.
Las UDI vartarin dircctamente segun el valor al que se coticen al dia
de su compra.
El valor de las UDI seri cotizadoe on forma diaria.
El plazo de las UDI serd minimo de tres me:
Los pagos que s¢ tengan que realizar por concepto de la inversidon
serdn on pesos.
Los pagos que se tengan que realizar por concepto de la inversién
serdan a la fecha de vencimicnto o a la fecha en que se liquiden las
uDI.
Los bancos sdlo otorgarin créditos con base en las U©DI,
dependicndo  del fondeo que capten a  través de  este mismo
instrumento.
Pucden denominarse en UDL:
® Las obligaciones de pago en moneda nacional convenidas
en las opcraciones  financicras que  celebren los
correspondientes intermediarios, las contenidas en titulos de
crédito, salvo en cheques ya que éstos son instrumento de
pago.
e En zcneral las pactadas en contratos mercantiles o en
cualquicr acto de comercio.
Las obligacioncs denominadas en UDI se solventaran entregando su
equivalente en moneda nacional.
Las variaciones dec valor de las UDI deben corresponder a las del
fndice Nacional de Precios al Consumidor.
El valor de las UDI se publicara en ¢l Diario Oficial de 11 Federacion
en las mismas fechas en las Que se publica la variacidon quincenal del
INPC.
El Banco de México dari 4 conocer ¢l valor que corresponda para
cada dia dc las UD! por dichos periodos de publicacion (del INPC)
con base cn la variacion del INPC en la quincena inmediata anterior
a la fecha de publicacion.
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e La variacidn porcentual del valor de las UDI del final de un periodo

de publicacion al final del periodo inmediato siguicnte deber:i
coincidir con la varjacién porcentual del INPC de la quincena
respectiva.

Estas son las condiciones para ¢! mancjo de las Unidades de Inversién,

mas adelante veremos algunos supucstos de las mismas.
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Matematicas Financicras en ¢l Entorno Bancario Actual

El dinero, al igual que lo pudicra ser cualquicr objeto s una mercancia
y de éstas, todas, al cambiar de ducno (salvo por robo), implican una
contraprestacion para  que se cfectae ¢l cambio. A dicha
contraprestacion le llamamos precio, que es ¢l cquivalente en dincro o
en especic al valor de la cosa que os objeto de cambio. Al asimilar ¢l
dincro 4 una mercancia, debemos también identificar su precio de
venta o contraprestacion. Este es ¢l interds, cuya determinacidn variara
de acuerdo a tres factores que lo conforman: la mmflacién, o
rendimiconto esperado y ol riesgo. Podemos decir que la influcion es fa
perdida del poder adquisitivo de la moneda a traveés del tiempo, luego
entonces al perder su valor adquisitivo, necesitaremos mas par‘n cubrir
nuestras  necesidades de consumo. Ahora bien,  al ender  una
mercancia, toda entidad busca ganar un margen por encima del valor
de lo que vende, lo cual constituye su sanancia o rendimicnto y éste
dependera de las espectativas del vendedor. En tercer lugar tenemos el
resto que s la posibilidad de recuperacion o no recupceracion de la
inversion, dadas las circunstancias que rigen ¢f mercado. He dicho que
debemos asimilar ¢l dinero a una mercancia y asi Sin embarxo, debo
senalar que en si la mercancia ¢n el ambito bancario y de hecho en
todo momento que hablumos de dinero, no s ¢ste propiamente, sino
que lo que se paga por concepto de interese tanto en opcraciones
activas como en operaciones pasivas ¢s ¢l servicio que se presta al ser
usuaria una u otra parte, del dinero que sirvid para su financiamicento,
Es decir, el dinero no lo compro con un excedente, ya que de tenerlo
simplemente no lo necesitaria y por ende no lo compraria si me os mis
oncroso ¢l comprarlo que ¢l poscerlo; sin embarxo, si yo requicro de
finunciamicnto por parte de otra persona, debo pagar a ésta el servicio
de prustarme el dinero y en este pago (el interds), se veridn retlejadas las
tres caracteristicas mencionadas anteriormente: ¢l dinero que se me
presta picrde valor con ¢l ticmpo y la inflacion, entonces la persona que
me lo prestd tiene que recuperar ese valor adquisitive agregando al
capital, un capital, que si no es ¢l de la inflacion, si es uno que le
permita rro pendoer fanfo por ol concepto de inflacion; en siguiente
término, también deberi agresgar a este porcentaje un segundo que
representard una renta o utilidad por haberme prestado el dinero y que
en determinado momento podria absorver parcial o totalmente ¢l valor
perdido por concepto de intlacion al haber sido ¢ésta mayor a sus
espectativas, El tercer y altimo componente del interds, ¢l riesgo, sirve
en parte para amortiguar csta circunstancia, ademas de la posible
ayuda quc pudicra representar la utilidad esperada.
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En ¢l entorno bancario y de¢ hecho en cualquicra en que se negocic
dinero, podemos cncontrar una amplia gama de tasas de interés, pero
sobre todo, factores que las determinan, ya no en su existencia, sino en
sus caracteristicas:

Las tasas por opcraciones activas son mayores que las pasivas, ya
que con los intcreses ganados con las primeras sc pagan los
devengados por lus segundas.
e Las tasas por depdsitos varian bdsicamente segun el tipo de cuenta,
en razén del grado de disponibilidad. De ahi que scan minimas o
nulas las tasas por depdsitos ¢n cuenta corriente, mayores las
reconocidas a las de ahorro y mas aun a las de plazo fijo.
tay influencia del plazo, tanto en depdsitos como en c¢rédito aunque
sicmpre ¢l mismo sentido. Sin embargo

la kravitacion no tenma
algunos factores, por cjemplo ¢l riesgo prolonkado o la liquidez
perdida por ¢l acreedor, ¢xigen una compensacidn superior cn
términos de tasas. Igual influencia pueden tener las espectativas
inflacionarias y aun la politica del banquero en funcién del plazo,
que a veces prefiere premiar las colocaciones prolongadas  y
desalentar comparativamente las de tiérminos muy breves

El tipo de operacion crediticia. La cartera de préstamos personales y
familiares estd constituida en altos porcentajes por créditos de
montos relativamente reducidos y clientes de medianos recursos, lo
que supone costos operativos y riesgo mas clevados, hecho que se
refleja en las tasas que se aplican.

Factores generales sumados a los propios de cuda operacidén ¢n
particular. (Factores subjetivos de la operacion).

tasa de interds también ticne las siquicntes modalidades:

El interds sc expresa ¢n la forma de una tasa: tanto por ciento (usual)
o tanto por uno: 5% ¢ 0.05

Se refiere a un periodo. Lo comun es la referencia anual aunque
cualquiera otra puede ser utilizada en razon a su naturualeza breve o
bien, por usar la tasa cfectiva.

La tasa es sobre saldos, aunque también pucde ser aplicada directa,

en cuye caso sc percibe durante todo ¢l plazo sobre la deuda inicial.

e Cuotas iguales o desiguales.

Mantenimicnto de Ia tasa durante ¢l plazo de operacion:
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e ‘Tasa fiju: Es la forma trudicional y la que mejor responde a los

partes, que por lo general preficren pactar un precio
y atencrse a ¢l Es propia de periodos de estabiliduad o baja inflacion,
o al menos de certidumbre en cuanto a la evolucion de los precios.

e ‘Tasa flotante: Cuando no se dan las condiciones expuestas la entidad
prestamista se encuentra on una disyuntiva: si cobra a una tasa
relativamente baja corre el riesgo de no cubrnirse de la inflacidn; si es
muy alta aleja a los tomadores de fondos. Con las adecuaciones del
caso, pucde decirse 10 mismo para los depdsitos. Se recurre entonces
al arbitrio de fijar una tasa que mas adelante podra maodificarse en
las condiciones y formas previstas. Por cjemplo pucde tomarse como
referencia  la evolucion de tasas representativas o indices que
permitan maodificar 1a adoptada inicialmente.

e Indexacion. En lugar de modificar la tasa, la entidad financiera ticne
la po<ibilid..|d de gustar ol capital o Jos intereses on la misma
proporcion que varie algun indice tomado como referencia. Sobre et
capital agyustado de tal forma sc aplica una tasa basica que, por
logica, ha de ser relativamente baja, ya que la inflacidn esti cubierta
con la indexacion.

Una vez que hemos visto estas aspectos de las tasas de interds, pasemos
a las consideraciones sobre la fijacidn de las mismas:

e Costos de la entidad

e Costo del dinero en ¢l mercado. El banquero no puede fijar las tasas
scgun le plazca, porque si son demasiado bajas atracri a los
tomadores de creéditos pero alejaria a los ahorristas y si son clevadas
on exceso, encontrard numMerosos depositantes pero no prestatarios.

e Scgun la fuente de recursos que le interese ¢l banquero fijard tasas

competitivas ¢ incluso agresivamente competitivas para todas las

colocaciones o para algunas de cllas. Si le es imperioso captar
depdsitos a plazo fijo, alentando los de plazos medios en desmedro
de los de corto plazo.

Politica de autoridades monctarias.

s En recalidad al bangucero no le molesta demasiado la existencia de
restricciones parciales como tasas minimas o mdximas o ambas,
aunquc le impliquen la percepeidon de tasas reales negativas. Su
preocupacion radica en la diferencia que haya entre las activas y las
pasivas, no cn ¢l valor absoluto de cada una. Tal diferencia,
conocida por su denominaciéon inglesa de spread constituye un
indicador del margen bruto de ganancia de la entidad.Cuando el
Banco Central ponce limites a los dos tipos de interds, activos y
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pasivos, ha calculado cevidentemente el spread que juzga aceptable.
En cambio cuando fija

uno solo de cllos, que es lo comun, serd
responsabilidad  del  banquere establecer el de las  restantes
operaciones, y con c¢llo ¢l margen aproximado de bencficio
Ahora bicn, sabemos que las operaciones de crédito se  realizan
fundamentalmente con recursos provenientes de depédsitos y que con los
intereses ganados con los primeros debe cubrirse el coste de los
segundos. Pero no todos los fondos depositados s¢ prestan; una parte se
manticne como reserva, de modo que si

intereses por depd

sta es del 209 significa que los
Ssitos deben atenderse con 1os ingresos de una masa
prestable cquivalente al 80% de aquellos. A tal fin la tasa activa debe
supcerar una Cicrta proporcid

-tanto mids cuanto mas elevado sea el
cncaje- a la pasiva, La relacion es la siguiente:

sicndo ta= tasa activa; t tusa de encaje y tp= tasa pasiva, las tres
expresadas en tanto por uno.

Con ¢l mismo encaje del cjemplo, © sca ¢l 20%, y una tasa dc interds

por depositos del 409, 1a tasa activa que permite cubrir estrictamente el
costo financicro sera det

040

=2 050 =50%
1-020

Se corrobora ficilmente ya que si los depositos alcanzan a $100.00,
tendrin que pagarse

intereses por $40.00, suma igual a la que
recaudara con los $830.00, que ¢s ¢l miaximo prestable:

80.00 X 0.50 = 40.00

Ahora bien:

e Para determinado encaje 1a diferencia de tasas activas y pasivas se
manticne constante en términos porcentuales. En cl ejemplo, con un
efectivo del ZO% los intereses activos supceran 2 los pasivos cn un
25%: 0.50/0.40. Al mismo porcentaje se llegaria si los depdsitos
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redituaran 90%, de lo que resulta con la formula anterior una tasa

activa del 112.5%

e La diferencia porcentual aumenta (© disminuye) al clevarse (o
reducirse) ¢l encaje.
Se advierte nucvamente que oste margen es ¢l minimo para cubir el
costo financicro de los depdsitos. lor 1o tanto, la tasa resultante
deberid incrementarse suficientemente para cubrir otros gastos.
El interds que s¢ paga por un préstamo o una inversion puede serfo de
dos formas, dependicndo éstas de la forma de cilculo del interds o costo
del dincro:
Interds simple:
a) La base o capital no cambia
b) Los intereses van a depender de:

i) El Capital

i) El Tiempo

i) La Tasa de Interés

Intends Compucesto:

a) La base o capital varia y s¢ va capitalizando el interés, mismo quc s
ntereses.

convierte cn capital y genera nuevo
b) El rendimicnto o interés dependerii de:
i} E1 Capital
ii) El Tiempo
iii) La Tasa de Interdés
iv) La Frecuencia de Capitalizacion, es decir, de la frecuencia
con que los intereses s¢ convierten cn capital que generari
nuevos intereses.
Para cjemplificar la diferencia entre ambos métodos para el cilculo de

interés, observemos lo siguicnte:
Ejemplo:

Supongamos quc usted invicrte un capital de $2,000.00 durante cuatro
anos al 30% anual. Los intereses que va a gencrar cste capital se van a
determinar por Interds Simple y por Interés Compucsto para que escoja
el mds conveniente.
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4) Interds Simple:

Periodo Capital Inicial intcreses Capital Final
1 2.,000.00 G00.00 2,000.00
2 2,000.00 GO0.00 2,000.00
3 2,000.00 600.00 2,000.00
4 2.000.00 G00.00 2,000.00
Suma 2,100.00

Sumando los intereses al capital inicial tenemos:

Capital Inicial: 2,000.00
Interesces Generados: 2,400.00
Total: 4,400.00
b) Interés Compucsto con capitalizacion anual:
Periodo Capital Inicial Interés (30%) Capital Final
1 2,000.00 GOO.00 2,600.00
2 2,600.00 780.00 3,380.00
3 3,280.00 1,014.00 4,394.00
4 4.394.00 1.318.20 5. 71220
Suma 3.712.20

Sumando los intereses al capital inicial tenemos:

2,000.00

Capital Inicial:
2,712.20

Intercvses gencrados:
Total: 5,712.20

Es de esperarse que al tomar una decisién basada en este cdlculo se opte
por la scgunda opcidn. Sin embargo debemos dejar bien claro que estos
cdlculos son vdlidos tanto para inversiones como para creditos, lucgo
entonces, todo depende del punto de vista desde el cual se tomen las
decisiones. Pero antes de pasar mis adelante, retomemos el calculo de
ambos tipos de¢ interés. Si todos los cilculos se cfectuaran en base a
tablas o cdlculos unitarios, deberiamos estar dispucestos a perder medio
dia en hacerlos, sin embargo, existen formulas para dichos intereses
que nos permiten ahorrar tiempo. En el interés simple que veremos
primero, hemos dicho quce los principales factores que intcrvienen son
el Capital Inicial, la Tasa de Interés y ¢l Ticmpo, mismus variables que
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representand con las variables (C), () y (n), ademis de la (), que
representard ¢l interds generado en un lapso dado. Ahora bien, cada
variable debe tener sus condicionantes para ser parte de la féormula, asi
pucs, cl Capital serd representado por la cantidad de dinero que
tengamos  al inicio del plantcamiento, la tasa de interés seri el
porcentaje expresado en forma decimal que se pagarid en el lapso que
dure la operacion, siendo la tasa de interés congruente con ¢l ticmpo
que dure esta altima, es decir no podemos utilizar una tasa anual en
tanto ¢l lapso s diferente 4 un ano, sino que debemos hacerla
proporcional al tiempo que transcurra, por cjemplo, si tenemos una
tasa del 30°% anual puara una inversion o un crédito mensual, la forma
en que deberemos expresar la tasa serd la siguiente:

Tasa expresada
en forma decimal: 0.30

Numero de periodos mensuales
que conticne un ano: 12

de esta forma, oblenemos la tasa cfectiva para un mes. El tiempo serd
representado por el numero de periodos que contenga ¢l lapso al que
tengamos contratado ¢l scrvicio, siendo éste congruente con la tasa de
interés. Del cjemplo anterior digamos que ¢l servicio lo tenemos
contratado a ano y medio; como la tasa la hemos expresado a su
equivalente mensual, entonces ¢l namero de periodos que debemos
expresar es la cantidad de meses que hay en ano y medio. es decir 18.
La (D), que representara los intereses gencrados, sera representate de
cllos. Una vez explicadas las variables a utilizar para el calculo del
Interés Simple procedamos & desarrollar 1a férmula para obtenerlo.

Si tomamos con cucnta que ¢l Interés es el resultado de contratar un
servicio de dcuda o inversion durante un cierto tiecmpo y a una tasa
dados, tenemos la siguiente féormula:

I=Cxixn
la cual nos dice que ¢l interés a pagar es el producto de aplicar a un
Capital, una tasa de interés por un ticmpo determinado, siendo éstos
dos altimos congrucntcs entre si.

Ejemplo.
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Decterminar cuiinto gencra de interds un capital de $2,000.00 por
concepto de intereses, durante un lapso de 4 anos a una tasa del 30%

anual.
Datos Yormula Sustitucidn
C = 2,000.00
i = 0.320 unuul I=Cxixn 1= 2000 x 0.30 x 4
n 4 anos
1=X

Resultado:

1= 2,400.00

Ejemplo

Jluidnto generari un capital de 340,000.00 que se invicrte nueve
trimestres a una tasa de interds del 30%7

Pormula Sustitucion
I=Cxixn I=40000x(ojo)x9

Resultado:
1=27.,000.00

Ejemplo:

Decterminar cuanto costarid un préstamo de $20,000.00 a scis meses a
una tasa del 35% anual.

Datos Formula Sustitucion
C = 20,000.00 035
i = 0.35 anual I=Cxixn /I = 20000 x(—'——)xé
n = 6 meses 12
1=X

esultado:
1= 3,500.00

Ahora bicn, dada la formula general del Interés Simple podemos
determinar cualquicra de las otras variables que los componen,
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despejando de la formula del interes, cada una de cllas, resultando lo
siguiente:

Una vez determinadas las fSrmulas para cada variable, procedamos a
cjemplificarlas para darles uso.

Eemplo:

2Qué capital se invirtio para después de 4 afos y a una tasa del 30% se
hayan generado por concepto de interds $2,400.007

Datos Férmula Sustitucion
Cc=X

i = 0.30 anual C= —l— C= ——————2400
n = 4 anos (in) (0.30 x 4)
1 = 2,400.00

Resultado:

C = 2,000.00

Ejemplo:

Qué capital s¢ invirtid para que después dc 6 trimestres ¥y a una tasa
del 24% haya gencrado interescs por $360.007
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Datos r'érmula Sustitucion
Cc=X 6
0.24 anual / 360

C=—-—r C=
(n)

i=
n = 6 trimestres
1 = 360.00

Resultado:
C= 1,000.00

Comprobar si invirtiendo $1,000.00 durante 6 trimestres a una tasa del
24% se wencran $360.00 de intereses.

Datos tormula Sustitucion
=C=xixn 024
I=1000x(——) x 6
4
Resultado:
1 =360.00
Ejemplo:

A qué tasa de interés nominal se colocd un capital de $1,000.00 para
que después de 6 trimestres haya pagado un interés de $720.007?

Datos tormula Sustituciéon
C = 1,000.00 7 720
i=X = —— = —
n = 6 trimestres (Cn) (1000 x 6)
1= 720.00
Resultado:

i= 0.12 trimestral
x 100 = 12% trimestral.

Ahora bien, la tasa obtenida cs la tasa cfectiva para un periodo
trimestral puesto que estamos considerando 6 periodos de 3 meses. Para
obtener la tasa nominal que ¢s la requerida por este plantecamiento,
hemos de multiplicar la tasa cfectiva trimestral por el numero de
periodos trimestrales que hay en un ano, es decir por 4, con lo cual
obtenemos lo siguiente:
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i=0.12x 4 = 0.48 = 48% nominal anual.

Ejemplo:
LA qué tasa de interéds nominal se pidié un préstamo de $20.000.00
para que cn 28 dias nos haya costado $560.007

Formula Sustitucidén
i i - 560
T (Cn) ~ (20000 x 28)

Resultado:
i= 0.001 diario

x 100 = 0.1% por dia
Nucvamente la tasa obtenida es la efectiva por el indicador tomado, es
decir estumos tomando como referencia 28 dias que es lo que dura el
contrato y lo obtenido ¢s lo que pagamos por cada uno de csos 28 dias.
Tenemos que multiplicar la tasa diana por el afo comercial de 360 dias
para obtener la tasa anual:

Resultado:

i= 0.1 pordia

X 360 dias = 36G% tasa nominal anual.
Ejemplo:
Durante cudntos trimestres s¢ invirtid un capital de $1,000.00 para
quc a una tasa del 249% anual haya producido por concepto de intereses
$360.007

Datos Formula Sustitucion
C = 1,000.00
i = 0.24 anual n= [. ”n = 360
n = X trimestres (Cl) 024
1 = 360.00 1000 =< 4
Resultado:
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n = 6 trimestres = | ano 6 meses
En este cjercicio debe hacerse mencidn nucvamente al hecho de que la
tasa nominal del plantcamicnto esti sicndo convertida a la cfectiva por
¢l tipo de periodo que se nos pide, es decir la tasa nominal es del 24%
anual y ¢n un ano hay cuatro trimestres, lucgo entonces debo dividir la
tasa anual cntre ¢l naumerno de periodos trimestrales, mensuales,
bimestrales, ¢te., como haya en un ano y segun se¢ me haya pedido en el
¢jercicio.

Habra ocasiones en que fuera del tiempo, el capital, el interés o la tasa,
el usuario de un servicio financiero esté interesado en saber el valor
final de su inversion, es decir el Monto. Este sin embango, no es m

el capital adicionado con los intereses, por lo cual Jo expresamos as

M =C+!
pero de esta formula debemos desplegar la correspondiente a los
intereses:

M=C+(Cxixn

ahora, si factorizamos los términos comunes, tenemos lo siguicnte:
M = C[1+(in)]

de donde Icemos que el Monto cs igual al producto del capital mds la
suma de los intereses del mismo.

Ejemplo:
ZA cudnto ascenderd ¢l monto de una inversion de $1,000.00 que sc
coloca en una institucion bancaria durante 9 meses al 24% anual en

interés simple?
Sustitucion

Datos Formula

C = 1,000.00 —_ ;
M=Clt+(m] | 00 14-(—0"4 x9)]

Resultado:
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80.00
-~ C=1,180.00 - 1,000.00 = 180.00

Como pucde obscrvarse, la regla por la cual la tasa de interds se
complementa o debe ser congruente con el iempao, tumbién es valida en
esta formula, aunque de hecho, deberd ser siempre. Pasando mas
adelante y al igual que se hizo al ver las formulas de interds gencrado
con un capital, también veremos las férmulas para cada variable en la

M=1,1
1=

formula del monto:

7/
= —

Ci
Ejemplo:
ZQué capital se invirtié para que despuds de 72 dias haya pagado
$32,640.00, si la tasa dc interds anual fue de un 44%7

Datos Férmula Sustitucion

Cc=X
1= 0.44 anual C = ___/V/____ 32,640
n = 72 dias [1+ ()] O 44
M = 32,640.00 —— x72

Resultado:
C = 30,000.00

Ejemplo:
A qué tasa de interés anual se colocd un capital de $1,000.00 para que
después de 9 mesces haya dado un monto de $1,180.007
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Datos Formula Sustitucion
C = 1,000.00 —
i = X anual i=—]-><100 i=wx]00
n=9mcv..s Cn (IOOOXQ)
M= 1.180.00

Resultado:
i= 296 mcensual
X 12 meses = 249% mensual

Ejemplo

2Durante cuintos meses se colocd un capital de $1,000.00 para quc a
una tasa de interés del 249% haya dado un monto de $1,180.007

Datos Yérmula Sustitucion
C = 1,000.00 —
i= 249 anual ”n = _1__ "= (l 180 ]OOO)
n \’ meses Ci _——'_'0.24
M ,180.00 1000 < ——~
12
Resultado:

n = 9 meses

Una vez que hemos visto las diferentes variables que podemos tener
dentro del interés simple, veamos un ¢jercicio general de aplicacidon a
este tema. Dicho e¢jercicio contempla ademis un  supuesto de
recstructura.

Ejercicio:

El dia de¢ hoy se presenta con usted que es ejecutivo bancario, el Sr.
Lopez a reestructurar dos deudas que tiene con ¢l banco.

La deuda D1 la firmé hace cuatro meses, fue por un capital dc
$150,000.00 y su fecha de vencimiento era a 8 meses al 30% anual.

La deuda D2 la firmé hace dos meses, fuc por un capital de
$100,000.00 a 9 meses, al 24% anual.
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Para cubrir [as dos deudas, desca hacer un pago por $140,000.00 y ¢l
resto cubrirlo en 9 meses al 32% anual. JA cudnto ascenderd su pago
final, si la fecha focal es ¢l dia 3 de junio de 19967

Para la solucion de este problema, hagamos su explicacion grifica cn

una linea de tiempo:

D2 = 104,000.00

GI,000.00
i

Fago = 140.000.00
Il% H
[ D3=T1zs.00000 }.AL_.L 13996000 ] {

Cdjculo de los montos de cada una de las deudas (D1 y D2), a fecha
focal.

D1:

M=150000[l+ MXOJ_wsooooo
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D2

0.24
A = 100000} 1 + NEN x 2] 1=104,000.00

Este calculo, cabe schalarlo, ¢s ¢l de los montos de cada uno de los
créditos contratados anteriormente a la fecha focul que hemos elegido.
Los valores de $180,000.00 y $118.000.00 que aparcoeen por encima de
nucstro cronogramau, representan fos montos de cada uno de esos
créditos pero con valor al vencimiento de cada uno de cllos. Los valores
que hemos calculado al dia 3 de julio de 1996, los ordenamos en la
parte inferior del cronograma  para  indicar que  sufririn una
modificacion. Y asi es. A la suma de dichos montos, $2G9,000.00 e
restaremos ol pago que el Sr. Lopez va a cefectuar por $140,000.00,
salde de $129,000.00, siendo éste la deuda ya
deberemos calcular intereses de acuerdo al

quedando  un
renegociada a la que
plantcamicnto dado:

032 <
129000[1 + (—]—;— x 9) =159,960.00

lo cuul nos indica quce al final del plazo, ¢l Sr. Lopez deberi pagar un
monto de deuda rencegociada de $159,9260.00.

Dc¢ acuerdo al plantcamiento que se hizo al principio de este capitulo
respecto al interds simple y al compucsto, deberia continuar con el tema
de interés compucsto, sin embargo, preficro continuar con un tema que
si bien es independiente del interés simple, lo utiliza en algunos casos.
Este tema os el Descucento Financicro. El descuento financicro es el pago
o cobro anticipado de los intereses wenerados por una operacion. Nos
dice ¢l maestro Aurclio Baldor: “cl pago de una Letra o pagaré no puede
exigirse al deudor hasta ¢l dia del vencimiento. Pero si una persona
posce una Letra o pagaré y necesita hacerla efectiva antes de su
vencimiento, se dirige a otra persona o entidad, gencralmente un
Banco, para que ¢ste le pague ¢l documento. El Banco se lo paga, pero
como le hace un anticipo porque el Banco no pucde exigir ¢l pago al
deudor hasta el dia del vencimiento y como ¢l dinero del Banco no cs
propio, sino de los depositantes, a4 los cuales pago por ¢l dinero
depositado, no le paga la cantidad escrita en el documento, sino algo
menos; Ie rebaja un % de interds, gencralmente sobre el valor nominal,
por el tiempo que media entre ¢l dia en que el Banco le paga la Letra o
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pagaré y cl dia del vencimiento, en que ¢l Banco pueda cobrarla al
dcudor. Esta rebaja es lo que se llama descuento. ™+

Del descucento  financiero podemos  identificar dos  variantes: el
Descuento Bancario y ¢l Descuento Racional.

a)En el descucento bancario los intereses se pagan o reciben al principio,
calculados sobre ¢l monto o valor nominal del instrumento. Por
cjemplo, en un préstumo por $100,000.00, los intereses s¢ cobran sobre
¢éstos y se recibe la diferencia o neto.

b) En ¢l descuento racional Jos intereses se pagan o s¢ reciben al
principio de la operacidon, pero se calculuan sobre ¢l capital o cantidad
que sc recibe 0 que se paga. Para su cdleulo utilizamos formulas de
Interds Simple.

Para ¢jemplificar mejor cada uno de los supuestos, pongamos como
cjercicio ¢l ya mencionado en el descuento bancario, préstamo por

$100,000.00 con tasa del 30% anual a un ano.

a) Descuento Bancario:
/7 =100000 x 030 x 1 = 30,000.00

estos $30,000.00 que calculo de intereses, son los que sc descontardn
del valor nominal de la operacion y serd el descucento de la misma, por
lo tanto, recibiré tnicamente la diferencia:

C = 100,000.00 - 30,000.00 = 70,000.00

b) Descuento Racional:

En cl descuento racional primero tengo que determinar qué capital le
correponde al monto (valor nominal) de la operacion, dados una tasa y
un ticmpo:

100000
L +(m)] [1+(030xD] " 76,923.08

restando el capital al monto, tendremos ¢l valor descontado:

1+ Baldor, Aurclio. Aritmética Tedrico Prictica. Publicaciones Cultural. 5% reimpresion, AMéxico 1990.
P. 570.
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Descucnto= 100,000.00 - 76,923.08 = 23,076.92

Como hemos visto, ¢l descuento racional es mis ventajoso a la hora de
calcularlo, sin embargo dada la facilidad y rapidez del descuento
bancario, ¢ste es ¢l que se utiliza comunmente en las pricticas
comerviales y serd éste e} que veamos ¢n ¢l presente trubajo. En el
descucnto tenemos que restar al monto o valor nominal ¢l descucnto
para determinar el capital que obtendremos al final de la operacion:
C=M-D

o bicn podemos determinar, ¢n base a esta férmula, la directa para no
tener que calcular el descuento y después restirselo al valor nominal,
sino determinar directamente cl capital. $i decimos que el capital o
cantidad descontada es igual al monto menos ¢l descuento, entonces:

C= M —(Min)
Factorizando:
C = M[1-(in)]

y despejando cada variable: :

__c _ |
M= [T= )]

M-C D
n= ——>=

Mi Mi
j=M=-C_ D
AMn  Mn
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sin embargo, también debemos mencionar ¢l calculo del Interds de
descuento, cuya (Srmula no es otra que la del Interés Simple,
madificando anicamente una variable para quedar como sigue:

D=AMxixn

dada esta comparacion no despejaré sus variables, dado que déstas
pueden calcularse en base a los despejes de la formula de Interés
simple. Muy aparte del calculo del descuento, podemos calcular
también ¢l porcentaje de rendimiento del descucento sobre ¢l capital:

r =2 100
C

A continuacion unos ¢jercicios.
Ejemplo:

La compania X, 8. A., solicita un préstamo por $10,000.00 a 12 meses y
se concede por ¢l régimen de descuento bancario. Si fa tasa de interés
que le cobra el banco ¢s de un 36% anual:

a) jCuinto le descontard por intereses?

b) ¢Cuanto recibira la empresa?

¢) pCuil cs la tasa de rendimiento que tuvo que pagar?

a)

Datos Férmula Sustitucion

M = 10,000.00 D = Min D = 10000 x 0.36 x 1
i = 0.36 anual
n= un ano

Resultado:
D= $3,600.00

b) La empresa recibird $6,400.00
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(]

Du.(os Yérmula Sustitucion
Icv;:;g;oggg I/(—%zx 100 77{:—2—28—3x 100
l\ > ulmdo'

Este ultimo resultado me dice que aunque la tasa nominal del préstamo
fue del 36%, la tasa que yo pagud en realidad, comparando los intervses
contra ¢l capital recibido fue del 56.25%, es decir, 20.25 puntos mus.
Pero no todo estid sicmpre en nuestra contra como lo podemos ver en el
siguicnte ciemplo:

Ejempio:

Ei Sr. Andrade decide invertir en CETES y le ofrecen un paquete de
$10,000.00 ¢n CETES a 28 dias. 8i ¢l valor nominal del CETES c¢s de
$10.00 y la tasa de descuento en ¢l mercado es de un 44.70%:

a) JCudnto pagarid por ¢l paquete?

b) ;A cuiinto asciende el descuento?

c©) 2Cudl es la tasa de rendimicnto?

a)
Datos Féormula Sustitucion
CcC=X - (s
M = 1000000 | €= M[1—(n)] (04470 28)
i = 0.4470 360
anual
n = 28 dias
Resultado:

C = $9,652.33
b) D = $347.67
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[5]
Férmula Sustitucion
TR D 34767
D g TR =—7 00 TR=————"—x100
C = 9,652.33 R C 1 965233 5

Resultado:

TR = 3.60% por 28 dias

por & (periodos de 28 dias en un ano comercial)
TR = 46.31% anual

Esto nos indica que ¢l rendimicnto de nuestra inversiéon no fue el de la
tasa nominal, sino un poco mas: 1.61 puntos por arriba de la ofrecida.

Una vez visto el descuento bancario, pasemos al interds compuesto.

Al principio de este capitulo vimos las diferencias entre ¢l interés simple
y el internéds compuesto. Vimos que la principal era la frecuencia de
capitalizacion y de hecho ésta misma, En el interds simple los intereses
se pagan al vencimicnto, en tanto que ¢n ¢l compucesto, los intereses se¢
pagan y capitalizan de acuerdo a un lapso determinado, que puede ser
anual, semestral, trimestral, mensual, semanal, diario, etc.; a este lapso
determinado o denominamos frecuencia de capitalizacion, que es el
numero de veces que durante un 4no los intereses se incorporan al
L..\pilal St nos atenemos al cailculo del monto tal como lo hicimos al
inicio de¢l capitulo, ¢s decir, calculaundo intereses sucesivos a cada
capitalizacion, debemos estar dispuestos a perder una bucna parte del
dia. Fero podemos simplificar éste:

Si decimos que:

M=C+i

¥ tenemos que capitalizar los intereses, tenemos que decir que:
= (C+D(C+DN(C+D)...

pero de igual forma, tendriamos que perder bastante tiempo en hacer
las multiplicaciones, de modo que tenemos que factorizar:

M =C(1+i)"
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siendo su lectura que el Monto cs igual al Capital multiplicado por los
intereses generados por ¢l mismo (1), tantas veces como se requicra (n)
cn un lapso determinado.

De costa formula podemos determinar las demds variables que la
componen:

=AM
(1+4)"

sin embarxo, para ¢l calculo del tiempo tenemos que hacer un breve
paréntesis. En la férmula del monto, ¢l tiempo aparcce como un
exponente que nos indica el namero de veces en que ocurre la
capitalizacidon dado un periodo. Para su  cilcule debemos  usar
logartmos. El loguaritmo de un numcro es ¢l exponente al que estd
clevada cierta base pura obtener como resultado dicho naumero. La base
seneralmente es 10 y a este logaritmo se le Hlama Loxgaritmo Base, asi el
logaritmo de 10 ¢s 1, porque 10 elevado a la 1 es igual a 10; cl
logaritmo de 100 ¢s 2, ya que 10 clevado a la 2 es igual a 100, cte.

v

Ahora, también debemos ver las propiedades de los logaritmos:

2.

1. log(ab) = loga + logb;log(a’a’) = loga

()
3. Iog(-(’;)

4. loga” =nlog a;log(a:)" = loga™*

5

a

]

loga— ]ogb;log( ) = loga*?

a’

I

1

) =loga™
a

—loga; log(
si despejamos de la fdrmula original ¢l tiempo:
M "

—=(1+i

M+
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logAMf —logC = nlog(1+1)
logM —logC "
log(1+1i)

"= log M —logC
T log(l+ )

y uhora, despejemos de la formula original el interés representado por
1a literal i:

;/AC/{— =3/(1+1)"

{/¥=(l+i)

M

—1=i

o bien:

Y ahora, unos ejemplos.

Ejemplo:
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2Cudl sera ¢l monto de una inversion de capital por $100,000.00 al
30% anual, ¢n un periodo de 4 anos con capitalizacion mensual?

Datos Yormula Sustitucion

C= 100,000.00 M=CA+i)" 0.30 u
= O30 anual Af =100000} 1+ | ——

n =4 anos 12

Capitalizacion

mensual

Resultado:
M=327,148.96

Ejemplo:
Supuesto que Usted gana un premio de $89,702.82, documentado en

un pagaré que vence dentro de dos anos, pero como necesita el dinero
en estc momento descuenta su documento a una tasa del 30% anual

con capitalizacidn bimestral. yCudnto recibira?

Datos Formula Sustitucion
™M = 89,792.82
i = 0.30 anual C = M I 89,792 82
n = 2 anos = R _ N <=
Capitalizacion (l + ') o= 030"
bimestral (l + ~g—-

Resultado:
C=50,000.00

Ejemplo:

Si la tasa de interés que ofrece una inversion cs del 32% anual con
capitalizacién trimestral gcudnto tiempo necesita para que una
inversién de $1,000.00 se le duplique?
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Datos Yormula Sustitucion
C = 1,000.00 Tog A — lop C- Tox 2000 — 7000
M= 200000 {(n= _*;_____é_ n = log 0 log
i = 0.32 anual og(l +14) : l 032
Capitalizacion og 4 = 4,
trimestral

Resultado:

n = 9 trimestres

Ejemplo:

LA qué tasa de interds capitalizable mensualmente se deberid invertir un
capital de $10,000.00 para que despuds de dos dAos s¢ reunan
$20,327.947

Datos Formula Sustitucion

< = 10,000.00 Ar . L
M= 2032794 |, = (_) —1]x1o00|, (2032794 = _ | 150
n = 2 anos C - 10000 .
Capitalizacion
mensual

kc sultado:
= 2.999%=3% mcnsual
= 36% anual

Una vez vistos los dos tipos de interds que rigen en la actualidad las
opcraciones  financicras, debemos también ver otros  tipos de
financiamicnto. Ahora bicn, ¢l financiamicnto como 1o hemos visto
puede ser a través de créditos que pidamos a instituciones bancarias o
también por ¢l descuento anticipado de documentos que nos hayan
otorgado como pago. Fero tambidén debemos hablar de una forma de
autofinanciamiento, no en la forma de adquirir un bicn o servicio
mediante pagos, sino crecando un fondo de inversidn o amortizacion
que nos pucda servir para adquirir ese bien o servicio o bien para pagar
una dcuda sin tener que desembolsar al final del plazo la cantidad total,
sino ahorrar mcdiante pagos a c¢se fondo de inversién hasta juntar la
cantidad total. Este sistema ademuiis, debe contemplar la existencia de un
interés que se pagari sobre lo ahorrado en ¢l fondo. S$i nos fijumos, ésto
s¢ parcce a un cdlculo de interés compuesto; sin embargo, debemos
establecer una disciplina de ahorro, siendo los depdsitos a2 nuestro
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fondo de mancra uniforme, pongamos por cjemplo, cada ano. Si este
pago s de $1,000.00 a una tasa del 36% anual y lo vamos a efectuar
cada fin de ano, de forma grifica tenemos lo siguiente:

e ]

1. _36% anual !

1.000.00 1.000.00 1.000.00

2 periodos

1 perioda

O periodas

1. M = 1000(1 + 0.36)° = 1,849.60
2. M =1000(1 + 036)' =1,360.00
3. A =1000(1 + 0.36)" = 1,000.00

4.200.60

Pero debemos tener en cucenta, al igual que en ¢l intends compuesto, que
¢l cdlculo de cada uno de los intereses de los pagos resultaria
demasiado aburrido y cansado. Por lo tanto tambic¢n debemos establecer
una formula que nos ayude a calcular ¢l monto de una inversion hecha
a través de anualidades y de clla desprender las variables que la
componen. Empcero, antes de cllo, pongamos cn claro qué cs una
anualidad. Una anualidad ¢s una operacion financicra donde s¢ cubre
un cierto capital a través de pagos iguales, constantes y uniformes
durante cierto tiecmpo. Sc les denomina anualidades por extension, sin
embargoe dichos pagos pucden cfectuarse de manera anual, mensual,
semestral, diaria, ctc. Estos pagos s¢ pucden hacer en forma vencida o
anticipada, siendo las primeras las que se cubren al final del periodo
(ver grafico anterior) y las ultimas, aquéllas que se cubren al inicio del
periodo. Ahora bicn, las vencidas sc utilizan normalmente para cubrir
préstamos o para la adquisicion de bienes, en tanto que las anticipadas
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para fondos de ahorro o inversion. Una vez definidas las anualidades,
pasemaos a4 mostrar su fdrmula.

a) Anualidades vencidas,

M:,qg.'f'_'_)__‘:_l

donde:

M = Monto o Valor Futuroe
A = Anualidad

i = Interds pactado
n = Numero de periodos de capitalizacion

Del ejemple anterior:

A = 1000, 1+939) —1(_ 4506060
036

Supongamos ahora que tenemos un monto determinado compuesto por
varias anualidades que conocemos, pero por diversas razones gueremaos
saber cudnto importaria s suma de esas anualidades 2 una tasa de
interés dada en este montento, no en las fechas de su vencimiento, para

lo cual tenemos fa siguicente formula:
1—-{+7)"
VP = A[———-——-——————-( *+7)
'

Ejemplo:

Supongamos que usted es ¢l dueio de una muebleria y vendiod cierta
sala a crédito, queddndole a deber cf cliente 3 pagos iguales anuales
vencidos de $10,000.00 cada uno. Como usted tiene problemas de
liquidez, descucnta los documentos en una institucidén bancaria. Si la
tasa de interés que le cobra esta institucion es del 22% gCuiinto recibiri

en este momento?
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Sustitucién
1—-(1+0.22)"
022

Datos Férmula
A= 10,000.00 I—(+i)"
i =0.22 unual Vr = A — Ve = 10000
n= 3

Resultado:
VvP= 20,422.40

FHemos visto ya ¢l cidlculo del monto y del valor presente en ejercicios de
anualidades, pero no hemos visto el cidlculo de cada una de cllas. Estas,
como he mencionado anteriormente, deben ser igquales, constantes y
uniformes; ¢s decir, por la misma cantidad (en la que se con!cmpl.x un
capital), de forma ininterrumpida y siempre con un mismo lapso entre
cllas. Las anualidades o pagos iguales, constantes y uniformes pueden
ser calculadas en base a dos criterios: a partir de un cicrto valor
presente, donde tendremos como factor decisivo el importe de un bicn o
servicio ¢l dia de hoy y que hemos de comparar contra un posible valor
futuro para determinar también los intereses generados; y a partir de
un cierto valor futuro o monto, que es ¢l cdleculo del importe que debere
pagar por anualidad dada una cantidad que yo quicra reunir y también
una tasa dc interés pactada. Ahora bicn, veamos primero las
anualidades a partir de un cierto valor presente, cuya formula es:

A=VP[——i—.f]
1-(1+)"

Ejemplo:
Usted va a adquirir un automoévil y de contado le cuesta $90,850.00.
Como no ticne todo ¢l capital, se le ofrece un plan de 50 mensualidades

iguales vencidas, a una tasa de interés del 26%. gPor cuiinto serid cada
pago?
Datos Férmula

VP = 90,850.00 ;
i=0.26anual | A= VI{T:(TIQV:’ | 026
90850, ———12

n = 50 mens. A=
Ll_(' 026

ustitucion

’d
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Resultado:
A=2993.35

Si multiplicamos $2,993.35 por los G0 pagos tenemos un total de
$149,667.62 que seri lo que en realidad pagaremos de aceptar el
financiamicnto. El importe de los intereses de este plan es de
$58.817.62.

Calculo de anualidades a partir de un valor futuro o monto.

A =1w[—,"———]
A+iy =1

Ejemplo:

Supuesto  que  queremos  recibir  la cantidad  de  $100,000.00
provenicentes de un fondo de ahorro que se hari durante los 5 anos
siguicntes, depositando una cantidad trimestral igual. 8i la tasa dc
interés promedio a la que cstimamos cstari el dinero sera de un 18%
2Cudnto se depositari trimestralmente?

Datos Férmula Sustitucion
M = 100,000.00 : [
i = 0.18 anual A=m —t oas }
n = 20 trimestres 1+ -1 4 = 100000 3 .
( 0.1 x)
T+ — -1

L 4 B

Resultado:

A= 3,187.G61

Ahora, si multiplicamos la anualidad por 20 (numecero de anualidades a
efectuar), obtenemos $63,752.28, que es lo que obtendriamos si no se
nos pagara intereses. £l monto de "los intereses es de $36,247.71.

Sin embargo, las anualidades también nos pucden scrvir para amortizar
un crédito, es decir irlo pagando. Pero de las anualidades que abonemos
a nuestro crédito, una parte deberd pagar capital y otra deberd pagar
intereses. En casos como este debemos primero determinar ¢l importe
de cada una de las anualidades que pagamos y ¢n base a él, podremos
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construir una tabla de amortizacidén que nos servird para analizar la
forma en que se va cubriendo el capital y los intereses.

Pongamos ¢l siguicnte ¢cjemplo:

Supuesto que solicitamos un credito por $10,000.00 a cubrir con pagos
izuales anuales durante cinco afos a una tasa del 30% anual,
determinemos:

a) A cudnto ascenderi ¢l pago anual vencido

b) Formular la tabla de amortizacidn correspondiente.

a) Tomando la férmula para anualidades a partir de un valor presente o
capital, tenemos:

Datos Férmula _ Sustitucion
VP = 10,000.00 i
8 i .
i= 0.30 anual A= VI{——_—_] A = 1000 _._CEO—T
n= 5 anos 1-(1+7) 1—(1+030)
Resuitado:
Anualidad = 4,105.82
b) Tabla de amortizacion
Periodo Capital Intcreses | Pago Igual [ Amort. de Capital
inicial (30%) Capital Final
1 10,000.00 3,000.00 4,105.82 1,105.82 8.894.18
2 8,894.18| 2,668.25| 4,105.82 1,437.56 7.456.61
3 7,456.61 2,236.98] 4,105.82 1,868.83¢ 5.587.77
4 5,587.77 1,676.33 4,105.82 2,429.48 3,158.28
5 3.158.28 947.48] 4,105.82| 3,158.33 -0.05
Sumas 10,629.15] 20,529.10] 10,000.02

Obscrvando la tabla, cacmos en cuenta que la suma de los intereses
generados y el capital amortizado c¢s, salvo por una diferencia de $0.03,
igual a la suma de los pagos iguales con lo cual, hemos amortizado
totalmente nucstro crédito. Sin embargo, para este cjemplo hemos
partido del supucsto de que la tasa de interés sca constante, pero
debemos tomar cn cuenta que ésta puede variar de acuerdo al mercado.
Pongamos ahora ¢l mismo ejercicio pero con tres tasas diferentes. Antes
de empezar con ¢l cjemplo, veamos los pasos a scguir en casos de tasas
variables.
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1. Sc calcula el total de pagos iguales a la tasa inicial

2. Cuando hay aviso de cambio de tasa se determina el capital insoluto,
es decir, ¢l valor presente de las anualidades por vencer

Con cse capital insoluto se vucive a determinar la nueva anualidad

con la tasa vigente y asi sucesivamente.

3.

Una vez vistas las condicionantes, procedamos al ejemplo, que serd el
anterior, salvo por las tasas de imterés, que sc distribuiran de la
siguicnte mancra: 1os primeros dos periodos tendran una tasa del 30%
anual; el tercero y el cuarto, del 329% y ¢l quinto periodo del 34%.

Tracemos primeramente la tabla de amortizacién:

Periodo Capital Tasa Interes

Pago Igual Amort. Capital
tnicial Vigente Capritat final
1 10,000.00 A0% 4.105.81 1,105.81 8,894.19
2 B.893.19 4,105.81 745G.63
2 1.64 5.621.11
4 4.221.64 3,198.22
5 i) 1 031 40 4.285.60 3.198.22 0.00

La pregunta es entonces de donde salicron los pagos iguales para el 3er.
y 4° periodo y aparte el del 59 Siguiecndo las instrucciones anteriores
primcero debemos calcular los pagos iguales para ¢l primer y ¢l segundo
pagos, que al ser al 30% son idénticos al gjercicio anterior, por
34,105.81. Como al tercer periodo la tasa cambia, debemos calcular
una nuecva anualidad sobre el saldo insoluto dejado despuds del 2° pago,
es decir sobre $7,45G.63 y por los periodos restantes (3).

032

A=745663 — 2
1-(1+032)"

=4,221.64

Y éste, sera el pago igual para los periodos 3 y 4. Una vez recalizados los
pagos, en ¢l quinto periodo vualve a cambiar la tasa vigente, entonces
volvemos a cfectuar ¢l cilculo para ¢l pago numero 5, el cual se hard

en basc al saldo del 4° periodo: $3,198.22 y 1 periodo 4 una tasa del
34%

034
A=3,19822 ——————— 1 =4,28560

1— (1 +034)"
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siendo este ultimo calculo ¢l del pago final que amortiza la dcuda
contraida.

Una vez vistas las anualidades ordinarias o al vencimicento, pascmos a
estudiar otro tipo de anualidades, las anticipadas. 8i con las anualidades
vencidas el pago se realizaba al final del periodo, en las anticipadas éste
se realizarda al inicio del periodo, por lo cual podemos decir que
comparadas con las vencidas, las anticipadas tendrin un periodo mas
que el de aquéllas.

C 36% ]
1.000.00 1.000.00

—
1 | 2 3 |
................................................... >
...................................................... P
......................... -

1 periodo

Efectivamente, éste es ¢l mismo cjemplo que cstudiamos al iniciar el
tema de anualidades, sdlo que ahora lo vemos con anualidades
anticipadas. Hagamos los cdlculos:

1. M =1000(1 + 036)’ = 2,51545
2. M =1000(1 + 0.36)° = 1,849.60
3. M = 1000(1 +036)' = 1,360.00

5,725.05

Vemos cntonces la diferencia provocada por “un periodo adicional”
que tienen las anualidades anticipadas. Ahora bien, por esta
caracteristica debemos pensar que su formula debe ser igual a la de las
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anualidades vencidas mids un periodo, ¢l cual no se reflejard en el
numero de periodos en que las anualidades estén vigentes, sino en un
cadlculo de interés adicional. Lucgo entonces tenemos como formula
llave de estas anualidades lo siguicnte:

A = A[_(._l_i_l_):____]](] +17)
i

Del gjercicio anterior tenemos entonces:

0.36)" -
ar =1000] L2039 — 11 | 36) = 572506
0.36
Veamos otro ejemplo:

Determinemos cuiinto recibird una seiora que establecié un fondo de
ahorro depositando $500.00 al principio de cada mes durante 3 anos, a
una tasa del 30% anual. Ademas, debemos averiguar cudinto depositéd
nominalmente y cuil fue el interes ganado por ella.

a)
Datos Formulia Sustitucién
A = 500.00 ,+»'_,‘k i 030\ "
i = 0.30 anual 'V=-",:(“—l)—‘ 1+4) (l" ) “'Y 030
n = 36 mens. ! J A =500 - I 'T';‘)
12 3

El monto de las anualidades ascenderi a $29.366.97

b) La sefiora para csta fecha habri depositado $18,000.00 de capital
($500.00 por 36 mensualidades)

<) La sefiora habri ganado por concepto de intereses $11.366.97.

Pucede darse ¢l caso, como c¢n las anualidades vencidas, de que
queramos saber ¢l valor presente de un determinado monto hecho a
base de anualidades. Tendremos también entonces una férmula para el
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valor presente de la suma de jas anualidades depositadas. Veamos
primeramente la férmula y posteriormente un cjercicio de aplicacion.

-+ .

vp=a 120D " gL
i

Supongamos quc recibimos como beca $1,000.00 anticipados durante 3
anos que durg nuestro posgrado. Si la tasa de interés vigente en el
mercado es del 36% gCuiinto depositd la instituciéon que nos dio la
beca?
{ Datos 1 Yormula 1 Sustitucion
A = 1,000.00 s T~ (1 +)" . - i
i=0.36anuat |'7 =~“{'~~—, '“}('*'J VP:mm{———.——' ‘(’D‘(":"m )(uo:;c)
n = 3 anos ?

Resultado:
VP=2275.956
También calculamos ¢l valor que deben tener una anualidades para

cubrir un cierto valor presente:

A= Vp[l ~(1i+1)""](1 -:—I)

Supuesto que s¢ adquicre un terreno que vale $3100,000.00 y que se va
a cubrir con pagos mensuales anticipados durante dos anos. Si la tasa
de interés que cobra la inmobiliaria es de un 28% anual, JA cudnto

ascenderd cada pago?

{ Datos H Formula Sustitucion
VP = 100,000.00 : 1
i = 0.26 anual A=t _._) 028
1+ Nl+i 1=1 12 1
o7 028) ™ | ;028
-(+ 12

n = 24 mensual.

Resultado:
A=5,363.70
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Ahora bicn, este gjercicio fue realizado en buse a un cierto valor
presente, pero veamos ahora la féormula y un ¢jercicio para determinar
las anualidades conforme a un cierto valor futuro o monto.

A=M ! ( ’v)
(1+))" =1 N1+

Supuesto que s¢ quicre hacer un viaje a Europa dentro de tres anos y se
considera ¢l costo en $150,000.00 uproximadamente. Dado este
supuesto, se cstablece un fondo de inversiéon depositando una cantidad
diaria anticipada. Si la tasa de interés gque ofrece el banco es de un 40%
Cuidnto se necesitard depositar?

Datos Sustitucidon
M = 150.000.00 010
360,

i = 0.40 anual
n = 1,080 dias
(ano comercial
de 360 dias)

)

1+
360

1
A= lsmmul —-

Resultado:

A= $71.82 diarios

Cuando empezamos a hablar de anualidades, se vio gue si las vencidas
nos podian servir para el discio de tablus de amortizacion para
créditos, las anticipadas nos sirven para ol diseno de fondos de
inversion para reunir un determinado monto. Veamos un cjemplo.

El Sr. Rodriguez adquirid a crédito una maquinana para su taller con
un valor de $100,000.00 4 liquidar en cinco mesces con interds al 30%
capitalizable mensualmente.

Para asegurar ¢l pago, ¢l Sr. Rodrigucz establece un fondo de inversion
con un banco para ir depositando mensualmente v en forma anticipada,
una cierta cantidad a una tasa de interés del 36% anual.

El Sr. Rodrigucz necesita saber:

a) Cudnto debe reunir para pagar su maquinaria

b) Cudnto dcbe depositar mensualmente en forma anticipada para

reunir la cantidad, y

©) Que le dé su tabla de inversion para comprobar que todo esti bien.
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a)

Datos ’érmula Sustitucion

= 30% anual

C = 100,000.00 — ) 3
P 0% ant M=cen™ o looooo(1+_°]'3;°)

Resultado:
M = 113,140.82 Deuda del Sr. Rodrigucez despudés de 5§ meses.

b)
Datos rormula Sustitucion
M=113,140.82 . ]( 1 ) i 7
i = 0.36 anual A= ‘1 el e
n =5 mens. A+ = 1R/ 1+ 11314082 cln(,
1+ 220
12

Resultado:
A= $320,689.89 Que es ¢l importe que deberd depositar mensualmente
el Sr. Rodriguez para reunir $113,140.82

¢) Tabla dcl fondo de inversion.

Penodo Fondo Inicial Deposito Total Interés Yondo Final
1 90.00 20,689.89 20,689.89 620.69 21,310.59
2 21,310.59 20,689.89 42,000.47 1.260.01 43,260,948
3 3,260.48 20,689.89 3,950.37 1,.918.51 G65,8G8.88
-+ 5,8G8.88 20,689.89 3877 89,155.52
5 20.689.89 109.8-45.42 113.140.78

Una vez vistos ¢stos temas debo hablar de algo muy importante en los
aspectos tanto financicro como matemiitico, aunque quizds mis en el
primecro por ser ¢l que muestra en este caso, ¢l costo de un bien
monetario. Mc reficro a uno de los factores que integran las diversas
férmulas que hemos visto y que denotan el costo financicro: el interés.
Si bicn he mostrado las expresiones para las variables que componen
los diversos modelos matemiticos mostrados, detallando en ¢l caso del
tiempo sus modos de expresion dada una tasa de interés, no he
completado las expresiones de esta altima, que sdlo hemos visto de
acucrdo al ticmpo. Pero debemos estudiar también las diversas tasas
existentes y a qué se reficre cada una. Primeramente, debemos entender
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por interds la base para ¢l cilculo del costo o rendimiento de créditos ¢
inversiones, sexlun sea ¢l caso, y que representard un porcentaje ganado
o pagado sobre ¢l capital.

a) Tasa de interés nominal. Es la que aparvce en un documento. Su base
es anual y sicmpre va acompanada por ¢l plazo de operacion a la que
se refiere. Por c¢jemplo: Pagardé a 28 dias, 36.5%; CETES a 91 dias,
44.70%; ctc.

b) Tasa cfectiva, Es la tasa de interds que va a operdr para un periodo.
Es la que efectivamente se paga © s¢ recibe en una operaciéon, y cuando
se capitaliza da un rendimiento efectivo anual. Por ejempio: Pagard a 30

dias, 36%.
Tasa efectiva en 30 dias = (0.36/360) x 30 = 3%

La tasa efectiva anual se calcula como si fuera el valor futuro de $1.00
Tasa efectiva anual = [(] + 0.03)1' - l] x 100 = 42.57%

El exponente aqui es 12, puesto que son 12 periodos de 30 dias los que
hay en un afo comercial.

c) Tasa rcal. Es la tasa de interdés efectiva a la que se ha descontado la
inflacién del periodo. La férmula para determinarla es la siguiente:

Yeefectiva — Yo iInf lacion 100
(1 + inf lacion_decimal)

TR =

d) Tasas ecquivalentes. Son las tasas de interdés efectivas que nos van a
proporcionar ¢l mismo rendimicnto con diferentes capitalizaciones. La
formula para determinarlas es la siguiente:

TE=[(1+/)? - l]x 100

En donde:
i= tasa efectiva conocida
m = periodo ﬁpul © a encontrar (en dias, meses, aRos, ©tc.)
n = periodo inicial o dado
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Ejemplo:

Encontrar la tasa equivalente a un trimestre del 36% a un mes.
036
TFE = (I+ —l x 100=927%

Ahora bicn, esta es la tasa para un trimestre, lIa debemos multiplicar por
el nimero de trimestres en ¢l afo para obtener nuestra tasa nominal
anual: 9.27x4 = 37.09% anual.

Encontrar la tasa cquivalente mensual del 28% semestral.
p 028
TE = I+T —1 = 100 = 220%

Esta es la tasa a un mes, la multiplicamos por ¢l nimero de meses que
hay en un afo: 2.20x 12 = 26.40% anual.

Cabe sepalar como punto muy importiante, que las tasas cquivalentes
tienen la misma tasa efectiva.

e) Tasa acumulada. Es la que va ir acumulando diferentes tasas
efectivas durante un periodo.

74 =[(1+ i) + i Y1 +i,)..—1] x 100
Ejemplo:
2Qué tasa acumulada tendremos al final de un afo, si tenemos las

siguicntes tasas nominales?
ler. trimestre = 36.00%

2° trimestre =  32.00%
3er. trimestre = 40.00%
4° trimestre = 28.00%
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TA= (1+9i‘3)(1+32)(1+959)(1+°—2—8—)—1 x 100 = 38.56%
a a 3 a

) Tasa anualizada. Es una tasa clevada al ano (cfectiva anual)

&) Tasa promedio. Es una tasa que sobre un promedio anual, semestral,
etc., se promedia para sacar una tasa en un periodo menor. Su férmula

es la siguiente:
)
7. P.Efect.= [(l + Tasa?'o!al); - ]] x 100

Ejemplo:
Si la inflacion de 1995 fue de un 55%, gsa qud inflacidn promedio
mensual correspondié?

T.P Efec.= [(1 +055)% — 1] x 100 = 3.72%

Tenemos como resultado una tasa  efectiva promedio del 3.72%

mensual.

Para finalizar ¢l presente trabajo de  investigacidon, plantearé un
problema gencral de Interés compucsto  con variantes en Unidades de
inversion.

El dia 4 de septicmbre de 1994, el Sr. Julio César Avila solicité un
crédito hipotecario en Banco Internacional, 8. A., cuyas condiciones
qucdaron como  sigue: un capital de $120,000.00 a pagar en
mensualidades iguales al final del mes durante 15 anos, la tasa de
interés pactada fue del 35% anual.

El mes de abril de 1995, el Sr. Avila decide a partir de la ascsoria con su
cjecutivo de cuenta, reestructurar su deuda en un nucvo instrumento
denominado Unidad de Inversidén, vigente a partir del dia 4 de abril de
esc ano. Las condiciones en las que se reestructura su adeudo son las
siguientes: se descuenta del importe de su préstamo la cantidad que &l
ya ha abonado a partir del mes de octubre, y a lo restante se le aplicard
una tasa del 4% anual, quedando su crédito vigente durante 10 anos.
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Con base en estos dalos, sc le pide lo siguiente:

) Determinar el monto de la deuda en pesos del Sr. Avila antes de la
reestructura.

b) A cudnto ascenderid la deuda el dia de la reestructura, en base a los
pagos que ya realizé
¢) La reestructura se firmé ¢l dia 4 de abril de 1995, tomando ¢n
cucnta Jos valores que para las unidades de inversion se anexan,
calcular ¢l importe de cada mensualidad, tomando como fecha de pago
los dias 4 de cada mes.

d) Cudnto pagari el Sr. Avila ¢n su ultima mensualidad

a)

Datos rormula Sustitucion
VP = 120,000.00 ;
n = 180 meceses A= V['[I__(_l.l_)_.] qlé
i = 35% anual —(1+)"

T anua A= 12000 12

T T A= aN-TRo
,_(H.‘Eé)
12

Resultado:

Las anualidades que deberia pagar ¢l Sr. Avila, son de $3,519.91, por
180, que son las mensualidades que va a pagar, va a tener que liquidar
un monto de $633,583.80.

b) El dia de la reestructura, el $r. Avila ha liquidado 6 mensualidades,
por lo tanto tiene pendicntes por amortizar 174:

Datos Formula Sustitucion
n = 174 meses 1— (140" T17e
i =35% anual | VP = A[_(fﬂ_] i (1 ., 039)
A = 3,519.91 ¢ 12
035
12

VP =35199]

Resultado:
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El din de la reestructura, al Sr. Avila lc faltaban por amortizar
$119,871.42 de capital, siecndo ¢l valor de la UDE = $1.00 el dia 4 de
abril dc 1995, dia de la reestructura, la deuda on UD = 199871 LD,
sobre la cual debemos calcular nuevamente las anualidades a pagar,
tomando las UDI “como si fucran™ pesos:

Datos Formulia Sustitucidon
VIP= 119,871
n = 174 meses A= VI‘['I——“—':—)TJ 904
i - - It
i = 4% anual A=119871 _——_;2_‘__,7
0.04
-1+ -
12

El resultado de esta operacidon es 909 UDIL Lo que prosigue es saber
cuanto pagari el Sr. Avila en pesos, para lo cual he construido la Tabla
# 1, que conticne los valores reales de las UDI hasta ¢l mes de octubre
de 1996 y valores supucstos a partir del mes de noviembre del mismo
ano. Cada uno de estos valores deberd multiplicarse por la anualidad en
UDI del cliente, mismos valores que cito en la Tabla # I1. En esta misma
tabla encontramos la respucsta al inciso (d): $11,783.62
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TABLA |: VALORES PARA LAS UNIDADES DL INVERSION
(A PARTIR DEL MES DE NOVIEMBRE DE 1996 LOS VALORES SON SUPUESTOS, NO SONUN

PRONOSTICO)
PR P P
ABRIL l Wo ] JUNID | jLuo AGOSTQ |SEFTIEMBREE OCTUBRE | NOVIEMBRE | DICIHEMBRE

1 OO 1179309] 1209446] 1230378 1252728 12783411 1307047

K 395465 2719] 1464858 1563716f 1587215] 1600157 1632723 1673541) 1715380
751117] 1787599] §824840] 1862858 Q31723] 2023015  20s3161] 2108185 2152108] 2 1%0041,
938 7218 22838, 33t40e] 2379977] 24295600 2480176] 2531845 S38433] 26334 2519 2 R0GADY
93| 62937]_ 292258 814691 3045624 310075 3173847] 323396 ITE3TAE 3446715 3518522 3591824
(W), 96585] 37735 852214] 3932468] 4014395] 4008028] 4183403 4 359528] 4480351 4543067] 4637714
2 (0] 471509] 48182381 4913514 S01587 ‘I \‘JPZZ 051) 53350488 54471 S5605%]  SeTeddl SIMIN] 515420
2| 600154] 6129241] 6256933 6 387286 66561951 6 794866] 6936425] ToMM]  T2I8484 7374 7532777

gﬁh“!é 77858311 7943035 8113619 JZ £455208] B631359] 8811179 Sa%4T4s{ 9180138 937 9564710

K\‘J 96484499 842458] 10054655] 10 264127] 10477963 10.696254] 10 912093] 11 146574] 11378724 11615853 11 857R49] 12 104888
(\‘5 12 185587,

R

12 439453] 12 693609] 12 363163
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TABLA II: VALOR EN PESOS DE CADA FAGO DEL SR, AVILA A SU BANCO, CON BASL EN UDI

ANUALIDAD = 909 UDI MULTIPLICADO POR VALOR UDI AL DIA 4 DECADA MES
ANUALIDAD 9

(LD =

A.N'O) IR0 TIERLRD | SARZO | ARRL ] 3010 RN ] ACSTO JITINERT] CRTCRL | MCVIWL (OB
1 WY 979921 10MB1] 107190 100939 | 1S4l 113873 1.162.56] 1,188.74
1% | 22088] 1269.39] 1.302.34] 1330.56] 1367.22] 1397550 1.421.42] 1.442.78] 146291] 148415 152125 1.559.28
o 1.591.77) 1.624.93) 1.658.780 169334) 1.728.62] 1764.63] 180139 183892) 1877.23) 191634 1.956.26] 1.397.0)
1998

2033.63} 2076001 2.119.25¢ 2.163.40 2208471 2254 48] 2301458 2399400 23R 3L 244831 2493311 2.551.38

1999
260241 265663 2.711.97] 2.768.47] 2826.15] 238503] 2.945.13] A0064Y] o6l 12 31330w 3198.34] 3264.97]

200
3360.20] 3430.20] 330166f 357461] 3.64908) 37251

o~

3R02TI] AS81HY 302818 404337 4.12965) 411564

2001
4.285.04] 4375.23] 4466.38] 4.559.43] 4.65442] 4.751.39] 4850.38] 4.95143 5054.58] 515988 5.267.38] 5377.12

2002
3437.78] 557148 5.687.55] SR00M| S927.00] 6000481 GIT6SY G521 643G 65060 6.707.53] 6347.20

2003
6032.88] 7.077.32] 7224 7o) 7373.28] 732893 7.085.78] TALS.00] BOM36| B176.22[ 834650 $.320.45] 8.697.94

2004
877044 8953.16] 9.139.68] 9330009 952447} 972200 SI2546]10.132.24] 1034337) 1055881)  10.778.79] 1133

2005

11,076.70111.307 46111 543041 11.783.52)
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Conclusion

Conclusién

A través de los diversos capitulos abordados en ¢l presente trabajo he
querido mostrar un  panorama  mis amplio de o que el
financiamicnto ¢ inversidn on ¢l ambito bancano de nuestro pais, si
bicn las férmulas presentadas no son exclusivas de te. Debemos
recordar que  al  inicio he dicho que la matemdtica  os muy
independicnte de las vartables con que se la exprese y éstas puceden
cambiar de un usuario a otro sin afectar la esencia del cileulo. Quizas
¢l abordamiento de los cjercicios no fue especifico a4 una serie de
instrumentos dados ya en la banca, pero Ia intencidon os, mis que
mostrar una scric de productos definidos por cualquicr institucion de
crédito, el mostrar la serie de calculos que se pucden utilizar para hacer
proycecciones financicras que incluyan una posible afiliacion al sistema
bancario, sicndo esta afiliacion porque pensemos oen adquirir un crédito
o bicn por ser inversionistas. Asi puces, tenemos que  desarrollar
plancacionces que pueden incluir uno o mas modelos de jos antes vistos
para obtener un mayor rendimicnto © un menor Costo financieros,

Sin embarxgo, las  formulas  antes  vistas no  gdarantizan  que fa
interpretacion que nosotros hagamos de sus n:\ult.xdo\ sea la correcta
en base a nuestra realidad, ya que la interpretacion dependerid de las
situaciones socio-cconomicas y aun politicas en que vivamos, por lo
tanto podemos decir que las conclusiones que hagamos de cllas son
subjetivas. Lucgo entances, no sélo debemos enfocarnos a4 un entorno
bancario o financicro, sino que también debemos estudiar ¢l entornoe
que rodea a este ambiente para poder ubicar nuestras conclusiones on
la realidad que nos circunda.

Por otra parte pucdo agrexgar la necesidad presente de avanzar, s1 no en
la academia impartida que bicn pucde desarrollarse en la forma mads
viable posible, si en ¢l uso de herramientas que faciliten y agilicen et
cdlculo de las diversas variables que conforman cada una de las
formulas vistas, ya que en la actualidad ¢l uso de estas herramientas
puede ser la diferencia entre un buen desempeio de nuestra labor como
contadores © una mediocridad constante que nos pucde sumergir en un
oscurantismo dificil de superar.

Cabe agresar también que es importante ¢! desarrollo de una rama
especifica para el Sistcma  Financiero Mexicano dentro de  la
Licenciatura en Contaduria como la hay para los presupucstos o las
contribuciones, yua que al igual que éstas, es necesaria ¢en la formacién
de una basc mas amplia para la toma de decisiones. No podemos
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Conclusién

arricsgar los recursos de una entidad en un ambiente que apcnas
conocemos, si bien se nos habla de algunos instrumentos y de algunas
disposiciones al respecto, pero no de mancra mis especifica como lo
merece todo un sistema dentro de la economia de un pais.
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