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1N'l'1l0DUCC10N 

E• indudable que •xieten ampre••• f! 
nancier-nte hablando de ••tructura muy sa
lida, pero que en 6poca de inflaci6n, dav! 

luaci&n, revaluaci&n de 110nedaa, se someten 
a una prueba muy 

de las miemas y 

ellas con todo y 

lean ante eato• 
dial. 

fuerte 1obre la solidez -

ee observa que alguna, de 

eea e1tructura se tamba-

fen&menoe de carlcter mun--

Toaando en cuenta la 11tuaci6n econ~ 

mica financiera por la que atraviesa nue1-

tro pala, fuim01 motivadas a realizar el 

presente trabajo. En el cual esbozamos una 

br,.ve historia sobre la creaci6n do la Do! 
sa de Valorea y el Sistema Bancario Moxic! 

no, as! como sus funciones y actividades 

principales. 

De igual manera observamos loa ca111-

bios y consecuencias ocasionados por s1tuac1~ 

a,,., 1:r.uactantaa en las empre••• y on toda 

la econom!a a nivel general, co110 son la -

d•valuac16n ~ 1nflaci6n que tlonen su auge -

an la actualidad, y ello noa da la pauta 
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para palpar loa probl-..a que ae han ido 

deaencadenando en un pal• COIIO ea Maxico, y 
cuyo• efecto• y reaultadoa eatamoa viviendo -

en aapactoa tan importante• como ea el Un•!!. 

ciero y -preaarial. 



C A P I T U L O I 
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1 ASPEC'l'O!I GBNBU.LBS 

l, l A.'ITECRDC'ITBS 

l,1,1, Si•t- Rancario 

N6x1co 

La 

ol 

••• para 

croacUSn del 

22 de junio 

el f0111ento de 

c1a orqanizada en 

Banco de Londres y -
da 1864, da las ba

la actividad crediti 

La fpoca era de Mllxico, 

luchas interna•: por un lado, un enperador -

oatentaba 

abogado 

tura. 

la corona nexicana, 

mexicano ostentaba la 

A pasar de ello el 

por otro, un -

nrimora magiatr! 

banco pudo ir -

tomando incr-nto y estabilidad al ser res

;,etado p,r llalbos y n!s tarda nl triunfo de 

loa liberales, se le otorg~ron concesiones 

quberna-.ntales. 

rt Banco de Londre~ y ~fxico tuvo 

el drlto 

c16n dol 

de introducir al 

billete de banco, 

pnfa la circula

Y difundir las -

activl~a~es crediticias a trav~n rle inotitu-

cionea especiales. 

Por el año de 1980 en que el pats 

aape:i:at,a a deape!'tar en sus actividades in-

duetrla l~n. la construcci6n de ferrocarriles -

y el Incremento de la actividad minera, ha• 
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cen del 111ercado de dinero, dn la 3ctividad 

crediticia y de aua inatituciones una nace
aidad. El gobierno del Diatrlto Federal -
propone al !4onte de Piedad qun e~ita dino

ro a cambio de los dop6s1toa que reciba y 

aat atender en algo la falta Je circulante, 
poco IIAs tarde el 5 de julin de IBSI, so 

da al !tonte de Piedad al car3cter de ba~-

co de emis16n. Fn esta forma hubo un 
n11evo banco. 

La actividad econ6~1ca ostaba en e! 
pansi6n y por tal notivo se establece el -

Ban<"<> ~acional Mexicano que n"ci6 del con-
s::-ato celebrado por el C",obiei:-nn Fedei:-al y 

el re~i:-esentante del Banco Prnnco-r.qtpcio, el 

23 de a~oato de 1881. El qohierno mexica

no le '117.o buenas concnaiones, como la do 

nti r•,-,thlr hilletca "'" nin9dn otro h4nco, -
a excepci6n 1e loa del Monto de Piedadr e! 
tablec~r sucursales en las principales pla-

zas c0111Crciales y servir co""' una especia -

d~ cajero del propio gobierno. 

Pn vista do que el naneo !lacional -

"=icano adquir16 cierto carActGr exclusivo -

'1.c)ando fuera varios capitales, 6stos se 

jantaron para hacer una inatttuci6n m&s de 
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crtdito que con el nomhre de Banco Mercan-

tll, ll9r!cola e 111potecar1o c0111enz6 a operar 
el 21 de urso de 1882. Inatituci6n que 

tuvo una 111archa aacendante haata 1884 en que 

ae fuaion6 con el Banco Nacional ~lexicano. -

En la •111111& forina en 1~82 ae di6 autor1za
ci6n para la fundaci6n ~el Banco Internacio

nal e Hipotecario, y on 1883 se otorg6 co~ 

ceai6n para fundar el naneo de Empleados, P! 
ro Ulboa tuvieron una vida corta. 

En vista de la crisis que respecto a 

la moneda ae preaent6 en 18R4, los dos ha~ 

cos :nis poderosos del palas el Banco Nacio

nal Mexicano y el llaneo ~orcantil, Aqrlcola 

e Ripotecario, decidieron unirse para hacer -

frente a la crisis antes ~encionada. rn 

esta for-ia surgi6 r.l 111nco •1,,cional de ~·~xi 

co. 

El Banco Nacional de M~xico concnz6 -

a operar el 15 <le ru1yo dr. 111~(, teniendo -

las concesiones y prerroa11ttv11r. de su~ dos 

antecesores. 

El 20 de junl'> de 1884, a escon~mon 

te ·,n roe!I de 

nal dt' MExico 

la crt'act6n ~el 
fue ¡,u~l lc.:,~r, t'l 

!1anco N11c10-
ct,~1'Jo de 
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Ccaercio. V.ata loy, en au parte relativa -

• l•a inatltuciones do cr8dito', eatipulaba -

que para el estableclaiento de bancos en el 

pata ae necesitar!• en lo sucaatvo una auto 

r1aac16n del Gobierno Poderal, 

La eaia16n de 1011 bi'lncoa no podh --

ser aayor al capital 

depositar parte de su 

rta de la Pederaci6n 

exhiLido y tendrfa quo 

capital en la Toaoro

como dep6sito, y otra 

tercera 

en las 

T\inquna 

en ol 

aqencias 

r1a,i, 

parte, se qarantizarfa con efoctivo -

cajas de la inatitucl6n, 11"1 "'lamo 

inatituc16n o partieulnr establecido -

extranjero, ¡v,drta tonPr sucursales o 

en el pats para oporaciones banca--

CoMO se puodc observnr, la Ley do 

Co~Prct~ ponta ouchas rostrlcciones al siste-

"'ª bancario y adem4s, 
Banco ~acional hactan 

:nuy penosa para los 

r.o de Londres estuvo 

rado por ser 

aleq6 '1ue la 

!'!l incidente 

sucursal 

ley 

di6 

no 

con 

que 

deaAa 

lao concesiones al 

la aituac16n fuera 

bancos, El Ran-
a punto do ser claus~ 

extranjera, poro ~ate 
podfa 11er retroactiva. 

al debato de libar-

t.ad bancaria, pues el nancr, Nacional tenia -

en rRalida~ el :oonopolio ~o º"'1ai6n. A fin 
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de cuentas, alllboa 

9ir, motivando qua 
bancos tuvieron que tran•! 

el naneo do Londres y M~ 
xico requlariaarl au situaci6n, Eato, prop! 

cio la rodacc18n de un nuevo C6digo de co

-rclo, 

P.l 15 do soptiOlllbre de 1889 aal16 a 

la luz el nuevo C6d1go do Comercio que de

ro«Jaba el de 1884, En general, este c6di 

go se inclinaba por la libertad bancaria, y 

a au aa.bra ae fueron creando muchos bancos 

en las principales ciudades do la RepGblica1 

pero debido en gran parte a laa prerrogati

vas inherentea a cada conces16n bancaria, se 

hizo una anar(!U1a rrPditi~ia ~uc 

corregirse hasta la Ley Bancaria 

~6lo pudo -

"º 16'>7, 

F.ata JAty r.eneral de Tn~tltucionre de 

CrEdito de 1897, resolv16 de u~a ~ancra su

per!iciel el problOl!la bancario nexicano. Se 

concret6 a enmarcar las activt,lades crediti-

cias en tres clases de hancn111 de em1sl6n, 

hipotecarios y los refaccionarios: dando 11-

neamientos generales a ca<la uno de ellos, -

sin embarqo, dejnha la puerta abierta ya que 

te7tu&lmcnte docta: • los den~a estableci~ien-

toa en que se practi~urn 

diticlas, sequir6n sujeto~ 

las oct1vtda'1en cr! 

J lftR leyes qcne-

ralea o a las concesiones que otorgue el ¡~ 
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d•r pGblico mientras no ae expidan las le-

yaa 9en•ralea que deban regirlas•. su im

portancia radic:6 en aer la pril'IOra conatruc
ci&n jur!dica para regular las actividades 
bancarias. 

A lo larqo del r"'•Jimen porfiriata, la 
ganeralidad de loa banena operaban eo~o han

C08 

pata 

COlftO 

se 

comercia lea, cuan~o lo qu~ 
eran bancos refaeeionario11, 
consecuencia la decadencia 

acentu6 en 1908. "n este 

necesitaba el 
esto trajo -

bancaria que 

ar.o, se pro-
mulg6 

pero 

c;u!an 

un 

no 

decreto para 

tuvo efecto 
sosten U!ndose a 

atenuar 
porque 

base 

1011 

de 

el problema, -
hancoa 

omisi6n 

lletea, 
notable. 

haciendo la inflaci6n cada vez 

se--

de bi 

mis -

~n l~ll ::>on Porfirio D1az habta dej! 
dn la presidencia de la RepGblica, pero de~ 
qraciad:unente esto no fue sino el comienzo -
de la P.evoluci6n. La decena trAqica debla 
prolonqar!le p-:,r caai diez añna. 

Varios fueron loa gohiornoa y loa 1!!. 
fea de inaurrecci6n que acuñaron moneda y -1 

tieron papel moneda para hacer frente a BUB 
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neceaidadea econa.icaa en la lucha, eato vi

no a acentuar la cr!tica aituac18n bancaria 

que habla dejado el rfqimen porfiriata y c~ 

ya conaecuencia no •• hizo eaperar lllls, 

terior, 

bancario 

operaban 

aituaci8n 

hicieron que 
exterior unida 

en 191l, el 
a la in-

desaatre 

cer 

no 
con 

frente 

Huerta habla 

baae a 

defender 

• 

ae hiciera esperar. Loa bancos 

ptrdida y ain reaervas para ha 

aua -iaiones1 el gobierno de 

hecho prlstamo 111 siatema banc!!. 

de 

el 

un aumento de eirculante. P!, 

tlecret6 que -

rio 

ra 

las 

gadas 

obligaciones 

hasta 1914 

sistema, 

de lo!I 

y 

Huerta 

bancos no 

decrPt6 

serian P!. 
el curso 

for:oso del billete, por !o que los hancos 

t:-aspaa11ron sin escr(lpnl o!I el niv<'l econ6mico 

de emlsl6n. 

Muchas instituciones tuvirron ~ue ce-

rrar las sucursales, ~qenci11s y 116n su casa 

matriz, para volver a 01>er11r en ticr,pos me-

jores. La situaci6n de los dos nrandes 

bancos, el Nacional y el 

precaria. Por @atoa, ne 

los deids bancos en esta 

cuan~o en la capital óc 

de Londres, era 

vPrS como andaban 

f~se liquidatoria, 

la Peptlblica el '12 
bierno constitucionalista entr6. 
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Lo• 
gob:l.emo de 

banco• temieron 
carranza a tal 

ropreaal!aa dol -
grado de porlllll

F.l comercio cerrado• 
lo tanto 

vario• 
no 

dtaa. necer 
por 
tea de emiailSn, 

querta acep~ar los billo-
la actividad ccon6~1ca •• -

frenaba y por 
que <l~ctaminar 

tea elll:l.tidoa 

esta raz6n, 
la accrtac16n 

como pagos de 
i~puaatoa, etc, 

el gobierno tuvo 
de los hille-

contribucionea, -

~n l91S Carranza decret6 que loa 

bancos debertan ajustarse a la ley, dlndo-
leg un ?lazo para ello, Se cre6 una Co-

lll1Si'5n 
r.c,s de 

pltan 

reguladora e inspectora de inatituci~ 
c~Edito para ver si los bancos cu!!!_ 

con la dispos1ci6n de tener SO\ de -
cctal es. caja, del total de su circulante, 
El dictalll'!n fue ~l siguiente: <le los 24 

ba~cos eMiaores que existtan en 1915 en t~ 
do el pata, nueve eatan ajuatadoa a la 
:ey bancaria viger.tc, los otros quince fue

ron declarados er. caducidad, cinco en rebe~ 
é1~ y loa diez r~stantes no apegados a la 

l~y. 

En l91G so incautaron loa 
claradn~ en caducidad para lrloa 
La 1ncaataci'5n dura cinco años, 

bancos d!:, 
liquidando. 

y en 1921 
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el preeidento Obreq&n decrct& la dovoluc16n -

de loe banco• a aus loq1t11110a ropreaontantea 

aal COIM> la liqu1dac16n total da loa lll&a 

oaducoa. Ad...aa, ao comenzaron loa trabajo• 

para foraar ol banco Gnico do amia16n que -

ya lae leyoa venlan proviniendo, 

nadoa 

De \917 

al banco 

a 1921, 

dnico de 

1011 trabajos encam1-

emiai6n fueron de -

car&eter pur-nte loqialativo, En 1920, al 

Diputado Manero hace un proyecto de ley pa-

ra la creaei&n del banco, f''> 1923, el 

?residente Rueru se dedic6 a obtener los 

fo~dos p.2ra el ausodicho banco, y por 

el 28 de agosto de 1925 se promulgahll 

Ley Constitutiva de ta~ esp~rado Sanco 

fin,

la -

Unico 

de r,,,is16n que, 

-.tx!co, s.~-, fue 

con el nol'lbre de Banco de 

inagura<!o 

bre miamo afio por el 

el l! c!e 

presidente 

septie~ 

Calles. 

Con la creac16n ~el Banco de Ml!Y.ico, 

:; . .' .. , se abre una nueva etapa de nuestro 

s1stema bancario, la que pode1110s deno~inar 

actual 00r aer el siste~a 

General de Instituciones de 

zac1ones Am:iliares de ~ayn 

la vigente. 

ar"<J,,do a 

Crl!dito y 

de 1941, 

1a x.er 
Or911n!_ 

que ea 
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1.1.2, Bolea de Valorea 

Rn Maxico las prlnaraa operaciones con 
valores efectuadas en local cerrado tuvieron 
l119ar en 1830. 

Pero antes do narrar au deaenvolvi---
atento, se 
eccn6i,icas y 

hace l!lanci6n do laa condiciono& -

reinaban on las dl 
tinas 

- :08 

dkac!aa 
tercios 

sociales que 

del aiqlo 

del aiqlo 
pasado: 

~ueron de 
los 

anuqula -
pero hacia 

benignas, -

polltica 

en 

e intranquilidad social, 

condiciones sociales m!a 

e:o.pe1:arn,i a "parecer junto a hs condiciones 

~e cÁ~l~taci6n feudal de lo~ recursos natura

les, las primeras fflllnifestacionoa de produc-

c16n ca~ltalista, ostahleci&ndoae algunas fl-
~r1c~s do relativa importancia: una de pa-

pel, 11lq•1,-,as textiles y ao consignaban algu

nos aJelantos en la fahricaciln de jah6n, -

vidrio. c~rvc2a, etc. 

El comercio interno do aquella ~poca 

era muy precario, a~ena" s1 ~o concentraba -
pn 1~ capital y en al~;n~~ ciudadc~ iffiporta~ 

~es ~el in~erior. Ello, aunado a un aist~ 
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- de tran•porte• atra•ado y a la pobreza -
general de la poblaci6n, hacia impoaible to

da acuaulaci6n de ahorros, La mayor fuente 

de recur110s la constituta el comercio de ex 

portaci6n, puea H8xico era un pata exporta-

dor de inateriaa primaa, especialmente de mi

neral••· 

No es sino hasta. los 6ltimos años -

del •1glo XIX cuando se inicia la construc

ci6n del si•t-. ferroviario y so realizan -

algunos trabajos portuarios. ~dem&s, a esos 

afios correspondieron los prillleros eatlmulos a 

la generaci6n do encrgfa clfctrica y fuertes 

i~pulsos a la mineria, si bien ea cierto, -

casi todas esas actividades eran rronovidas -

e:>r. capitalcs extranjeros, 

Fn cuanto al sistc>na ce- cd!dito, de

be decirse que desde 18~~ se hab!an fundado 

diverso• bancos, y (!Ue p,,r11 fines del siglo 

se habfa inteqrado un sistcmn bancario r.Ss -

o menos regular, Sin cmbarqo, en todo es

te periodo los banco~ no tuvieron m!s fun-

ci6n que otorgar cr~ditos al comercio, sien

do IIIUY raqu1ticas su~ a¡,ortacioncs a la pr~ 

~ucc16n. ~l cr~dito pdhlico tampoco era 

factor de capit.alizac16n d.,, ir!n :•rincipalnt>nte 
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de loa 
1 .. pe---

a la vigencia en pol!tica econ6aica 
principioa liberal•• financieros, que 
dtan el uao del cr@dito gubernamental para 
fi-a de lnverai6n. 

FlcU111Cnto se comprender&, que en 
inau!icier.to 
de la eco-

eaaa condicione•, el ahorro era 
para cualquier ifflpulao generador 
n0111!a, ademla de que, quienes por 
ci6n econ6mica pudieron haber sido 

su posi-
im¡,ortan-

tes inverstoniataa1 terratenientes, comercian 
tes, etc,, prefer!an usualmente ate~orar, es 
¡,ec:ular o invertir en bienes in111uebl~~ o 
en otras actividades aemejantoa, 

COIIIO podr& apreciarse, t0<1o ello no 
era propicio al desenvolvimiento del mercado 
do:! \/alores, lo que explica el porque de 
la vida azarosa de las instituciones que 
se creaban para albergar a lon comorciantes 

de valores. 

Como anteriormente se habla indicado 
1'19 en 1980 C0111enzaron a hacerse operacio--
nea con valorea en un local, En efecto, 
en las oficinas de la Compa~fa Mexicana de 
r.as ~ reuntan con objeto de c0111erciar, 
principal-nte con t!tuloa mineros, un grupo 



de •aicanoa y 

eaaa reun1onea 
9ran lx1to, y 
rendllllientoa de 

extranjeroa, 
tuvieron en 

debido 
un 

a que 

laa accione• 

16 

Parece aer que 
principio un -

que loa alt.oa -

ron 
al 

el 
poc:o 

ent.uaia.., 
ol 

entre el 
nClllero 

minera• 
pllblico, 

deapert.! 
aWMnt.6 

de peraonaa que 
concurrtan a talo• aeaionea, 

Deapuaa adquiri6 mucha importancia el 
c:amercio 
tienda 
jet.o de 

de la Viuda Genin, en cuya tras--
ae reuntan muchas person4n con el o~ 

discutir y formular escrituras de 
nuevas c:o111pañtaa mineras, y aht n1r.~o se 
suscribtan las nuev4s acciones, 1 .. u: reunio-
ne!< celebradas en entt> est,,blecim1•·nto atra)~ 

ron a un crecido n(ir.iero de pcrE'lr>aa, qran -
parte de las 

plena calle, 

correfiores de 

cuale~ llegaron a e)crccr en -
actividades sinilnrc~ a las de 

ca111bios, 

Con aquellon antecedentes y con el 

objeto de regular las operaciones, un grupo 

de personas que ae hablan ospcclalizado en -
el comercio con valoren, decid16 establecer -

ana 1nst.ituci6n que tuviese la orqanizaci6n 

n-eaaria para facilitar y vigilar los noqn
cioa. Fue el 21 de octubre de 119~ cuan-
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do n conatituy& la Bolea de Valorea en M! 
llico, que eatableci6 aua oficina• en el na-ro nueve de laa callea de Plateros, 

llO forin11ba parte dol aiatoma. de ere-
dito esta bolsa, ni del 111ec.1nisrno de inver-
aUSn. Era una 1natituc16n U&larll>, eon una 
or1anizaci6n deficiente, Cl.:y.l ¡,rincipnl fun---
ei6n conaiat!a en ¡,oner en cr;ritacto, un po-
co eventuall"Cnte, a compradores y vendedores. 

?or otro lado, da~o que loR cauces nor!'14lea 

~~l ahorro a la inver11i6n eran desconocidos 

,- ,;ue la oferta de ca¡,italea a travlla del 

-~ca~o de valores era exigua, esa 1natitu-

ci6n trope:6 desde un principio con serias -
d::.!icult.~<!e11, 

vi~ ef1:nera, 

lo que produjo que tuviese 

entrando en liquldaci6n en 
una 
loa 

?ri,....roA a~oR del siglo actu~l. 

otra 
e., la bolsa 

fue que el 

ciaba:, era 

raz6n para 

fuesen muy 

r.<bero de 

muy pequeño. 

que laa operaciones -
raqu1t1caa y escaaaa 

efectos que se comer
En 18?7, la Bolea 

cotizaba en sus pizarras tan a6lo troa 0111i-

aio-• pdblicas y ocho ?rivadaa, 
entre eat.aa Oltimaa laa acciones 

figurando -
del Ranco -

!lacional ¿., Hfxico, 'Banco do Londres y Ml!x!_ 

co, lea del Internacional de Orizeha, Corve-



18 

cerla Moctea\fta y la• de la COl!lpaftla de 

las Plbricaa de Papel de .san Rafael, 

El 4 d• enero de 1907 loa miembro• 

de la reciln deuparecida sociedad la hicie• 

ron renacer bajo el nol!lbre de Bolsa Privada 

de Mtxico, eatableciendo •u• oficina• en la 

Coapailla de Seguro• la Mexicana, que daba 

al Callej&n de la Olla, 

Posterio~nte, en agosto de ese fflia-

1110 año, se transfoni6 en cooperativa lilllita• 

da. En junio de 1910 ca111bi6 au deno~1na-

~16n por Solsa do Valores de ~fxico, S,C,L., 

tnstalando sus o~icinas en lo que actualmen• 

te es el nlbero )) de la CAllc> de Isabel 

1~ Cat6lica. H!s ta ~de>, d11rantP. e 1 periodo 

rc,~l\!c:,nnario, cont1nc'S ~l c1urtc dr. 13;s tran 

sacciones con los valores ~!~eros. n intc 

rfs del p0bl1co, 

c:ones bursAtiles 

se 1ncrcmcnt6 en las oper~ 

cuando se iniciaron las 

¡,r1JBeras explotaciones de los campos petrole

ros, da~o que surgieron innu.~crables compaft1-

as que se dedicab.ln a ~•a oxplotaci6n. 

~n es,i Apoca huho r.,uchas compañ1as de 

tipo fraudulento, oue se hacfan aparecer co• 

- explotadoras de fondos ~ctrol~ros, pnr lo 
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que el •rcado aufri8 qravea perjuicios. 

Con el auge de la• accionas minera• 
y petrolera• y el intorla naciente on laa 

acciones de alguna• induatriaa mexicanas y, -
por otr~ partP-, debido al qran n<l.~cro de -

persona• que tentan inter~• on participar 

en operaciones con valorea 1110biliarioa, se -

funda otra !IOlaa con el nombre de !lolsa de 

~xico Centro de Corredores o tnvorsioniRtas 

la que ae inatal& en un local do las ca

, ;.,!S de Palma1 pero a poco tiom¡,o tuvo 

que disolverse por dioonsionea entre dirige~ 

tes y diticultadcs de orden pecuniBrio. 

Bolsa de Valores do 

hasta 1931, si~i6 funcionando 

transfor.:,l\ ~n la actual Boln 

de ~lxieo, S.A. do c.v. 

M~xico, s.c.L 
en que se 
de Valores 

Desde 1933 la !!olaa do Valores, 

conatltutda cO"IO una orqan1zac16n auxiliar -

de crfdito, ha cnntinuado cnn su objeto y 

cnlabora~1o al de~envolvimionto del mercado 

de val-:,res. 
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1.2, CONCRP'l'O Y FUNCIO~ 
1,2.1. 81at411118 Bancario 

El Sht-. Bancario Mexicano ea un -

0r9an1-, quo ••ti integrado por un conjun
to de autortdadea repreaentadas por dependo~ 
ciaa del qobiorno, orqaniamo1 oficialea, ba~ 
coa nacional•• y por otra parte por la 
banca adltiple y organizaciones auxiliares de 

crtdito que forman parte esencial de la e! 
tr,.-ctura financiera, econemica, ;,ol!tica y s~ 
cial del pa!a. 

Dichas entidades partici¡,4n cr, forma 

coo~dinada en el desarrollo ccon6~1co y fi

nanciero del pa!s, pues a travfs de los 
instru."lentos que integran 

ta el ahorro pGblico y 

el sisléc~ se ca[ 
se orienta hacia 

el foaento de actividades productivas. 

El Siatema 9ancario Mexicano cal~ ba 

sado en el rl!gimcn conocido como • llanca 

Central•, en el que intervieno una inst1t!!_ 

c16n oficial ( Banco do Hl!xico ) que contr~ 

la y requla la poUttca monetaria y crcdi-

ticia del pa!a, 
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A aantinuaci&n t1e enuncian laa funci2 
na d• cada uno de loa orvaniamoa quo for
-• el Siat ... Bancario Hexicano, 

a) S.ar•tuh de llacionda y Crldito PClbl!. 
co. 

Otorqar en repre•Pntaci&n d~l 92 
blerno federnl 13& concesiones -
que ae rP~uleren p3ra dedicarse 
al ejercicio do la banca y del 
crtdito, 

Fijar el capital social con el 
que deberAn consituir,ir las ins 
tituciones de crftdito y orqani-
zacione:, auxiliares, -!entro de -
los ltmites c¡ue señale la Loy 
t;eneral de Instituciones de Cr!_ 
dito y Organiz3ciones ~uxiliares 

~utoriiar a personas o grupo de 
personas fisicas o morales que
tenga~ intor&s en adquirir el -

cor.trol del 
to o nAs 

veinticinco por cie!!. 

presentativat1 
de :Setel'!!linada 

crldito. 

la• accione• re
del caoital social 

inatltuci&n de --
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Peraitir la fuai&n do laa in•

titucionea do crAdito. 

Aprobar 

Uvas y 
lea eser1turaa conatitu• 

aus modificacionos. 

Determinar modinnto reglas de C! 
rlcter general, loa limito• ma
ximoa del importo de las rea-

ponaabilidades diroetaa o conti~ 

gentes de una misma peraona o 

entidad, o grupo do personas 

que por sua nexos patr11110n1alea 

consituyen rieegos comunes. 

Etc. 

b) Banco de ~~xi~o, S.A. 

Re~ular ln e:ois i6ri y c1rculo.--

ci6n do:? ln moneda ·¡ clcl crl\di 

to, as! C')N) loa cnmh1os sobre 

el extrrior, 

~ungir co1110 hanco de reserva -

respecto a las instituciones de 

crldito y or~nnlzncione& auxili~ 

res, a los cuales ¡,ro¡,orciond 

adel'l!s servicio ~o c&mara dr -

cO!'lpensacitln. 
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Act1aar como agente financiero 
del gobiorno foderal en la• o-
peracionee de crtdito interno y 

externo y en la eD1isi6n de e! 
pr,atitoe ptlbUcoa, 11111 COIIIO 

preatarlo eervicio de 

bpresentar al 
en el Fondo 
cional y en 

Gobierno 
Monetario 
ol Banco 

teeorcr!a. 

fedaral 
Interna-
Interna--

cional de Rocon11tr1acci6n y Fo-

-nto. 

c) Comisi&n Nacional Bancaria y de SC<,Ju-
roe, 

Labor de inspecci6n y vigilan-

cia de las instituciones de 
cr~dito, organizaciones auxilia-

rea, institucionoe d~ seguros y 

compañtas de fianzas. 

Opinar sobre las concesiones que 

en su CIIIIO llegue a otorgar el 

gobierno foderal por conducto 

de la Secr,:,tarta de nacienda y 

Crf<iito Ptlhlico, anf COMO para 

la r,:,nov11cilln do las misma!I. 
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Vetar la deaiqnaci&n que hagan 

la• inatituclonos rlduciariaa do 

aua delegado• r1duciarioa. 

Reqluentar la forma como las 
inatituciones de crédito y or-

9ani1acionea auxiliares dobon -

llevar su contabilidad y doto~ 

minar cuales aon loa libros y 

doclll!l8ntoa que por integrar su 

contabilidad deben ser conaova

dos1 cualea deben o pueden 

ser destruidos previa fil111aci6n 

en rollos autorizados por la -

propia comis16n y cuales pue-

den ser destruidos sin necesi• 

dad de microfilnaci6n. Ast 
mismo, fijara los plazos do 

conservaci6n do log libros y -

doc:u::ientos una vez que laa ins 

tituciones hayan sido liquidada3 

Impedir que peraonaa o socieda-

des 

Bi6n 

que 

del 

no cuonten con conce-

estado Re dediquen a 

la ca~taci6n de recursos del p~ 

blico par11 s·J inversi6n lucrat! 

·,a, pudiPndn revisar su contahi 

Udad II fin ,1., verificar si 



25 

•fecttv-nt• ••tln c•lebrando • 
•tcha• operactona•, en O\lyo C! 
eo la propia coataten puede 
tnt•rventr adllltni•trativamente a 
la negoctacten, enipre•• o e•t! 
blectatento de la per•ona fls! 
ca o -r•l de que H trate, 
haata lea operaciona• Uegale• 
.. Uqutden. 

ne. 

•> Banca Nacional. 

La Banca tlacional 
do, eatl integrada 
clones nacionales 

o del esta
por instit!! 

de cr~dito. 

Las instituciones han sido 
creadas por el qobicrno fedc-

ral con el pro~sito de pres
tar apoyo financiero a diver-
aas actividades indispensables -
para el desarrollo econ6mico de 
nuestro pais, tale• actividades 
son la agricult11ra, ganaderia, 
vivienda, turln:110, importaciones 

etc. 

!n estos bancos el 1obierno •• 



federal tiene una 
-yorltaria en el 
nnrva el derecho 
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parUcipaci&n 
capital, H 

de nombrar 
a aua adllliniatradorea y lns r! 
curaoa con loa cuftlea trabajan 
on la mayorta di, loa caao1 -
no loa captan rl"I pGblico ge• 
neral, COIIIO auco,lo on lo:s bol!!_ 

coa privado•, aino que loa o~ 
tienen de otra, fuente,, partl 
c:ularr.iente del pro~io gobierno 
federal, 

el sanca M1ltiple, 

lnatltuci&n de 
fr,ita de una 

crldito qua di! 
concca16n dal g~ 

~ierno federal, autorizada para 
operar en la• ra111aa de dop&•! 
to, ahorro financiero, hipotee! 
rio y fiduciario, en forma 
compatible; ea doctr, cuenta 
con inatrur,,entoa diveraificadoa 
de captacl&n y canal1zaci6n da 
rocuraos, lo quo le permite 
toner mayor flexibilidad para• 
adaptarH a 1•• cnndicionea de 
loa •raado• finanaieroa y • -
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la d._nda de crldito de nuea• 
tra econ0111la. 

fl Organiaacion•• Auxiliare• de CrGdito 

Al-ceno• general•• de de¡,6oito. 
Tendrln por objeto el almacena

núento, guarda y con•ervac16n 

de bien•• o Mrcanciaa y la 

expedici6n de certificado• de 

dep6sitos y bono• de prenda, 

t&Jllbifn ¡,odrln realizar la trans

foriaaci6n de la& morcancias de

positada• a fin de aumentar el 

valor de éstas, ain variar ese~ 

cial111ente su naturaleza. 

Uniones de cr6dito. Son organiza

ciones auxiliares fonoada~ con -

las caractertsticaa de una so•

ciedad an6nima, bajo el capital 

variable, cuyas personas rtoicas 

o morales que las integran se 

benefician obteniendo de ellas -

cr6ditoa, garantlaa o avales, -

aiC111pre y cuando dichas pcrso-

nas llevan a cabo actividades -

que en torma directa y activa 

eaten encaminada• a la agricul-



tura, qanaderta, 

-rcio, o bian 

induatria, co-

on forma mixta. 

Compa~tas de fian:aa. Se refu-

tan c01110 talea a las socloda-

daa an6nimae, autorizadas por ~l 

gobierno federal ~ara otorgar 

fianza, a tttulo onaroao. 

tnatituto del fondo 

ra la vivienda de 

nacional p~ 

los trabaja-

dore,. El objeto principal ,de -

esta instituci6n ea acbinietrar 

loa recursos del fon~o nacional 

de la vivienda, ast cor::o esta

blecer y operar slster.1a1 de fl 
nanciamiento que pemita a loe 

trabajadores obtener cr!ditos ba-
ratoA y suficientrs para 

quisici6n en propiedad de 

~ ~ 

habi-

taciones, construcc16n, reparaci

~~. a~pliaci&n y mejoramiento 

de las ~is~as. 

Instituciones ~e Soquroa. 

!.11~ actividades ~e estas inati· 

tuciones se encuentran re~lamen

ta~as por las diaposiciones co~ 

tonidad en la '"'Y General de -

[natituciones de 6equroa. 



1.2.2. Bolaa de Valoro• 

P:n tlraino• qenora\ea, las bolsas do 
valorc,a son or9anizacion11a cuyos 111iembroa ope-
ran con valona adillitidos, sujet&ndoae a re-
9la• deter....inadas. su func16n pri1110rdinl ea 
la de ••tablec:er un contacto constante y l! 
bre entre ~radores y vendedores, para lo 
c:ual deben a,antener un lugar de reuni6n ade 
cuac!o y facilidades para la• transacciones. 

La Dolaa de Valnres en ~16xicn, c11 

un., instituc16n 

ciedad an6nilota 

privada, organizada 
de capital vari.'.lb\e 

COr.".O SO-

y autori-
za~a por la SecrP.tar1a de Hocir.nda y r.r~di
to PGt-lico po'.lra operar en el Distrito ~cdc

ral. 

Dentro de las ~uchas funcinnes que la 
B~lsa de Valores en ~ll!xico, :11' d,,stacan por 

su t,,,port:ancia las si<1uiontes 1 

~ropnrcionar locales adecuados 

para que los a~rntes de bolsa 
puE'd.ln efer,tuar aua o¡,rracinnes 

en forl"'a regular, c6e1od.'.l y ver 
11111nentc. 



Vela porque 
realicen aua 
tGen dentro 
blec1d.e• por 
w,entoa que 
bunAtn. 

V1a1la qUP 

nal dn SUR 

confome a 

JO 

las oporacionea que 
aocioa, ae efec--

de la• nomas eat! 
laa loyca y rcql! 

rn~uldn la activtJad 

h conducta profost2 
A(!<"nt••a so rij.1 

loa 1'!1.10 elevados 
principios de fitl.ca co:nercial. 

CU1da que loa valorea inscritos 
en sus re~istros satisfagan to
das las disposicionea legales 

corres(>Ondientes y ofrezcan un -
in.lx1ffi0 de sequrida~es a los i~ 

ver11ioni!:tas. 

Divul~a las caractcrtsticas de -

loa v11lorca 

:,tz.,rras y 

J;i3 empresas 

inscritos cm 

las cualidades 

cmi:1or.:1s. 

sus 
de 

La autori~a~ suprema de 13 Bolsa de 

'lalor,.s du ~~:deo, S.A. de r:,v., ln conati
tlJ'{e la Aaa~hlea General de ~~cioniRtas, la 

,.;,, anual~e~te eli"e ~e entrr lon socios de 

!a lnst1lu.:i6n, un Consejo d,.. A<lmin1straci6n. 



Lo• 
da 

l•• 

agente• <1• 
le 110cieded 
accione• de 

bohe IIOn 1011 

y 11010 ellos 
la bnlse, 
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accio-
puoden -

Le orqenizaci8n administrativa do la -
Boln de Valorea en Mlxico, nbedPCO eaoncial 
-nte a laa necoalJacloa quo deriva., de sus 
funciona•, El Director GcnPral representa 
la autoridad e1ecutiva m5s elevad" do la 
Bolsa y ea el roaponsable, anto el Cnnaejo 
de Adminl\!ltraci6n ,!e lll bul!na 1111n·c~a ele la 

11o<"iedad, 

de 8UB 

do 1011 

tuci8n, 

On gerente general 
funciones, y diversos 

~iferentea departamento• 

al e!" se!'lpeño -
je•cs atendicn

de la insti-

l'n l!I actualidad, la nolaa de Valo--

::-ea en ~~~xiet> cuenta con IIUII oist'?mas prlc-

tico• y e•icientea de Of"!racil5n, c¡ue permi--

~en que sus .~gentes realicen, en los rema--

tea diarios, o¡,eracionea con valores por mu

cho• millonl!S ~e peaos, 

Los sistema• de difuai6n que utiliza 
la bolsa, en eapacial los aparatos teleimpr~ 

90rea, hacen lle~cr inatant5n~amento a un Bl!C 
tor -y arnlio del ml!rcado, las coti%aclono• 
y loa pracioa que alcan711n rll~rlal'lonte loa -

,ralor••· 
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La devaluaci&n tamhi6n llamada desvnlo 

rizaci&n del dinero presenta tlos modalidadea1 

P6rd1da del poder adquisitivo del 

dinero o diminuci&n de loa bie-

nes y servicio• que ae pueden 

comprar con 61. 

P8rdida del valor de una moneda -

en relaci&n a las 1110nedas extran

jeras. 

La mayor parte de la gente identifi

ca 13 devaluaci~n del poso con su pErdida 

de valor en relaci&n a laa 1110nedas extran1! 

ra~. Esta Jevalunci&n viene a sor conse--

eucncia de la devaluaci&n interna, o sea, la 

b3:, del ¡,oder adqui~itivo de la 110neda de

bi,!11 a: al1:a de prtoc1oa, 111n alllbargo, c01110 

~sta devaluaci6n ae da a trnv~s del tiempo, 

ea sentida mla no reconocida co1110 tal por -

el arue110 de la poblaci&n. Pero cuando un 

90binrno anuncia que el ti¡,o de cambio del 



peao 
la ... -

-.lificado en 
parte de h 

efect.6a 
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relaci6n al d6lar, -
poblac16n cree que en 

la plrdida del valor 
eiendo qua de hecho ya ee 

encuentra deavaloriaada. 

La deY11luaci6n do la 

va para la 41•1nuc16n de 
pecto al oro. eete mtt.odo 
la• exportacionea f!aicae 
portacionea flaicaa. Un 

monada •• reaa!: 

,raluar o .. vera forzado 

eu valor con 
auele elaborar 

y disminuir lae 
pa!e t.rat.ara de 

a ello cuando 

im 
de 

se 
enc,ient.re en graves dificultades con la ba--
lanza 
bil!neS 

-::ita 

de i,agoe, cuando 

y servicios que 

inferior al valor 

el valor de los 
exporta ~~a cr6nica-

de los ~lenes y se~ 
vicios que importa. 
de r-uhrir el dtficit 

Durant~ un tten?O pue
de la bnlanz3 de pn--

,;os exportando oro o con pr~stamos del ex-

tranjero. 

~l reducir la monedn con respecto del 

oro, el pa!s ahorra divisas porque reduce 

la• importaciones f!sicas, y 6sto contribuye 

a corregir la situaci6n, tambi~n ~leva las -

exportaciones flsicas, lo cual opera en di-

recci6n correcta al facilitar al pals m&s 

moneda extranjera. 
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cau••• 
l11acUln 

Un aconteciaiento que nos muestra la• 
ante• •ncionada• acerca de la deva-
•• la que aufr16 Mlxico en 1976, 

El gobierno de la RopGblica Mexicana 
decidi6 inodtficar, el ll de agosto do 1?76 

la polttica cambiarla del poao mexicano con -
reapecto a divisas extranjeras, ast dospuls -
de aantenerae inalterable durante vointidos 
años, el peso viene a devaluar su ti¡,o de 
cambio en relaci6n con el d6lar, 

En la tarde del 31 de a~oato de 

1976, el entonces ~ccretario de Hacienda Ha-

rio Ram&n Deteta, y 
de M6xico c.rnesto 
ron la decis16n de 

::~taria rle 

de el 17 de 

el Hpo de 

Sl~.50 

abril 
ca?:lbio 

el Director del Banco -

Pern!ndez Hurtado anuncia• 
la pariodad abandonar 

por d6lar, lllAntenida 

de 1954, afir.-..andn que -
habla dejado de sor c0111-

~atible con las metas polttfcas, eeon6micas y 

sociales d~ ~lxico, 

Las razones aducidas para la devalua
eilSn, por los funcionarios mencionados, que -

da tarde sertan ratificadas por el Presido~ 
te Licenctado Luia Echeverr!a ~lvaroz, en su 
tltf.81> informe de gobierno son las siquien--



t••• 
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La -qnitud del d6ficit de --
nueatr• balanaa de pa9oa ( qua 

•• incre-nto fuertemente hasta 
tre• mil aeiacientoa cuarenta y 

trea millone• de d6larea en el 
afio de 1975, y continua 111ant! 
niendo nivele• elevados l, por 
el deterioro de la situaci6n -
competitiva de loa productos 
aaxicanoa en el exterior, 

Dificultades para 

tras exportaciones 
un 

awncntar nue!. 
<!e bione& y 
dinAl!liBmo y aervicios, con 

Qagnitud tales ~ue no, porr,1--
tan finar.ciar las 1m¡,oct11c iones 

indispensables para continuar 

nuestro dosarrollo P.con6mico, 

El endeudamiento cuantioso. 

La baja do turismo extranjero 
y los excesivos gastos de me

xicanos en P.l extranjoro. 

La ineficiencia do la polttica 

de reducir al mtnir.io las impo~ 

t.aciones. 

La -naza de limitar nuestra 
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oapaoldacl para .. nerar aoelera
.._11te 11\MVOa -pleoa, 

La lleuda o 
tlajo a la 

deaconfian•a que 1~ 
fuqa de diviaaa, 

11 bajo aprovechamiento da la 
capacidad induatrtal inatalada, 

creeltúento ou,oa nlvel•• da 
llejaro11 del ocho 
et-to en 19'74 a 
por etento en loa 

y diez por -
un cuatro 

Gltt110a •--
i\oa, 

La tneon9r11encta 
ria del pala de 
el financiallliento 
Nntencr un tif"'l 
jo ea:1atO?ntc. 

con el 1nte--
1ncre111entar 
exterior para 
de Cll!TlbiO f!, 

La flotaci&n del tipo de ca!!lbio se
d r-.alada de tal 11111nera que ao aprove--
CMII la• 1nd1cae1onea del -rcado aobro loa 
aS-1•• a loa q1111 deberl establecer10 el 

- tipo de ca.,io, 

derar -
P.l a.neo de MAxico actuarl 

Lo• -uiientoa 
CDfl el objeto de 

C!llp'!CU l atl VOS 

r;uo el tipo 

para 1110-

0 errlt! 
de car.,-
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bio, Yaya nU•jando la poaiei&n roal de 
la• flNlraaa acoll&tllicaa d•l ffl41reado en •u• 
aapac:t.oa de -.,eUvidad en h compra ~· ve!!. 
ta d• 

ttpo 
t.eqia 

biene• y aervicioa 111 

flotaci&n reqular1a 
aco111¡,,1ñ,1rl da cambio 

econ&iica 
•e 
y 

exterior. 

y tumpornl 
do U'\I> 

del 
estra-

proqrL""lllS • corto 
financiera, contenida ~n -
Y largo pl;izr,, •1uo aaegu

\oa efectos bon6ficos ~ue 
dininuycn sus conaocucncios 

"n - y ,...,.1,..icen 
pc!rsi<1uen, y 

-!eafavorable•. 

Eata eatrataqia •• inte~ra con las 
oSecisionrs ~Saieas siguientes: 

al Recuperar y preservar la capacidad 
competitiva de las ex¡,ortacione• de 
bi~nes y acrvicioa. Con este 
prop&sito se adoptan las siquien-
tes ~edidas espectficas, 

Un impuesto a la exportAcl&n de 
una 110brotasa que afectt par--
cialronte al benoficio cambiarlo 
de las exportaciones, a fin de 
~vitar ~ue vontajas excesivas, -
deri•adaa de la• ventas al ex
tran1•ro doubast.eacan el aorca
do intefllCI y rreatonan aobre •l 
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poreten que roaulte afectado 
por el au.ento del nivel de 
pnctoa. Bl ~,- ajuate ae a
pltcarl a loa panaionadoa do 
lae tnetitucionoa p6bl1caa, 

Bl Ejecutivo Pederal a mi car
"° p-v.rl Mdl~a• encaminada• 
a que eeta co.penaacten aala--
rial M aplique a la brevedad 
poaible, a loa deml• trabajado· 
rea y •• efectuarln lo• ajua-
tee neceearioe p~ra evitar det! 
rioros en loa salarios l'l!ni1110a -
y en loa de loa trabajador•• -
de inqreaoa bajo y l!lcdio, 

se "'ª~tnndrA estricta~ente, y en 
au ca~o se extender&, el con·· 
trol 
loe 

~e ?recio5 intornoft 
art!culos de cons11J110 

sobre 
neCOII!, 

rio y fflaterias prima•, IDOdifi-
elndolos Gnlcamante en caso de 

•-ntoa necesario• en los cos
tos. 

Durante el tinl'l¡,o que ªºª nect 

aario, "° .. 11',ocHftc11rAn lo• --

preci">• c'le Y('nt11 on los ali:IIC!!_ 

to9 que 1114neja CONASUPO, 



La ta1a de intor81 qua porci
beft 101 pe<1u1~01 1horradoro1 
Mrl a-ntada ain qua elln 
l11pliqu1 mavorcR costos finan•
eiet'o• a loa ¡>C,¡"oi\oa aujotoa 
de crldtto. 

e, "'":l.t • .:ir lucro• inr.lol:. i<los. 

Para ello, el ejecutivo fede• 
ral 80l!leter5 pr6::irr,u,cnto al • 
P.onorabl• Conoreso de la Uni6n 
una iniciativa para el esta-• 
bleei~iento de un impuc~tn e! 
pecial que gravo lAa uttlida
dea extraordinarias o exceden• 
tea cuyo nriaen aea ca~biario 
o ?rovonoa ~o una elevAci6n • 
exc11iva en loa nrecios de 

loa bi~nos y scrvicioc. 

di Prntener la salud financiera de 
la:: lll'lpreaa,. 

P.s neceaarin conaervar la ca• 

pacidad financiera en nuestra• 
tantn pGblicaa cnfflO -ea;,reaaa 

pri'ladas, para 
contribuyendo a 

que 

la 

continucn -
qeneracil\n 
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de ••pleoa, Para eate fln, el 
goblernn federal otorgarl trat! 
111iento• Uacales eapeclalea a -
la• 0111Preaaa prlv•d•• y apoyos 
patri-nlalea a l•• e111pre11aa 
p!bUcaa en lo• casos en que 

•u 11lt11acl&n so -· aerlafflento 
afectada por ra11onca c-hiarlas 

e) Controlar el dAflc1t pllblico. 

El sector 
reducir, 
ria, el 

pftblico tondrS que -
en la medida necesa-
dlficit actual entre -

8118 

Sin 

1ngrcsns 
tUIJffl.inuir 

y sus oqresos, -
el nivel de in-

versiones pllblicas <!e !nfr11cs--

tr11ct11r11, 
tivaa y 

en actividades prntlu~ 
en asi~t~ncia social. 

?ara ello, obscn·.:i.rll una toda
vta ~Is eRtrict11 progr.:i."aci6n r 
~1scln11na en el ~asto p6blico 
que la l'luy cui,facos.i hast11 

hoy realizada, v linitarS el -
aW11en~~ en el ~ast0 corriente 

del 11ector plll,lico federal l\l 
estrlcta~cntr noc~1nrio para el 

dnsarroll~ ~,,~~7 dr ~us acti

vidad,.!::. 
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f) Re9ular el cracimionto dol cr&dito 

n.1.2 

Bl cradito al aector 

•• mane1nrS por al 

ltlxico, medionto el 

privado, -

Banco da 

establcci••• 

aiento de un aistoma do creci

miento regulado, quo t0111c en 

cuenta. el movimi~nto c&tdcional 

y anual de las actividades ce~ 

n6micas respectivas, de ~us ne

cesidades do expans16n y ol r-2, 

vi::aianto 

veles de 

convonicnte en loa 

precios del ~ats. 
ni-

Medios para contrnreetar lo oc
valuac16n. 

-:5xico, dospu~s de la c!ovnluac16r. 110 

~,r :,. cr1s1s y pensar 

es n~-ee~ario variar las 

Para fre-

en una recuporaei6n, 

pol1t1cas que la 

d1ero~ ori~en, lo que implica, 

La dis~1nuci6n dol qasto pGbli· 

eo, hast11 l"qr:,r un presu:>uosto 

equilihr11".!?, 



Hace necourto 111 clausura de -
croadas en 

causar& rcc! 
la rcceai&n 

algunaa tnatituctones 
loa ftlttoos años, 
si&n pues peor que 
ea 111 cr1•i• que c11usa la e--
xiatencia do estos organi9""ª· -
No hay salida para equilibrar -
el gasto pftblico, otro aapacto 
importante aon los ifflpueatos que 
est&n al tope y aur.,e,ntarloa 
significarla el cierre de mu--
chaa e~preaas, debido a GUO 11! 
tas se encuentran en el lloite 
Por otro lado los 
terno~, el gooierno 

r,rl!!IUll'OB 0! 

ya contrajo 

cleu,!11::: '1UC r:a:-antizan el enc!cu
damiento ~asta de nuestros nic

tns ( y si nw.enta el circula~ 
te) por ln qu~ ~nlaoente le -

queda dis~inuir el ga~to, 

Control de Circulante, 
AW!lentar el circulante ca una -

prop,rci6n lft!xima al crccimiPnto 

del producto nacinnal bruto ( a 

precios conatcntca en el año 

del ,., crecl6 el r,",B. en un 

41 al 

debed 

cual el qnblcrno solo 
awnentar el circulante en 
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en WI 4\ en •l 7' para 111an-
tener ain variacione• el nivel 
,¡eneral de loa precio• puea 
Cll8ndo la produccil\n de b1enea 
y Hr,ictoa crece en un 41 y 

ai el 
culante 
crtcUto 
Mnte 

qoblerno 
y la 

aWMnta el 
diaponib1Udad 

en un 20,, necesaria•• 
tendrl aue venir un al• 

za general de precioa. 

• Venta de laa er,pre••• eatata-
lea. 

Si el qobierno peraiate en au 
equivocada polltica de interve
nir con la finalidad te6rica 
de aocializar loa medio• de 
producct6n y la poatura demaq~ 
qica de las empre••• eatatalea 
<:an el pueblo no podremoa 11! 

qar a una econom!a realista. 

Y la venta 
tendrt:a un 

de estas l!lftpreaaa 
triple benoflcio: 

Alloqarta recurso• 
para hacer fr~nte 
4aa. 

al gobierno 
a aua deu--

Dejarla da aufr1r el eatado en 
la• cuantioaas ptrdldaa con 



•eo 
l•• 

de •in,..raionaa•, 
repnaenten el 501 

9aatoa, 

laa 
de 
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cua-
aua 

Al aer privetiaadaa, el eatado 
ae "r!a beneficiado con loa i~ 
pueatoa que pager!an dicha• em
preaaa. Significa lo que ahora 
•• 1111 9aato aer!a deaputa un -
iftC)reao, alla ai ae vendieran a 
atranjeroa entrar!an al pa!a 
•yor cantidad de diviaaa, 
Eate procediaiento ya ae tv 
practicado en otroa pa!aea y ha 
dado reaultado ya que la CICO
-ta •• torn& 1111• lgil, pro-
ductiva y por lo tanto indepe~ 
diente, 

Pr.,_ver la inverai6n de c11pi--
tal extranjero. 
Ea mediante una pol'.lt.ica clara 
y permanentl' en relaci6n a laa 
inveraionea extranjeras y el e! 
tado o gobiernn se abatenga de 
hacer declaraciones dc:naq6gicaa, 
sin ninqdn beneficio real en 
contra de pa!Res exp<>rtadores de 

capital. 



Acabar con la 
ria y reapetar 
propiedad. 

n 

damagogia agra-
el derecho do 

Ya que aolo se usa para ti-

nea pol!ticoa en cuanto a la 

producci&n agr!cola decatda en 

loa dltimos ar.os, 

Ceaar loe ataques denaq&gicos -

contra loa empresarios y produs 

toros, 

Porq•1e so ha 

te social en 

sario oc;uivale 

creado un ambie~ 

donde ser empre

a aer ladr6n, 

Sino se eren un 1101ncnto propi 

cio y lea dan confianza a 

los sectores productivos, la 

p&rdida que se sufre en los -

dltimoa ar.os se puede esperar 

un momento de las inversiones 

y ae cree tuentea de trabajo, 
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cre.c14n de n11e'f0 

cre.ci4n de nuew• 

dinero 

bien•• 

~r arriba de 
y aervicios, 

la -

'l.a inflaci&n ea, en esencia, un fen~ 

-no -netario, y como en todos los pal••• 
la cantidad de 1110neda en circulaci&n eatA 

deter,,,inada blsicamonto pnr el gobierno, so -
p,Mde aeftalar tfcnicamente que es ol qnbier

no el principal responsable de la 1nflaci4n. 

El nuevo dinero entra en circulac14n 

e,-, consecuencia de que cuando un eobierno 

efectGa gasto• por arriba de lo recaudado 

~'~ iapueatoa, o de lo ingreaado por la 

'IN!tlt~ de bienes y servicios de las empresas 
?4raestatales, tiene quo acudir al endeuda--

aiento para completar la diferencia entro sus 

in~r~~~s y sus gastos. Y una de las for

-• para cubrir la diferencia es a travfs -
~~ 1~ el!lis16n do circulante por el Banco 

Cr.ltral. 

El gnbiemo le pide al Banco Central 

t:n prfata...., • Este al no tener recursos, --

.,..,lte hillotea o chequea 

paldados por billetes quP. 

to "81 -dio circulante. 

el 'JOl)ierno hace frente 

que van a ser re~ 
i~plican un aUl!Mln

Con eso dinero, -

a sus compromisoa, -



n.2. 
11.2.1. 

LA lNPLM:ION 
Cauaaa y Efactoa 
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La inflaci6n e• un fon&nano que con-
state en el a-nto del total de lo• ,... __ _ 

dtoa de pago o aedio circulante, sin r••Pªl 
do de un inc~to equivalente de bien•• y 

aervlcios en el -rcado. F.n otras palabra• 

ea U11 a-nto de la demanda ( medios de P!. 
go o dinero) por arriba del awnento de la 

oferta global ( producci6n de bienes y ser
vicios), que trae como consecuencia el alza 

general de loa precio•. 

Loa 

¡,r.d1ca la 

la cantidad 

precios su!:>en debido 

le~ de la oferta y 

demandada cstl por 

a c¡ue, COIIIO 

la demanda -

arriba de la 

cantida~ ofrecida. 

El alza general de precios 

la inflac16n y no 

es 

la 

una 

infla-c:onaecaencia 
c16ri en al 

el aefalar 
precios 

de 

a1-. aunque 

a loa aU'llentos 

la inflac16n. 

se ha generalizado 

qenerales de lo• 

Podrtaaoa definir la 1nflac16n co~D 

el a.-nto de la deman~a, provocada por la 



pago al personal, 
Ot"r09a auba1d1oa o 
.apreaarialea. 

so 

proveedora•, cubre dlficit 
inicia nuevas aventura• -

El dinero aaitido por ol Banco Cen
tral y pueato en circulac16n, casi aiempre, 
por al gobierno ••, en la Playor!a de loa 
caaoa, la principal causa del aumento de 
circulante que, a su vez, 
c~ntAdo varia• veces 

-ltiplicador -netArio, 

por 
si 

puede 

lo 

verse 

efectos 
in-
del 

ea 
ra 

depositado en 

otor9ar ala 

el 

loa hancoa 

crldttoa, 

y 

nuevo dinoro 

utilizado P! 

En la actualidad, la inflaci6n se 

aide a travts de los llamados indices de 

prN:"ios, 
que ha 

vicios 

que son las variaciones de 

tenido un qrupo de art1cu1os 

en un determina~o perfodo, 

precios 

y ser 

Existen varios tndices de precios al 

cons-ic!or y al por 111Byor. F.l tndice que 

n:>r.,,alaente da una idea del aumento del 

costo 1e la vida y que r¡cneralmente se u-

•• para l!ledir la inflaci6:i, 08 el lla111ado 

indice de precios al consumidor. 



'lbl 

prec::loa al 
la C:lv.dad 

Mlxico, exiaten 
conauiidor1 el 

de Mlx:lco. 81 

elabora 

do• lndicea 
y 

de 
el 

nacional 
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da nacional 
tndice 

el Banco do Mbico al conauaidor \o 
o 'Banco Central 
nea de precios 

y 

de 
•e basa en las variacio-
5,062 arttculos. 

La intlaci6n co1110 ya se indice ante
r1nnwnte constate b&aical!IOnte en un tncrenen 
to del .-dio circulante o ~edio de pago co 
..., consecuencia de que un gobierno no puede 

,•rentar sus aastos con sus cnrres!)Ondientea 
~ngresos, y al no encontr~r suficientes crG
ditos en el sistema bancario para hacer 
!rente a sus deudas acude al aanco del go
bierr..., y lo obliga a emitir circulante para 

eu:irir sus gasto• excesivos. 

l'1 gasto pt!blico oxce11ivo es la Pri!!, 

<"i,>'11 cau!:3 del aUl!lonto del circulnntei a 

s·1 

un 
..le~ 

ve%. las principales causas por las que 

qobierno aw:ienta BU gasto pt!hUco se PU!_ 

sintrti?.ar en las siqu ientP.S: 

a) La guerra 

b) Y.l populiSIIIO 

c) ~eorlas k~ynesiana ~e pleno empleo 

~ anticlclicas. 
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La Guerra. 

Deade u-po• muy romotoa el pri!!. 
cipel probl8111a par• reyea y go-
bernantee, cuando emprendtan una -

acci&n bllica, era la falta de -
dinero. 
En loa tiempos en que circulaban 
.,ne4a. de oro, no pocoa princi-

pea adoptaron la medida de reba-
jar un poco au contorno o dismi 
nuir au contenido de !'letal pre--
cioao para 

aido 

allegarar
un.:i dc 

recursos. Ea-
to 

m&a 
ha 

antiguas y 

las formas 

burdas quc loa 

gobernantes han usado par.:i nbte-

ner fondos adicior.nlr-s. 

'E!n un princl¡,io, la c:,is1"'r. de -
ooned,. constituta un :,cr;~cio ¡,ri-

vado. Exist!an vnrinf' bancns ciue 

enitfan billctes. Dichns '->llnCOB, -
para res¡,ondcr a c¡uienes 'luisie--

ran convertir BUS billetes en nrc, 

quar~ .. t.an una relacl6n entre los 

!>illetes r¡ue e!'lit!an y las re9C!:_ 

988 de oro que tenlan. 11.ctualme!!. 

te ya no existe tal rel.:icil'in, --
que obligaba 11 los bancos privn-

do• • limitar las Ol'lisiones de -
circulante. 
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Loa qo~iernoa con el te6rlco ob
jetivo de impttdir ahuaoa cnntra -
loa ciudadanos, pern con la 'lna 
lidad real da mnittr h1llotoa en 
laa cantid,i,les prec1114daa ¡,nr aua 
npre,.1dadoa b&lic11s n pr,:,nra.,,aa ,le 

oxpanai6n, se acl1udl<:aron .,¡ monn 

polio de la em1a16n •le n<>ne<!a. -

Y a partir de o~e =m~nto empi! 
zan a r.erqcr pori6dna inflacion! 

rios cr6nicos en la historia. 
Loa 1110vimicntos b811coa durante 

la prinera y seound4 guerra ~un

dial llevaron a c11st todos los -

nnhternos bel1qra:-:tes " la neces!_ 

~d de i~primir 11nrro en gran-

des cantidades y prov'leilr, cnmo -

consecuencia, el alza acneral de 

nrotCi')s. 
r~ conclusi~n. loa ~ran1cs q¡istoa 
t.flicos de los ,,..,1,1,•rni,s sufraga

,i,,,. en qran parte por la cl'li--• 

sHI~ de circulant.~, '/ su costo -

snclal fue el alza de los pre-

~1,,s en ~sos patseR. 

I' 1 1>op11 l islllO , 
,.uando en alquni,11 palnoa loa po-
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Uticoa tratan de ganar la• elec
popula

por 
reales 

cantida-

cionea, y en otroa buacan 
ridad a trav8a de promeaaa 
encima de aue poaibilidadas 
tienen que 11111ttir grandes 
dea de circulante 

corto pla%o, la 

elector•• o la 
blo en el caao 
populiat.as. 

para loqrar, a -

eimpatta de aua -

aelamaci6n del pu! 
de loa gobiernos 

Loa gobernantes olvidan au papel -
~e coordinadores de la convivencia 

social y pasan a converttrec en -
una especie de santa clau• ~ue 

p,1on'M.:li:: vivienüas, iuPntea do tra

bajo, hoapitales, induntrian, ~te., 

co1110 si \:>ast3r11 111 huena volunt3d 

Jo lúa o,,hcrn:antl.·S ri11.ra po-lc!' so

lucionar las ca~cn~las rlc una so

eied11d. 

La aaradat-1 e ¡,,.,,. 1 e 16n dr i:cnt 1 rse 

casi un ~ios rcµartlendo qraeias -

y bie!l<!'R a to-lo al ¡,ut>hl'>, hace 

que lo~ aol~rnantee con ~recucneia 

ae dejen l lcvnr por el a '.1n rle -

popularidad y al ,1.,r::c- cuc,nta qua 

lae arcas se cncunnlr~n vactas, o 

~ue ya no PA polttien auncntar 



al• lo• iapue•to• acuden al 

nnt-nte flail expediente 
crecentar el circulante. 

SS 

apa
de a-

!Ion auehos los qobierno• populi•

taa, pr1ncipalfflente en tl>eroam6ri

ea, que on un principio han ga-

nado 

de• 

popularidad, provocando 

peri6dos inflacionarios 

qran

de 

lo• cuales es dificil sacar a 

los pa!ses. 

En conclusi6n, el a!Sn de ganar 

populsrida~ y de emprender progr! 

!!laS por arriba de laa posihilid! 

des reales de un qobierno, adn -

eon la• mejores intenciones, es -

una de las causas mis frecuentes 

de que en lo• palees iheroameri

c.~nos ª" inicien los procesos 1!!, 

Hacionario!I. 

Teorlas r.cyr.eaianas. 

Uno de lns economistas 

rtag han influido mi• 
cuyas 

sobre 

teo 

las 

dc~istones de los qohernantes en 

el preHnte siglo es John Maynard 

11:eynes. 
Las teorlas do '<e'{nos ree0111iendan 

la expansi&n del gasto pQblieo 
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para aacar • un pala da una cr! 
a111 acon8a1ca, 
bajo 9rado da 

caractarizada por un 
invara16n y alto 

nivel da doaempleo. Ea decir, re
comienda la 1ntarvenci6n del cata
do, en lo• ti-pos da criai11, P! 
ra lQCJrar un Nyor entpl- e in-
verai6n mediante un aU111ento an 1011 
qaato• dal gobierno. 
Dichas teorla• fueron adoptada• por 
-c11o11 90biarno11, pues 111 
tendencias de todos ellos 
!tablan sido laa de qaatar 

bien ha 

11iempre 
1al11 de 

lo que reeib!an, ahnra se oncon-
traban con teor!as nur no solo 

criticaban dichas :nl1t1cas, sino -
GU~ las rec~~endatan co~o medicina 
para curar var1ns males ~ocialcs. 

LeA teor!a11 ~eynea1~nas son el 
principal apoyn acadl!r,,ico y te6ri
co que tienen oran parte de los 

intelectuales partidarios del mayor 

qa11to pdblico, para justificar la• 
e111taionea de circulante y loa 91111 

toa e•cesivoa, tanto en 1011 ?al-

sea desarrollados c01110 en 1011 au~ 

deaarrolladoa. 
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tt.2.2. Medtoa para contrareatar la ln

flact&n. 

klgunoa de los -dios para tratar de 

c:ontrarestar la inflacien aertan lo• siquien

t••• 
Equili~rio de bienes y dinero. 

Esto siqnifica que aiem~rc ae pr~ 

du~can estos dos conceptos casi 

iquales, incrementando o disminuye~ 

do los bienes en ~roporci6n dire: 

ta al dinero. 

D1U1inuir al mlximo loe gastos 

superfluos. 
Consiste en r¡ue dnicamcnte se de
herl de qastar lo indispensahlo, -

tratan~o con esto do disminuir la 
dooanda. 

Elevaci8n de la productividad. 

r.sto oa, que en todas la empre-
~a• a~ trabaje al m,xil'!IO de efi
ciencia, para que con ello di11111i

nuyan los costo• do loa arttcu-

loa. 

nia~inucUn ~el circulante. 

se entiende qu~ para disminuir el 



.. requiere cirC11lante 
nor gaeto 
llevar a 
prlcUca 
actividadee. 

pGbl:1.-, a 
cabo en una 

y lg:1.1 •u• 

!Wlportacionee. 

se 

de un me-
travle de -

forma .... 
programa• de 

Tratar de diminuir al l!ISximo 

••t• tipo 
yfndolo en 

de 
lo 

operac:l.onee, 
poeiblo por 

sustit~ 
arttc~ 

loa nacionalee. 

Eaportacionee. 

A eete rengl&n debe poneraele 
una gran atenci6n debido a que -

el •=~~~ de volumen de esta• -
operacionee ofrecerta un incremen
to en el desarrollo en nuevos 
mercado• intern.1c i ond ! ~ r., f i j ,3c i6n 

de pol!ticas de precios, adccua-

ci6n de productos y condiciones -
en los r:,crcadoa intcrn<1cionales, -

et.e., adeda de que la balan:a -

de PACJO• .. inclin11rt11 en fol"llla 

positiva. 

Programas de austi,rid:i.d. 

Eeto aerh conveniente CJUC no 11(! 

1-nte se aplicnra 111 gohh:rnl"I -

eino • cada poraona • 
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11.l. Electo• •octal•• de la Inllacl&n 

Son IMICho• 
IIOCiedad cauaa la 

loa afectos 
inflaci&n. 

qua en una -
El mis evid•!!, 

do loa pr! te y 

cios, 
grave 
.,ero .. 

cen 
derivan 

tal•• 

ea 

dal 
otra 

el alza general 
alza general do 
serio do efectos 

desordenes 

loa 
que prod!! 

puedan 
llegar a de•truir una 

social••, que 
•ociedad. 

a) Loa precios. 

Para co=prender el daño qua cau
sa la 1nflac15n en una sociedad, os nace•! 
rio entend~r la funci&n social de loa pre
cios. 

Lo• precios reflejan el valor de 
un bi~n en un determinado momento, el gra
do de utilidad y de escasez que esa bien 
repreaenta para una sociedad. 

S1 una -rcancla subo de precio, 

rc!leja r'!J8 hay una :iayor demanda de la 

.. 1 Sl!UI ".) ':'J'! existe una deficiente produ---

cci6n en relaci~n " su deM,,nda. en 11!11bo1 -

caeos, .. 1 aumento de prr.cin sora una moti-

vac1.6n 1 gula para que loa fabricantes BU-
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-ten \a producci6n de dicha mercancia. 

Si una morcanoSa baja de precio, 
indica que ha di .. inuido el interla social 

por lo aium, o que ae eatl produciendo 

en exceao, y por lo tanto, al bajar el 

precio diu1nuirl el interea de loa fabri--

~ntes en esa .. rcancla y 

otras donde tengan -yores 

directamente sean las que 

sociedad. 

buscarln crear 

utilidades e in

mls necesite la 

Este ?receso se conoce la ley 

de la o!erta y la demandas el precio o-
quilibra l!I oferta y la demanda d" los 

bie!te!I I servicios, 

Un peri6do inflacionario se carac 

teriz:a v,r el au,,..cnto c!cl ¡,::--:?cio, en !!la)'or 

o :r,e=r 9::-a~o, de casi todos los bienes y 

servicios, eor.10 consecuencia de una deN>nda 

aqreqada por el nuevo dinero puesto en ci~ 

cula::160. :lo tOG<>B los productos suben de 

?recio a: 111is,ao ritro, puede t,.,bcr unos ~ 

coa aue permanezcan estable• o uajen sus 

precios pero la tendencia genoral aerS el -

•-nto. 

' 
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1111 lo• periodo• inflacionario• lo• 
precios •uben, COIIIO ant•• •e indic6, debido 

a que el •-nto d• circulante awnentaba la 
deaanda y por lo tanto, los precios no ha• 

cen sino reflejar ••• aumento de la demanda 

Al a-ntar la demanda mls rlpid! 
-te que la oferta, enpieza a reflejarse 

en aumentos de precios. Cuando al au:nento -

de circulante alcan:a alto• niveles y los 

precios enpiazan a variar cda voz en :uno-

rP• lapsos, llega el momento en quP es di

ftcil calC\llar cuanto coatarl producir un d~ 

tenoinado arttculo o on cuanto tango qi&e 

ve.~derlo para poder comprar otro igual. An

te e~ta incertidumbre, muchos empresarios pr! 

fieter, n·> producir 1"11 vendar, 

b) Plrdida de cllculo econ6mlco. 

L.a tnflaci6n destruye al dinero 

coc,o c...-Jida de valor, por tanto, al carecer 

una ::iedida 

pierde el 

de valor estable 

calculo econ6mico 

el Maordu social, 

y 

y 

conUabl• 
so inicia 

toa pncioa •xpraaan al valor de 



loa bien•• en 
•• la unidad 
d9otr. oaple 
del v.lor de 

Sil 

cioaaria. la 
f\11\CiOMa, 

el La 

a. 
perjudique • 
1 .. que •e 
otro• que •• 

una aooled•d• y la 
de valor da eHa 
oon la funo16n de 
loa bienH, 
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11aneda 

bien••• •• 
Hr Mdida 

una eociedad altaMnte infla--
-nada deja da CWllplir dicha• 

ndiatribuci&n del ingreeo 

faba qua en la 1nflacit5n •• 
todo•, pues hay 9rupoe eocia--

benefician con este fent5nieno, y 

perjudican. 

La inflaci6n il'lplica una transmi• 
si&n ~. uno• eectore• 
trlbaci6n del ingreeo, 

no •• de loe ricos a 
todos (rico• y pobre•> 

a otros: hay redi~-
que por lo general 

loa ¡,obres, sino de 
hacia pequeños gru--

po9 de qobernante• y ellli'reaarios, 

El principal 1:,enoficiado es el 

pierno, que gasta 

- cireulac16n, En 

• be-fician eon 

el nuevo dinero 
aoqundo tlmlno 

lo• fabricant~• y 

pueato 
quienes 

conier--
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ciaat.ea 
v1c1oa 

a quianea coapran 
loa 90biel'IIOa con 

niercanciaa 
al dinero 

y nr-

art1U·•· 
cialaent.a creado. Otro grupo 
todoa aquello• qua an general 
in<1naoa por arriba del aha 
d\acido por al incr-nto del 

beneficiado aon 
a111D11ntan aua -

da procioa pr'! 
circulante. 

tor lo general, laa grandea capaa 
a la poblaci&n denominada• clase 111edia y 
hwulda aon lea que reaienten m&a fuertemen
te loa efectos de la inflaci6n, la C\lal 
lleqa a nivele• altoa, ae revierte tambiln -
contra loa fabricante•, comerciantoa y contra 
el. a1-, gobiemo, quien durante ha prinie•
r•s etap,aa ao beneficia con eate fen6111eno. 

d l La eacaaez. 

La eacaaea ea una consecuencia y 
no c."la cauaa de la inflac16n. Al aWNntar 
la 1emanda deb1do al incr-nto de dinero,. 

? no aumentar la oferta en miama propot 
eacaaear y -c1~, l~s art1culoa 

•• pr~ciaa\'fltlr.te por 
&, eon librea auben, 

preci".!B hacen le 

empiezan a 
lo que loa precio• cua~ 

¡,uea no 
funcl.6n 

olviderr.oa que 
de equilibrar • 

la -,ferta y la damanda. 
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cuando la deaanda crece ll&a rap! 
4-nte que loa precio•, o el alza de pr! 
cioa ea obataculiaada a travea de leyea de 
control de precioa, ae produce la eacaaez -.. productoa. 

el Loa cuello• de botella. 

Loa cuello• ele botella aon loa -
faltantea de bienea 
a una deterainada 

y aervicioa 
demanda. 

en relac16n 

sas en 

Se puede hablar do 

relac16n a la escasez 
diversa& cau

de los pro--
~uctoa, sin e!!lbargo, cuando aUffl,.nta la cir

culaci&n de dinero por arriba de la crea--

ci6n de ~ienes y servicios, 

tiend&n a aubir, ya que esa 

nuevo dinero se convierte al 

los precios 

creaci6n do 

sc,r gastado 

por el gobierno, en una domnnda agregada, y 

coa, esa demanda adicional no outS rospald~ 

da por mua oferta adicional, o croaci6n de 

btenea y servicios, en la mlnl!lll cedida 16• 

9~nte hay un deseauilibrio entre la o-

fert.a y la demanda, que produce la escasez 

de ~roductos o cuellos do botella y el a! 
u de precios. 



C 1' P t T r; !, ,, ttl 
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tt? ~ EN EL PiltA!ICl!VtIF.ll'l'Cl 

El 
•xicano 

cuhlo la pariedad del 

ct&n 
90n 

financiera 

f'OC0• loa 

\111 ~rave impacto en 
de ~uchaa o,npreaaa 

neqo:loa ~ue adoptan 
ya que 

e•trate--
qlaa financiera• para proteqerse contra los -
efec:toa de la devaluaci&n del peso inexicano 

y la inflaci6n .-rnicioaa •ufrida por el 

pat •. 

la 

Durante 
devaluaci6n 

!"Axico, S.A. 

lo• ª'"ºª 
del pcao 

elev6 en 

que preCP.dieron a 

me~icano, el Banco· 

for,na con•iderable • 

.. 1 eneaj.. le"al a la ""~"" ¡,ri•:adil y esta· 

~lc"i6 ?rioridadcs <'~ la r~nillizac16n del 

er~!to. 
aez dr tlinr.ro en ..,¡ ¡ afp, -,) l l<l~r.do a l;,s 

er-pre:.a~ a recurrir rn """r~., cnn11tante, y 

en ocasi.o:1es eo1110 Gnic,i sal 1cl¡, ?,Ua satisf,1-

c:er •u• necesi~adea, a fur.ntcc- ~e crédito 

ext~an;eras, con o~jet~ ~ .. obten .. r recuraos a 

lar'J() ?l11zo por c,in~ 1<1,,d<'!I enr,~idcra>,los, ne

c .... ,..-1,.s :,ara efect.:ar ln" !r.vcraionea en ac 

t.iv~• !ijos ;.,rodur.:1·10~ 1r,,11!tpcosahlc~, para -

C'O"tlt'~llr su rartl ctpario'ln ,.., al ..,,,rea~o 'I -

para r"allz~r acuellos ¡.,r,-¡,.r.t..,s ·1u" P"T au 
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natural••• no lea era po•ible diferir, 

Bato hiao crecer lo• pa•ivoa en mo

neda extranjera haata raba•ar l!mites conae~ 

vadoraa y aatablecer la po•ici6n que origi

n6 la ya conocida pfrdida on clU:lbios por -

la davaluaci6n del poao, ocasionando un ,a~ 

juicio financiero a la• empresaa1 en la 

iaagnitud y proporci6n como era au deuda P!. 
gadera en l'IIDneda axtranjera al momento de -

la jevaluaci6n, 

III.l. Conaecuenciaa Inmediata~ de la de

valuaci6n en las Empresas. 

r.l efecto inmediato de la devalua--

c16n rue una considerable plrdida para las 

e-.r,reaaa con pasivoa en moned~ extranJera, -

;.·:.-lncipalmente en d~laras, qur dcter1or6 su 

eatructu:.-a r1nanciera y liquidez, qua origi~ 

n6 la necasi!ad da mayores fondos para ca

~ital de trabajo. 

nfan 

do -
El grado 

en 

en que alqunaa Cftlproaaa 

moneda extranjera o al 

incorporaci6n en al costo en que la 

producto• uterialea o componante• da 
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illlportaci6n, detorain6 un cambio on au 

c16n caapetiti•a. c-pafttaa redituablea 

productos rMituabl•• ae convirtieron en 

poai

Y 

d•f! 
citarioa de la noche a la niaftana, on tanto 

que ciertoa producto• y aervicioa haota on-

toncea no atractivo• ae tornaron redituabloa 

y coapetltlvoa. 

BlllpnMa que experimentaron una pGrdi-

4a por 4avaluaci6n ae vieron atm mas afecta 

daa por un incr-nto en aua coatoa de ca

pital, iapllcitoa y expltcitoas eua riesgos 

operativo• y financieros aumentaron cambiando 

l~ actitud de sua acc1on1ataa prea•ntos o 

ootenciales. 

ItI.2. Sensibilidad del Inversionista Pri 

vado. 

Deade 

ee,pre-ear ia l 

bre ea W\ 

el punto de vi~ta 

privado, el qrodo de 

factor clave en aua 

del sector -

incertidum-

deciaionea, -

80ft particularmente sensitivos al clima polt

tico y a los fen6menoa econ6micoa que no 

paeden ellos entender. Cuando atenten que 

no es seqaro a-ntar sua invoraiones, colo

caa au dinero en valores o dep6sitoa a Pl! 
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-- o 
bles. 

cia el 
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peaoa o d&larea, en banco• n,exica-

eñranjeroa, o ad~uioren bien•• inmu!. 

Lo que trae como iN!lodiata conaecue! 

no invertir en aquella• emprosaa 

que preciaan 

yendo aal al 

de un 11111yor capital, contribu

incr-nto do la• tasas de 

y en cierto grado al estancamiento interla, 
de la econolllla. 

III.3. Desencadenamiento de ~resiones In

flacionarias, 

On efecto general irunediato de la 

devaluaci&n fue el desencadenar laa preaio-

nes inflar.lonarias. Loa manufactureros, dis
tribuidores, detalliotas au~entaron sus pre-

cios, y los sindicatos et11pezaron a demandar 

f~~rtes incrementos salariales, r.1 gobierno 

illlplant~ controles ni lns precio• de artlc~ 

l~s de cnnswno, ~aterial~a y c0111p0nentes, 

pero ¡:,or otra parto, decret& un aumento 9!. 

ner~! en los 3ueldo., y ~alarioa y permiti& 

~ue los sindicatos negociar .. ~ modlflcaclone• 

•~u•l- en todos lo~ contratos de trabajo -

= vez de cada dos ai\o•, 
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Loa inc~ntoa repentino• en el ni

vel do precios proporcion& • le• C0111peftl•• 
con tnftlltarioa edicionalea • corto plazo, -
sobro la• c-le• el gobierno tnatituye une 

t.eaa adicional eapec:ial en el i~pueato ao-

bre le renta. Por otra parte, tale• aWN!!. 
toa lnPlacionarioa je precio• originaron una 

contreccien en la d-nde, ¡>articularment.e 

de bienes y aenicios do lujo o no nocoa! 
rtos. 

Para las eapreaaa con deuda en 1110n! 

da nacional, una dovaluac1en representa la 

oportunidad de -yeros utilidades • corto 

plazo y una -jor estructura financiera pa

ra coapetir ...as ventajosar.iente en el merca

do. 

111.4. Doscapitnlizacie~. 

cien, 

En 
es 

vista del fuerte tndlce 

indudable que durante loa 

de infl!_ 

fUt~• 

ª"ºs las em¡,resas han paaado por un proce

so 1e descapit.alizacien, fundamcntal~ente do-

bido al pago 

part t-=ipec16n 

de divMendoa 

do impuestos sobro la rent.3, 

do utilidadra a t.ral>ajadoreR y 

sobre utilidadeu inexintenteR, 
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Al haber de te minado la utilidad en 
cada e,uoialo -ba .. del pa90 de lmpueatoa 
y de dividendo•- aobra mAltodoa tradicional•• 
que illpllcan la comparaci&n da lnc¡re11oa do-
nralnadoa en unidad•• 
can coatoa hiat&rlco• 

1110netarlaa 
(blesicar1antc 

actuales 
los co---

rre~ndlentas a invontarlo11 y 4 la da¡,ro--
riacl&n) ae obtanlan utllidado• ficticias que 
al aer paqadaa vla iffi¡,ur,stoa y dividendos, 
deacapltallzaban a la empresa. 

~.a9DS, 

Esta ?ractica ha 
dificultad para 

provocado en 
la repoa1ci6n 

mechas 
de ac• 

t • .,,.., a precios 11Ucho 
=s ori~l~ale~ o que 
quiridos. 

:-ata altuaci6n 

mayores que loa equt 
loa lnventa1ios ya !! 

es da qravc si 11e 

t.:-1". ".I ~. bien•• importados. El problema de 

~· d~scap1tallzaci6n de las a11preaa11 sera .,. cr1:tico d1Jbldo al lnevltahlo ¡,roceao 1!!, 

f1-1onar1o 4ue provocara la d•valuacl&n. 

Car10 ajJcional y extraordln~rio a 

rosultadoa. Toda• a~uallas er1prosa• que ro
fle1eron la d1amlnuci6n a su1 utillrlades d~ 
~,~~ al cftr~o extraordinario d•rlvedo de la 
-rtisaciAn de la plr41da por devaluaciftn -
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aufrid& durante el periodo de aaptiembre de 

ltll y a,aoato de 1977, Cuentan a au ele~ 

cl&n para eN09er el camino m&a adecuado -
pan dar el tratalaiento a la plrdida por -

devaluaci8n, con loa aiguientea criterios, 

a) Criterio Contable, 

De acaerdo con loa principioa de 

contabilidad general-nte aceptadoa, la p6rdi 

da ~ue reaulte por la devaluac18n del peso 

00ll motivo de tener adeudoa pagadero• en 

-eda extranjera, deberl aer ~plicadn a r~ 

sultadoa, Se hacen dos co~entarios ~on re! 

pecto 

reneia 

a este criterio, 

en cambios puede 

en la que la 

ser diferida 

dife

Y ab-

-,rvida por resultados futuros en lds !cr-

.,,.s siguientes: 

A travfs de dP.Fr~ciaci6n o 

costo de ventas, 

Se podrl 1ncrt!1'1entar el costo 

original de todoa 

01e¿~1e~, plantas 

a,!qairidoa durante 

aquellos 

y equipos 

al Glttrv, 

inventarios, pro

que hayan sido 

ar~ calendario 

aJ.eapre y cuando fatos pueda~ aer idcntif~ 

cablea plenamente (f!aica y docWM1ntalmentc) 

CDD loa adeudos respectivo~, adquiridos en -

--u extranjera. 
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A tr•"'• da U10ritaaol&n. 

Bn todo• loa d..S• aaaoa, \a 
plÑlda IIC)r davaluacl&n podrl diferirse en -

operacl&n a resultado•, 
un cambio al costo do 

conaid!!_ 
finan--

cl-1anto. altnpre y 

linterla pactado 1111• 
cuando el costo total 
plrdida diferida) no 

naulta una tasa da interes anual superior 
a la noraal en el -rcado mexicano para 
esta tipo da financiamiento, El plazo para 
~! ,1fari.aiento da dicha p&rdida debu ser -
,< aiS!!ID en el qua se apli'JUOn lo• intor!. 
-s relati-•. 

~l Criterio Flacal. 
De acuerdo con la ley del iJll--

,..,_.,to sobre la renta, la utilidad o ptrd; 
-!a ~ :e resulte por le devaluaei&n del peao 

e">:> .,ot.i"ffl de unten~r cr8ditoa o adeudos -
coatratadns cr, "'lne'1a llXtranjera. aerSn qra-· 
~,bl.- o de<!u~ibles hasta el ojercielo en -
<;'-< ,. eo.,bren o r.aguen talea cr&dttos y 

~• contrat.ados ftn moneda extranjera, 
F.1 flaco, ya rreviffliendo la lnffl! 

_.._. '14 ,,ra MYaluaci&n y pall'II no ver 

redovl&:>< •10a f.1111Jra10s por concepto de 1••• 
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,-alOa IIObn la renta, -«lific& la ley pa
n .- a ,...tlr del lt de enero de 1976, -
,a • t\aen poaible abaorver la plrdida en 
...iw- en •lo un ejercicio, dividiendo aan 
ala 1- crl~lor contable• y fiecalee1 pare 
ul etec:to a4lolono un párrafo en el artlc!!_ 
lo eeqqftdo, que tcxtual-nte dice, • laa -
...._ r cl'tllltoa en -,noda extranjera, •• -
"9iatndn - la -ntabilidad al ut,o de 

fecha en 
o pfrdida 

de dichas 

que -
que 

mone-

~• oficial •1,¡ente en la 
• ~ y la utilidad 
.....i~ de la• fluctuacionee 
... al a,aplir- lquellas o 
toa, a.ria declarado• como 
~1.&n - el ejercicio en 

eatiafacerse As
inqreaoa o como -

que ae paguen~ 

Cada entidad deborl elegir el cafflino 
~ ale le convenqa tPn,endo en r.uenta den
ltZO .s. '"11Al de la• situacion,,s l'I\J:\4rcatina 
__.. .....ser caaprendida. Sin e~hargo, des~ .. 

el ¡i,an~ de neta financiero (qenoraci6n de 
ef~l1111>I, re ... lta .aa apro!'ia'1o que las e111-
~ ~,- su pfrdtda por ~evaluaci6n -

~ - costo adicional do ftnanciaMiento, en 

•l •1- plaso, el cual por lo ,¡r,;úral •• .. ~•...,,, • el•t• ai'oa, lle esta rnrma el -

a.-fktn u-1 de dicha .,,..,.,ruzacUSn ae ha --'~•- .,. 1111 lapso -nor, ¡,., '1U8 vie-
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ne a npnHntar un ahorro conaiderable, to
-neto en cuenta el valor preaente del monto 
del dinero involucrado, aaf como la disminu
c18n del poder adquiaitivo de la mnnoda. 
Dicho de otra fonia, el monto do efectivo 
ca- repreaenta el beneficio fiscal de la a
mrtiaaci&n de la p8rdida por devaluftc16n se 
r.clblrla en el lapso Mnor, en peaos de 
-yor poder adquiaitivo. 

El di ferillliento de la p6r,l1<111 por d!!_ 
v11luact&n confor111e a esta altcrnativ", puede 
.. ~tar de acuerdo con to .. ¡,rinciplo11 de con-
tabilidad qeneralmente aceptados, ya que el 
-to -!e la ~rdida (a1110rt1 ZIIC U~n en el :!11! 
~ ¡,laz~ en ~ue se aplican 
roolativns), !!!.la los lnteré&es 
ta gdnrral~ente en •una tasa 

lo!I 1ntcreacs 
¡,acta~os, resul 
de lnteres a-

11aal -jante a la del IM!rca11o lle f'inanci!. 
,..xicano•. ~si mis1110, la am~rtizaci&n 
pAr~i~a !>ajo esta altornatlva ea con-

al 

Si 

procedimiento que 
aobre la Renta, 

la pfrdida en 

s11~.ala la Ley de 

cafflbloa no puede 

dUert.r .. , •• pagaran u,pur11toa ¡,or adelanta-

do ...,t,r,. uras ut1Udado11 no obtenldaa, dim! 

-icndo el efectivo disponible, 
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In.i. Falta da Llquldoz, 

La falta de liquidez ea uno do loa 

probl-• ala graves e iNT1Cdiatoa que so 

pnNntan. La• proqramaa da inverai6n en 

...,11acionea de planta• induatrialea, sal c~ 

- al creciente reqllArimlento de capital do 

trabajo, aunado a una reatrlccl6n en la 

diaponibilidad crediticia de la banca nacio

nal, hizo neceaaria la obtenci6n de finan-

ciaaiento del exterior por a11111aa muy eleva

das. Dependiendo en cada caso de las ca-

racterlaticaa en cuanto a plazos de los 

cr6dito• contratados, las eroprcoaa oc enfre~ 

ta.~ a cubrir un servicio de deuda -amorti-

Z'1Ci6n 

ala en 

e intere~os- que representa un 59\ -

pes~& en rclaci~n a laa cuudds co~ 

tralda• hasta el Jl do aqosto, 

Raciendo abstracci6n ¡,or un rcomcnt<'.> -

de los efectos directos du 1'1 dovaluac16n, 

conviene recordar la falta do liquidez GUe 

!lan padecido las empresas durante los Glt1-

.,. años y que ¡,osihlcmcnto oc ver& recru

decida por el inevitable ~rocuso inflaciona-

rio. Esta falta de lir¡uider. se ha debido 

princi~lmente a los siguientes factores: 

Mayor financiamiento ~u las 



cuentaa 
precio• 

11 

por cobrar, no anlo debido • loa 
inflado• y al auinento en el volumen 

de operacionea, aino tamblAn por el deterio• 
ro de la 09branaa C01"0 ~onRaour.ncia de la -
falta de liquides de \oa o\lentes. 

~eceatdad de recursos adiciona--
1- para l!lllntener inventarlos, dahl~o a au-
-ntos en el costo de ru,terina prl~aa y 1:1.11 

no de obra, aat co1110 por el efecto de un 
aayor volumen de operaciones. 

Las neceaidades financiera• anterior.ne~ 
t.e -.~alada•, no han aldo suficientemente ~ 
t1s•echas hasta el 1110!'!1ento ~ebido, fundamen•
tal:"18nte s las rastriccioneo de crldito y -

del cl'l"<"ulante 1110netario ifflpuostaa por las 
aut.cr1dades como medidas antiflacionarias. 

IlI.6. F.scaaez de Capitalea, 

r.ntre otraR, podel!IOs señalar c:o1110 ca~ 
aas de escasez de capitales las si9uientea1 

Demanda creciente de cr8dito en 
todos loa sectorea. 
MedicS.a anti-inflacionarias •--
diante control de circulante y 

del cradtto a travla de enea--
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je• a inetitucion•• financiera• 
Cenalisaci&n de recureo• a ••~ 
toree prioritario, de la econn 
ala nacional. 
Falta de capacidad de ahorro -
e inverei&n, por un lado, por 
loe poco• recureoe de que di~ 
pone la gran mayada de loe -
habitante• del pate, por otro 
lado, por la tendencia al con 
•-iDIO y a la canali~aci6n 
de parte 
poniblee 

ductivo• 
pala). 

-yor uso 

de loe recureoe 
hacia bienee no 
(dentro y fuera 

de apalancamiento 
como la de&proporc HSn aue 

die

pro-

del -

finll!!, 
existe 

-tre la oferta de ca¡,itales dispo,iihlos P! 
ra crfdtto• y la qran de111anda que ee esd 
presentando en 101 ffli!l!TICIII, ha repercutido en 
1DI mayor coito financiero para las e111pre11as. 

Lo1 factor•• ante& mo,icionados auna-
do• a una falta de liquidez y a una ins~ 
fic1ente qenoracUSn de uti l Ma<le11 reales de.!!. 

PIM• ~ 1~pue1tos, por ofe~to de la dova-

laac16n y la 1nflaci6n, jnci<lirln en la ft& 
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o.a•• de capital. 

Por otro lado, l•• institucione• fi• 
nancieraa y banco• del extranjero sogurlllll8n• 
te serln ~ucho mi• aelectivaa, cautelosas y 
estrictas en la otorqaci6n do crftditos al -
haberN afectado en forma austancial la es• 

~ctura de las 81'1presas al aumentar el 1n 
dice de endeudamiento en rclaci6n a loa ea 
tandare• oatablecidoa. 

III. 7. 

La 

presa!' que 

Sstructura Financiera. 

estructura financiera 
al momento de la 

de las em•• 

devaluac16n 
~el oeso :nezicano ten!an deudas en i:,oneda -
e~tranj~ra en forma dosproporcional que r0111-
~iera las proporciones exiatentcs en loa e! 
ta~o• financieros (pasivo/capit~l, activo ci~ 
culante/pasivo circulante, etc,). De acuerdo 
a las clausula• d~ acelerac16n contenidas 
~n loa contratos ~e cr6dito derivados 1c 
1!!4ntencr ciertos indices flnan~icroa entre 
los ~t-n~os del balance, ~s probable que 
"fla gran p<!rto de l'>s pr611t.,ena otorgado• -
d-.1 -teri'>r, tanto al ~oct'>r pOblico COIIIO 

el :,rivac:o, esten tacnical'l8nt" Yl!ncidos, lo 
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Cl'M origino q- auchaa -proaaa ae vieran 
en la -•idad de una renoqociaci6n de laa 
c:ondlcl-• coatanidaa en los contrato• orlg! 
nal... Por otro lado. la ptrdida en cam--
bioa pulll-a t-r efecto• negativo• en la -
,;,e-nc1e. de rec,ar-• vta utilidadea, aitua
ci6n ca- ntorpec:erla programa• de ampliacio
- o aDderniaaci6n de la• plantea induatri! 
1 ... 

1It.•. tnfoiraaci6n Financiera. 
~• ~do que la 1nflac16n de los 

lltia>a añoa han repercutido subatancialincnte, 
a los eatados financiero• preparadoG sobre 
~odos tradicionales ~ue 
-urios bist6ricos con 

incluyen valores ~ 
diverso poder adquis! 

thv, diatoraion&ndo aaf. gravel'lente 
~ financiera utilizada para la 
llect.1-a internas (medici6n de la 

~rativa, pa,JO de dividendos, 
•iaanciera, etc.) y externa• (pago 
tos y participac:i&I de utilidadea, 
to de crMito, etc.). 

la infor
toma de 

geRt16n -
planeaci6n 

de illlpllC! 
otorgaaie!!. 

in.,. laposibilldad Temporal de Plane! 

ci6n. 
La incert1.d1111bre aobre el eo111port11111i•!!. 
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to de loa fen&.enoa econ&aicoa nacionalea 
poateriorea a la devaluaci&n del 
difiC'llltado la realiaaol6n de la 
a corto y largo alcance de la 
normal actual de la11 ompreaaa, 

peao, ha -
planeaci&n 

operaci6n 
de loa pro-

yectoa de expanai&~ capltalizable11 en deaa--
rrollo y de loa 
niciar11e, lo que 

~neral a taaar 

proyecto• 
obliga a 

como plan 

pendiente11 de i
laa eapreaas en 
tentativo las 

proyec:cionea actuales y esperar haata 
N estabilice la economla nacional, 
jeto de poder predecir o eatimar la 

que 
con ob

tenden 
eta de loa fen6111enos econ6micos en forma 
,ala certera 
canzables a 

acuerdo con 
tab1lizada. 

r.n 

y determinar 
perseguir por 

una situaci6n 

otraa palabras, 

los ob1etivos al-
las empresas, de 
econ6mica mis es-

cualc¡uler intento 
je planeac16n que haqa en ente IIIOfflento tie - un margen de desv1ac16n baatante grande, 

lo que lo hace de poca confiabilidad. 

Por 

sinn&aero 

rln ana 

tal raz6n, deberln utilizarse 

de alternativas diferentes que 

un 

da

po•! amplia y 

blea futuros re11ultados 
cieraa, con objeto de 

de esc:oqer y fijar el 

variada de los 

y po11lcione1 finan-
tenor la posibilidad 

mejor rumbo, 
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La devaluaci8n del peao mexicano 

y la inverai8n extranjera. 

Deade el punto do viata de loa in

-ra1on1ataa extranjero•, tomando en cona1de

rac1&1 loa principio• contable• eatablocidoa 

en •~ ~!• do origen para la convorsi6n 

~ ,•stadoa financiero• on moneda extranjera, 

la dcvaluaci6n dol paso provoc6 calllbios co~ 

atderables en aus inv~rsionas en Glllpresas 

aexica.na.s • 

.Ugunoa da los principales cambios 

f ron los aiguientea, 

Sufrieron una p~rdida o utili

dad e~ cambiQs, dependiendo de la situaci6n 

•..e ten!~ sus activos y pasivo• monetarios 

en ¡:,esoo al momento de la devaluaci6n. 

La• utilidades del ejercicio 

s- redu1 .. :-on considerablemente debido a quo 

1-.s inqre .. os de llls mnpresas fueron dhmi-

n~!~ por la nueva paridad y loa carqoa -

a result..SOa provenientes de renglones hist6 

!'icoa del !>aunce general F-O convirtieron a 

t!;,oa de cambio hist6r1co en vigor en la 

tec:n. de su adqu1a1c18n, resultando un mon

to -y,,r: en -nadas extranjera•. 
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Loa carc,oa 

depreciacilSn y 
do naturaleza 
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ca ~
de 

-yor UIPIICto noaativn en loa 
la empresa. 

hiat&ri

aon loa 

reaultadoa 

Los carqoa por intoroaea sobre 

los pfeetamoa que •~ tuvieran en ~Dneda ex 

tranjera reducirln en bien la utilidad neta 

pues se 

dificarse 

f'40arln m.ls 

la pariedad 

peao 

del 

de 1ncr4!s 

peso. 

al mo-

Las situaciones antoa descritas 

tiene~ repercusiones muy 

si~==i!n !inanciera do 

l~s, y !""r ende en la 

importantes en la -

las eMpreoas naciona 

partic1paci6n que 

t'.~-n en ellas loa 

coa: a,n e~bar~o, la 

~rasce>n·lc,ncia fue la 

~on loa 1ndicea de 

inversioniataa extronje

repercuai&n de mayor -

d1mn1nuci&n ~ue aufr1e

redituabil1dad de las 

1:iversionea al convertir loa oatadoa finan-

cieroa en moneda extranjera. 



CAPITULO JV 
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IV 'EL !MPI\CTO DE U. DEVI\I.UI\CIOll F. IHPI.I\CION 

tv.1. En la Bolea de Valore• 

'El a8l1do v 110etenido creei~icnto de 
111ae11•r., econo111ta nacional, 11roy11da en los 
yaci~ientoa de petr6leo y de~~9 enerq8ticos,
la aludable aituaci8n financiera de las cm-

presas, 
8"'nleo, 
tnres, 

loa a\llllentoa en la 
la industria, cte., 

constituyen un .ipoyo 

producci6n, el 

entre otroa fac
al •'.erc,.do de 

Valores, cuyas expectativas son por dcmSs 

promisorias. 

Ea 
V'llO!'PS 

por esto que 

un 

!4oxic,ina la lloha 

papel cada voz da 
•inanciamianto y 

z"ci~n 
qrar 

accionaria do la11 
con!lolidaci8n. 

e111preaas, 
dcmocrat! 

para lo--

su 

En esta 
Valorea se hace 
tra·J~a ~e las 

por ser 8ata11 

fonna, la Bolsa Mexicana de 

preaente en la econ0111!a a -
CT'¡>resaa inscritas cm ella, 

loa indica'1oro,s •!onde se pal-

¡,a el peso en la lrwer111en, ¡,roducci6n, p~ 

~uetividad, creac18n de •~plaoa y c11pacidad -
de exp-,rtacl6n, entre otr~s factorea que pr2 
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plctan n daaarrollo. 

El !lercado d• Valorea aceler6 -rce-
4-nta n craciaianto a partir de 1976, 

Loa •--• 1-«!iatoa que a19uieron • le -
de9aluac16n .. rcen 1111a nueve etapa pare al 

Mercado. conatituy.ndo una prueba contundente 

da la necea11ad da fortalecerlo para apoyar 

al dHerrollo acon6111ico del pata. 

'El hecho de que para 1978 se esta

bilizara el tipo d.e c:aabio (2'. 76 en pr°"'!. 

dtol, se redujera la tasa de inflaci6n a 

1,.11,. des;,ufs de haber alcanzado niveles -

de 27• y io.1, en 1°76 y 1977 reRpectiva-

-n':e, se 1nc:r-ntara el r:-o<lucto Internn -

Bruto de 2.6\ en 1977 a 6.t~ rn 1q7P, hi 

zo que la eeonOMta se rP.vitaliznra, cor,tri· 

bayendo c:onjunta!DCntc con l<'" ¡,ositivo& re-

s;uta&>s alc11nzadoa por las e:,,presas c:?tiza

das, a =• 1• Rolaa Mexicana do Valores 

creciera aceleraüA1M1nte, a~pltar.do su cm,,po -

.. , influencia en el sistema financiero na-

C'ional. 

~st, 11nalistas financieros del ~xtra~ 

1ero =n~i~eraro~ a la l'\olsa Mrxicann de 

Valorr• cO'llf) el mayor ~rrci~icnto en 197~. 
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La actividad 
cepcionalee cambine 
el Cllal pae6 de 

bure&til exper1mr.nt6 ex
on el Indico de precios 

11176 a 
un nivel 
JlB.37 en 

de 274.81 

1977 y a 

a 

nalee de 
9ft 1978. 
pecto al 
de 128.!'2 

1976. 

cih·;s 80 dupUc6 

fi-

899.t 

res-
ai'lo anterior, fflO&tr.:111<10 un aumento 

aobrc \977 y di:, n3.S2 eohr,, 

~l nGM~ro do operaciones efectuadas -
diariaN>nte on promedio. al pasar de 2qA 

e~ 1~76 a 117 en 1977 y a GlO en ¡q79 -

lll<'Str6 
(!,>e el 
eoente 
197"' a 

incr-ntos consi3crahles. al 
nGmero de emisiones nperadae 

que en promedio aumento de 4ij 

Gl en 1978. 

igual 
diaria-

en 

~n cuanto a la operatividad bur•Stil 
se rcr1cre, el volW11P.n neg~ciado duranto 

197~ tot~liz6 lSG,230,176 accinnos, 396\ •u· 

pcrir.r al regiRtrado en 1977. de 71,818.417 

acciones. r.1 1mpnrt~ operado en ront;s va-
ri3bl• ~le~n~6 30,Jl~,203,~15 pesos. qua com 

· •ra<!o "On el iMporte de S,784.10,,32A pe-

...,. en 1977, representa un ~Ul!IOnto Je 
424.ij21. El importe total ooorado en ronta 

flja y variable aacend16 a 98.060 millones 
de pesos, aunado a loe 10.091 alllonee de 
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peaoa operado• - CETES 1-itldo• por pri-
ra fta •n •H afio 1 , r•porta un import• to
tal oparado an lt70 de 168,141 millon•• do 

paaoa, cifra -nor •n 0.7\ a lo• 169,243 
aillonaa oparadoa an 1977, pero significativo 

ai H c:onaidera que la ronta variable, paa8 
de Mr el 3.UI e,, 1977 a 30. 91\ en 1978 

y que conaeeuent-nte la renta fija dej6 

.S. npreNBur •l t6,58\ en operatividad, al 

paaar al 6t,Otl, Eataa cifra• comprueban el 

auqa t!el -n:adD accionario, el paulatino r!_ 

tiro dal aiat- de loa bonos financieros e 
hipotecarios y la importante canal1zac16n de 

recuraos hacia los Certificados de Teaorer1a. 

Por el lado de la oferta, los reaui 

tados fueron poaitivos; en el año de 1978 

23 eo1!10r"s colocaron 11)7,!Jl,·11~ acciones 

por un c,onto de ';,602 ::lillo,ir.n de ¡,esos 

cifra considcra~l-r.tc superior a lAs 

5,321,557 acciones equivalentes o 421,lr.&,762 

pesos por parte de sólo 7 eml&oras, cifra• 

~A,~~ada en 1977. c.n cuanto a renta f1Ja 

se refiere, en 1973 se colocaron 2,750 mi-

llo,-,e~ de pes~s, de los cualon 2,100 co---

rre!:pondieror: a '3 C?~~s1or,c: 

el a,,.,., de 1977 se hab!an <'mitldo 2,110 

r:n 
mi 
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u-• de pe••· de lo• cual•• 1,210 aUlo• ... .. pe•• oorn•pondleron a 5 -l•ion•• -
de obll••clone• quirografariH y loa reatan•-
tea '°º aillone• • 5 _,a1one• hipotclc:ariaa • 

El total eaitido 
riable aaeendi& a 1,362 

en ltll, auperior en un 
2,531 aillone• en 1911. 

en ranta 
111Ulone• 

230.)6\ 

tija y 

de pasos 
a loa 

1'nte la• expectativa• ~o inflaci6n en 
nuestra econoala, y previendo que el mercado 
accionario conatitula la Gnica alternativa e~ 
tre los diferentes instrumento• de inversi6n, 
que conservaba el PQder aclquisitivo del din! 

ro y ovitaha pfrdida• realoa, nuevos inver-
siont~taa decidieron invertir on la !'lolaa. 

Las leyes de la oferta y la deNnda 
reiteran que a 1111yor desanda iuvor precio, -
esta ley no fue excluyente ~re el Mercado 
de Valores y los precios de las accione• 

•-taron considerablMente. 

Varioe 
an ajuste _en 
.. Y., a jul 1'> 

hechos conjugad.,•, 
el -rcad., en los 

provocaron 

-••• de 
de 1979 • Ln• precios deacen•-
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dieron. tendiendo a quardar un equilibrio 
baeado en pncioe mle realee, y adcnnla pr~ 
porcionadt\e entre loa precio• de lo• valo-
ne y lae utilidad•• de lae emieoraa. 

Actual-nte no• encontramos frente a 
un •rcado en creci•iento. que en el futu-
ro otwi-nte tendd fluctuaciones, pero que 

no ce-ra en eu deearrollo y en au proce-- de coneolidacUSn. 

Mueetra de ello son las cifras obte 
~idas durante el primer scmostro de 19791 -

aue han 
1979. 

de la 

superado las 
El 1:ndice de 
Bolsa final1z6 

cifras 
precios 
el 'lles 

alcanzadas en -
y coti::acioncs 

de junio a 

un nivel de 1,130.61 en pro~edin se rcqiR
traron 97 -isoraa O?~radas diaria~cntc, S~• ... 
ro 

<¡1le las 63 operadas en 
de transacciones rea11zadaa 

1979. El n(i~ 

diariar,,ente 

en prcaedio asc:endi6 a 1,527 durante esto -
-tre. cifra ~uc sohrcpasa en un 150.33• 

de las 610 que se realizaban en pro~cdio -

darante 1!178. 

Por otro lado la' part1clpac18n de 
la renta variable dentro de la operatividad 
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total aufri& 
de 30.91' al 

un caabio 
71.011 

aubatancial ol pa11ar 

La• participaciones de loa rentas f! 
ja y variable sufrieron un ravaa al ocupar 
la renta variable las 2/3 partos dentro 
del total, luqar qua venta nrupando la ren 
ta fija en 197q, 

s6lo 
ra:it.e 

~sos 
~. 1i2 

6 

a11pcrado en Laa ofertas pQblicas han 

-aes el importe total 
1978, siendo de 10,493 

e1111t1do du--

en 1979, superior 

~illones -itidos 

en 
en 

111illont's de 
25,St a loa 

1978, 9,533 1111-
l'.~~es de ¡,eaoa corresponden a 23 o~iaionea 

~e 19,198,373 acciones correspondiendo loa 
961 millones reatante11 a renta fija, 

La evoluc16n del 111ercado buraStil 
'. ,'i luqar a un Nrcado creciMiento de la 

l:c':.er"lediac16n de 12 caaa11 de, !lolsa report! 
~3& en 1976, al 30 de aqoat~ de, 1979 son 

71 au~orlzadas, 

lld8""s de -jorar y aimentar aua 
s~rvicloa la inter:te'\1ac1&n ha logrado una -

•~--lerada capitaliaaci&n, al pasar de 211 
ail~~-• er. 1971 a 400 millones de peaoa -
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en el capital eocial pagado en 1979. 

La 9olaa de Valorea en au proceso 

de conaol1dac1&n continuar& incr-ntando ol -

-1-n de ahorro• del ptblico inversionista, 

canalis&ndolo hacia las empre••• productivas -

del pata, en pro do un nivol mis alto do 

la actividad econ&aica. 

IV.2. En el Siat9111& Bancario 

La diaponibilidad de financiar.iionto 08 

el elemento fundamental, para que loa aceto-

!e-S p6blico y privado lleven 11 cabo todos -

aquello• planes de inversi6n productiv11, que 

vi~nen a constituir ol r.iotor principal que -

aenere el creci~icnto de nueatrn ~conomta. 

La inverai6n estimarla en 1976 rue de 250 

~11 ~illonea de pesos, de los cuales el 

so,;1 loa invirti6 el sector privado, micn-

tr~s que el 49,St restante correspond16 a 

14 inverai6n del sector pablico (gobierno f! 
deral y oraanismos ¡,araestatales). 

Tanto el sector p~blico cono el pri

vado re~urren p11ra el f, rlP '"'lllr'llr!'1to de !1U -

1-ratan al ahorro nacional y al externo, -
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p&ra alleqarae ambo• de lo• recuraoa necoaa
rioa. 

El aector privado diapone de las al-
qu1entPa fuente• de finftncia111ento1 la rein-
,-.rai&I de BUS utilidadoa, crl!dito bancario, 
la eaisi811 de acciones o bonnq y la d,,.,.,. 
externa. 

~ientraa tanto el sector pdblico dis

.,o~e para financiarse dG, aua inqr~soa pro
pios (illlpueatoa, ventas de bienes y aervi--
cios, derechos, etc.), endeudamiento intorno -

(•und-ntal•ente a trav&a del financiamiento -
n ,ue asta sujeto el aist- bancario y fi 
r.ancie:-o privado del pata), y con crl!dito 

i~te~3cior.al, un ele-nto fflls es el ahorro 
-:.a,c,onal, 11de::i&11 tlo lna ertditos externos, --

r~c~a ~ el 

Pn ~ico. 

!)Or la invera18n extranjera di·· 

amrro voluntftrto del exterior 

Ahora hien el ahorro ~ue capta el 
si~t...,. bancario prtvado BP ha canalizado, 
una parte al financi&ffltento de emproaaa par
ticulares y la otra al finnnciamlento del 

~~fic:it ~-; ser.tor pftblieo, a trav~s del ~~ 

eaJe leqal. Lo que vienP a pemitir trena• 
ferir recuraoa no inflacionarios al gobierno 
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para financiar parte de au dlticit. 

!:1 financiaatento c:u• puede otorgar• 
•l •i•t- bancario privado, depende del 
-nto de recuraoa captado• (grafica ntlm. 1) 

y del rfqiaen d• encaje legal 

La captaci&n de recuraoa 
vado un extraordinario dina~illl!'O 
de enero de 1967 a enero de 
tactones crecieron en pro-.Sio 

prevaleciente 

hab1a obse!. 
haata 1973 

1973 las cae 

anual 15.9t 

en tfrainoa reales 
:,,uy superior a 

econo=ita 16.4•). 

la 
c~rlftca nl!m. 2), 

del creci~iento de 
tasa -

la 

1973 la captaci&n 
Sin 

y 

er.,t,arqo a partir 

consecuentcmonte el 
c .. n~io9 1r&sticos 

de 

u
en aufricron nancial'!licnto, 

su tendencia (qrSfica ntm, 1 l , noviembre 
de 1976, el vollllften real de rerursoa que -

la banc.1 habta canaliz,.do a cmores>ls y Pª!'.. 
tic:ulare• era de 10,8t inferior al corres--
ponc!ientc a enero de 1973, 

::ientos que han influido en 
deatacan: 

al La inflaci&n. 

F.ntre los ele

esta reducci6n 

r11ta ha contril-utdo a desalen

tar el ahorrn provocan¿o que -

la9 ta~as ~o rendin1unto real 
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hayan aido neqativaa en los 

6lti110a cuatro 4ftoa. A6n co~
parando en 1q7g, la taaa de -

rendimi•nto m8a alta en Mlxico 
(l~.7~1, con la inflaci8n (27.21 

la diferencin (15.7~ - 27.2tl 
noa da aprox,~atla~~"tc el rer
dimiento r~,1 ncaat1vo para el 

ahorrador 1-11.s,1. 

bl La reducci8n del flujo de ah~ 

rro proveniente del extranjero. 

Existe una corriente ~e ahorro 

entre MAxico y el ext•rior. 
El que aca favorahle a nues-

tro pa1s depende de la dife--

rencia entre lan 

terls nominalea 

la del exterior 

tasas de 

en Mfxico 

y de la 

in

y 

ex--

pectativa respecto al riesgo 

cam~iario do ahorrar en 1110neda 

nacional. Si en nuestro pa1s 

es 1114yor la t11sa de interls -

nue se p~~a a los ahorradores 

el flujo de ahorro a Mfxico -

aer8 favorable ai•pre y cuan

~º no exiutan expectativa• da 



la de•aluac16n de nueatra 1110na
da. 
En eaao de que hubiera la po-

aib111dad 
rioa, el 
taaa• de 

da rieago devaluato--
d1ferenc1al entre la• 
1nterla del pa!a y 

aer la• del exterior deberl 
cuando •no• a1m1lar al 
taje de devaluae16n 

porcen-
esperado. 

flujo de ·-TradieionalDente el 
horro hab!a aido favorable a 
nuestro pa!s, ain embar<10, en -
loe Gltiaoe cuatro años el re
sultado ha eido necrattvo para 
!Cfxico, debido a que la difc-

rencia poeitiva entre las tasas 

nacionales y extranjeras se re-
dujo, lleqo>r.:lo 1ncl•1sive a sor 

desfavorables a nut?stro ¡,a!s en 

1974, al ~r.r lan tasas de in-
ter~s r.i!s alto>a paqadaa en el 

exterior. 
~ partir de l~7S, las tasas 

de intcr6s en Mllxico, lian sido 

•uhstancialoente Mayores a las -
rfol extranjero, •und~..,Rntalmente 

del,t•!o a la cnf<1a de flatos tll 

timos. 51n c~~~rao ~~te inc~n-
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Uw de ahorrar en M8xico ni -
f11e aufioiente para COlllponaar ol 
porcentaje de laa expectativa• 
da devaluacidn del peso que 
prevalecieron, sobre todo on 
1976. En asta afto no solo sn 
contrajo la corriente de aho--
rros del exterior, sino que 3-

damls salieron del pais ahorros 
nacionalaa y extranjeros. Lo 

anterior reflejd un aaldo nega• 
tivo sin precedente on la cuo~ 
ta de movimiontoa de capital 
a corto plazo da 2,199 millo-
na• de ddlares en 1976. 

c) A-nto da la taaa do encaje -

l99al. 

.t.dicional1118nte 4 la reducci6n 

en la captaci6n de la banca 

priva'14, la ta•• do encaje le• 

gal exigida por el naneo de 

Mlxir-o au::ientd en forma 1mpor-
t4nte, dando conio resultado que 

el financiamiontn a empre••• 
redujera propor-¡,articulare• se 

cional11111nta. 
En la grUica nlhnoro 2 podamos• 



4) 

obaervar, 
de cada 
priva4oa 
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que mientras en 1971 

po110 que loa banco• -
hablan captado, ae f! 

a la• -preaaa parti-nanciaba 

culare• 

tavoa1 

ci4n ao 

un pro1110dio de 71 ce~ 
para 1976 eaa propor--

habta reducido a 61 -
centa,ioa. 
En diciembre de 197S alcanza -

1111 alnimo de S9.2 centavo• de 
financiu,ionto por peso captado. 

Rein-rai4n de ut. lidadea. 

Por lo que ae refiere 11 la -
rein-rai4n de utilidades (a'\o-

rro interno de la:, empresas) -
durante los Gltill'IOII '1ños se 

ha observado una continua re-

ducc14r. en los coeficientea de 

utilidades a ventas en la in

duatr1R nexicana, por lo que -

han existido limitaciones a la 

principal fuentP de recurao• 

con que ae cuenta en M~xico -

para financiar la inversi6n 

productiva de laa o~prea~a. 
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e) Inverai&n extranjora. 

Por au parte la f.nverai&n ex-
tranjera registro en 1975 y 

1976 taaaa negativas de creci-

aiento con t6rminoa reales de -

(-20.9 y 22.51) reapectivamontc, -

como conaocuencia de la dov~:ua 

c16n de 

mundial 

la actividad 

y del clima 

econ6mica 

do incert!_ 
dumbre 

pa1a 
que prevaleci6 en 

durante loa Glti1110a 

el 

años. 

Las limitaciones que obaarv6 el 

ahorro interno y el descenso 

do la inversi6n extranjera de-

terminaron una mayor dependencia 

del exterior, v1a crecimiento 

deuda externa, principalmente 

del sector pGbltco. 

C"'910 hemos visto al financiamiento 

jue<Ja un papel 

to de nuestra 

preponderante 

econo::i1a. En 

en al crecimia~ 

1977 loa aceto-

r~s oGt..l t"!o ·1 :,rivado demandaron financiamia~ 

to tanto .,n el int@rio,. del pata, como del 

exterior ~arn poder realizar normalmente au -

activida~ y llevar a cabo todos aquellos 

planea ,¡ue aa hablan proyectado. 



quien 
,,.. del 

"" el caao del aector pliblico 
que diaainuya au financiamiento 

l!laDco de Ml:dco (emial&n da 
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ae r!_ 

• tr!_ 
dinero) 

con ol fin da -inorar laa presione• infla
cionaria•. Bato permitira disminuir el rioa-
90 caabiario y conaecuantemente equivale a 
una alevaci&n de la• t•••• realea de inte-
rta que tienen un beneficio efectivo al ea
t.iaular la captaci&n de recursos del aiateu 
financiero. 

Dllda la neceaidad de que el dlficit 
del sector pGblico ae financie con recur110s 
reales provenientes del ahorro interno para 
loqrar el control efectivo de la inflaci&n -
eziatente, el concense de que en 1977 el 
cr6~ito aerl escaao '! '"'ª caro, uno de 
loa ol..,,,.ntos mis im¡,c,rtantes para la rcCU(l! 
~acian de las captaciones del Si!lteroa nanea--
rio en ,.,,neda nacional 08 la confianza, R!!, 

!IUlta evidente que l!sta se ha ido recobran-
do paulatinamente, lo cual se ha manifeat.ado 
en un auatancial increioento en loa recuraos 
capt.ado11 por la banca privada en lo• pri111e-

ros -•e11 de 1977, ademb la disminucilln on 

la tau de encajo lerial, 111 bien permitir& 

canal 17.ar un may,,r volumen ,le recursos a ~ 
pre••• .,. particol .. roa, podr1 a provoct1r un, 



•yor 1nflacUln 
a11aterldlld en 
11n ln•t~nto 
racl&n en el 

te. 
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de no toaarse -didas de 
el gasto plbllco, ya qua u -

que 'pueda originar una acelo
cnclalanto del medio circulan-

A 

vol-• 

requarh'ln 

peaar de que 

de crfdlto en 

da ncuraos 

dispc,ndrl de 
1976, las 

qua deborln 

mayoro11 

e111¡,ro:1.io -
obtener 

f~tel.aente vfa ahorro propio y/o finan
ciani-to internacional. 

Para que la empresa ahorro •e requi! 
r- que se promueva !uertemente las utilida-
•~s, que ado~t• medidas de auatorida1 y a-

pro·.rec~e al mlxien las pooibilidades de 111ay~ 

c~s v~ntaa que ofrece el mercado externo. 
""l f .n,.nciasianto a trav&s del 111ercado acci~ 
""r, o !!lo lea de Valorea) puede ser una al-
:~. c.at1 va para Pl financiamiento de la e!'.l,,r~ 
~ ... 

Por lo q1.:e respecta al financi11111ie11t,,, 

,nterno, la ~~?rosa puode recurrir a ~l, y3 

que la -nor taaa de int.er~s en al oxte--
rior respecto • :~ mex!c~nn permito co~pon-
"ªr pa ,~,, importante del riesgo cambiario, 
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Bf~o• 99neralea de la inflaci&n 

en la• 911preaas. 

Loa efecto• qenerales da la infla--

ci&n en la• a.pre••• aon: 

al D1-inuct&n de au volWllen de -

au• operacionea. 

Eato ea co1110 conaecuencia del 

a11111ento del precio de loa ar
ttculoa en comparaci&n de los 

aalarios, 
satura y 

lumen de 

l'.,;ut cabe 

porque el mercado se 

por lo tanto el vo

ventas dininuye. 

mencionar una frase 

que ej~lificarS ln antes di

cho rcco,,ido clp un discureo 

impartido !'Or un cconomieta en 

la cual dice: ºlo~ satisfncto 

rea estSn disponihloe pnra 111 

venta pero los conaumidores no 

tienen la capacidad para adqu~ 

rirloa•. 

b) Coapra9 de cr~dito en exceeo -

o hicn recurrir II financiamie~ 

tt>. 

La falta de cfectivn para re~ 

llzar operaciones de contado 
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coa, eonaecuencia del 
de precloa en todo 

a-nto • 
loa inau-

neqocioa -•· haae que loa 
efect .. n operacionea 

-1-n a crNlto o 
ner la neceaidad de 

•n Myor -
bien te•• 

recurrir -
al financla~tento, pero si au

nado a aato, loa p~rc~ -

o en au caao loa aenedorea, 

en au afln de Hntir en N-• 

nor 9rado loa efectna de la -
1nflaci&n, requieren do una r~ 

taci&n de inYentarioa o de ~

efectivo, dl•inuyan loa de 

cr'41to a-ntan~o lftlla la dif! 
cil aituaci&n de loa M<¡ocioa. 

e) Dificultad para la repoaici&n • 
de artivo fijn. 

Ea sin duda uno de loa probl! 

fflaa que tienen toda• la• empr! 
s~s cr reponer todo ea activo 

fijo. t.a d1flc11 foriu de 
cc-r.seq·~ir erectivo par:1 reponer 

los fi JOB, 

c16n rle tocrunoa 

afectado• por rl 

n8Plieo da pl1111 

con 
que 

excep•· 

t1atSn -y 
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aat, de alqUn• -nera, tratar -
da abatir loa altoa coatoa fi
jos a baN de una -yor pro-
ducc18n. 

d) 

~unque ae va haciendo una reou 

pereci8n de loa coatoa de ••-
toa activo• fljaa, r9CJiatrada 
en libra cantable dentro de 

vrui cuenta «--1nada deprec:ia-

ci8n, debida a que en el --
-nta que eontabl-nte ae reC!_ 
pare la totalidad del coato o
rlqlnal, no Hrvlr& de nada, 

paeato que para adquirir otro -

n-, alailar a late, el pre-
cio ser& 111s alta, por la que 

la cantidad llevada al costo 

de loa articulo• ha sido N!nor 

La no diapoaici6n para hacer 

mejoras. 

Dentro de 
lo .,icho 

••te concepto cabria 

en el punto nCbnero b, 

porque tallhiln on eonaeeuencia -

de la falta de dinero. 

e) Se hace dtfteil la cxpanai6n 

del negocio. 



Como 

la 
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Toalllldo en conalderaci6n todo 
lo expreaado en loa puntos an
terior•• a ,ate, adelllAa de la 

apatla del inveraionista a ••-
guir invirtiendo por la inesta
bili~ad de loa negocios, on la 
actualidad eR ~as di!tcil c~da 
dla la creaci6n o oxpansi6n de 

un nPgocio, 

ae puede 
infl:lci6n 

citar en 
en todas 

totlos loa 

las empr""ªª ¡:,untos. 
l.>a estl afectando de una sola !!14ner1u la 
falta ~e liquidez, 

rata 111iH1a falta de liquidez provoca 
que "º . ., lleve a cabo loa programa• de 
u:pl 1acHln, -1.,raa, creciente requerimiento 
dP capital de trabajo, reatriccto:'les en la -
disponihtltda~ crediticia, etc, 
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CXlttCLUSIOIIBS 

Dlarant• 1111 cuarto de ai9lo la ea•• 
tabi\1dad de precio•, taaa• de 1nterls y 

tipoa de caabioa pomitieron que el siste
.. bancario y loa inatrw:1011t.oa financieros 
exiat.entea fueran capacea de financiar el 
deaarrollo c~un6aico de la induatria mexi-
cana. 

Sin embargo, 
cc.~diciones n~ 9610 

todo el 1111111do, han 
y nur~cra :1,nduatria, 

en fecha rocient.e las 
en l'llxico, alno en 
clllllbiado dramlticamente 

que con tanto fdto 
~, sabido adaptarse a loa acelerados cam---

b1os 
t.arse 

t.ucnnl6gicoa y de mercado, debe 
ahora a 1111 entorno econ&iico y 

adap-
u--

nanciero caracterizado 
las tasas de inter~• 

por la 1nflaci8n, 
variables, lo• tipo• 

de caabio flotantes y un sin ndmoro de 
fenlSaenos no 'lleno• c:oaplejoa e illlportantes. 

El deaarrollo econ&nico •• logra 
1entro de un .. reo de eatabllidad. Sin 
.. tcb1°11dad, no hay crecl.lolient.o real. Solo 
bar eepeji..,• de crecieiento, tanto por 



lo hace a 
nanciaaiento, a 
llo eoon&aic:o 
eatabiliclad ea 
benca f1111cione 

la 
la 

captac U5n , 
inven115n y 

COlll0 

al 
en 9eneral. Rogreaar 

un imperativo para 
bien en au pa¡,el 

• 
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al u---
deaarro--
a 

que 
la 
la 

de fuente 
producu---

"ª· 
financiamiento 

Deade el año 
la 1nverai&n 

paaado, todo parece in---
dicar que v..,a retomando el ca111ino, por lo 
que a captaci&n ae refiere. 

El cambio de paridad del peso ha 
causado WI 9ran im¡,acto en la aituac16n 
Unanciera de auchaa empreaaa que pone en 
peligro au permanencia. 

El entorno econ&mico on que nos 
aovemos ha calllbiado y los problemas inflo-
cionarioa se a'f\ldizarln. 

Ante esta probledtica, es necesario 
adoptar una serie 

de la 
de 1110didas paro atenuar 

proceso 
la per-

el iJlpacto 

inflacionario y 

aanencia de la• 
a:lc:a del pala. 

devaluac16n y del 
con ello, 
e111presas en 

preservar 
la vida econ&--

El futuro de KAxico depende b&sica--
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-nte de la aoUtud y coordinacUSn da ea--
f\aeraoe de todo• loa aaotorea t.endient.ea il 

•-ntar la eficiencia y ilal lograr una 
-yor productividad. 

Ant.e laa expectativa• de 
en nueatra econoala, y previendo 

-rcack> accionario const1tu1a la 

inflaci6n 

<1ue el 
Onica al---

tenativa entra loa diferentes instrumentos 
de 1nversi6n que conservaba el poder a~qui

sit•"º del dinero y evitaba ?~rdidac. rcalos 
nuevos inversionistas decidier<:>n in",,rt lr en 

la :SOlsa. 

La Jol:la 

~pertA!'l.t,. ,,n el 

~ .. i.ca.na, ya que 

de Valores 

ccGarrollo 
constit..iy<: 

,;is un :ncdio 
de la economia 
un conducto de 

infor!llaci6n O\l'! muestra el car.iino firme y 

sr.quro ;,,.ra 1ue las empresas lleven II cabo 

cr.,eracior.es -Je inversi6r. a6l1d11s y afines a 

sus lnt.cr· .,.,s. 

~ialmcntc !a Devaluac,6n o Infla--

cl~n ta,obi~r. repercuten on la idiosincracia 
de •~= individ1110s llovlnJolos en un dcter--
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ainado -to a no invertir su capital en 
loa div.raoa 91roa empreaarlales del pa!a, -
provocando un oatancamionto de la econom!a 
•xicana. 

El Siat._ Bancario Mexicano a 
nido su craciaiento y auge, debido al 
ce ~neiu.co que ha tomado el pata. 
viendo ya no tan ~lo co1110 regulador 
la polltica 1110netaria y crediticia de 

obto
cau-

S1r--
de 

Replblica 
cleaarrol!o 

aspectos, 
verdadera 

~exicana, sino para 
de la econo:da en 

acrecentar 
la 

el 

no co1110 
necesidad 

un 111edio 
social y 

GUII diferentes 
sino como 

actu.11. 
una 
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