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I V T R O D U C C I O N  
"""""" 

Ep presente  trabajo  tiene  como  finalidad plasrmr  cada  una 

. de las  partes  que  conforman  el  depbsl  to  obligatorio  en  las so- . 

cieda-  nacionales de credito,  mejor  conocido  como  encaje  le- a 

gal, así como  también  mencionar  las  reglas  operativas y el  con* 

trol para el  logro y cumplimiento  del  mismo. 
% 

Para conocer el bnbitc  donde  se  .*plica  el  enccje  legal 

nos auxiliarros de una Institucih Financiera,  en  este taso, a 

BANCA CREMI, S.N.C., especlficamente  la  Subdireccibn  Divisio- 

nal de Tesorerla  integrada a la  Direcci6n  de  Finarzas, sn don- 

de enaoatramos personas  que  nos  brindaran  el apoyo y la asesa- 

ria  idispensables  para  la  realizacijn  6ptima  del rrtismo. 

Es conveniente  señalar que la n-otivacibn  priricipal  que 3- 

rigid el  desarrollo  del mimo fue  13  de  poner  en  prácti-cs. de 

manera  conjunta y en  equip2 13 apliccjción de los conocicientDs 

adquiridos  durante-  la  realización de la  Licenciatura  en Adn-1- 

nis-ión en  la  Univarsidad  Auton?.na  Metropolitana,  con el ' 

fin de afirmar y consoiidar los mismos. 

. &a estrcrctura de  la  investigación  esta  Constituida por 3 

' partes: 

Em la  primera  desarrollamos  la  política  monetaria, su de- 

finicihn y desarrollo,  para  -poder  situarnos  en el plano  econ6- 

micoy conformar  un  marco de referencia  que  pudiera  apoyarnos 

en n=stra  investigacibn,  particularmente  analizamos  el  desa- 

rrollcc y evolución  en  el M i t o  Internacional y después Nacio- - 

nal qme nos  llevará a entender  la  situaci6n  actual por la  que 
estapasando la  economía  nacional  en  su  aspecto  de  polZtica mo- 

netaria  especificamente  de donde observanos dl diseño de la p- 

. .  
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lltica  esta  estructurado  principalmente en México por el R4- 
gime?. de Encaje Le+; 

1 .  

As1 tambibn ardiZam08 e l  disefio mismo de 1s politica y 

caracterizamos  peculiaridadss  del diseiio ortodoxo que pueden 

.servir de 1 inesmiento  para la confronracih err par ~ c u l a r  que 

' se db eR el diseiro de la polltica  monetaria  en México. Pos- . 
t e r i m m t e  señalamos los objetivos y fines  que  persigue la 

politica  monetaria  que como se pudo cbservar v m  j::ntas con 

los de una  politica  c.sonbmica  genera! y se  vinculan para  el 

logro del desarrollo  econbmico del pals donde  se aiseñe e 

implante. Posteriormente se desglozara  cada ULO de los 

instnmentos de regulacib moneta-is, instrumentoe cuya par- 

ticipacibn  en  la  polltica  monetaria es esencial,  csda uno de 

ellos hfluyen y determinan  a  la  polltica misma, con el 3e- 

sarrollo de los iustrumentos  bssicos y los de apoyo o adicio- 

. males,  conoceremos  su  funcionamien.to y caracterlsticas  prin- 

cipales,  también  mencionamos  la  teoria  cuantitativa  de  donde 

encontrunos la  base de los  mismos inst.mentos y cabe ,m- ancio- 
nar que en  esta  primera  parte  sólo  desarrollaremos  de  manera 

somera el  instrumento de Encaje Legal. 
r. 
! . .  

En le  segunda  parte, se da una  visión de lo que es el 

,Sistesa Bancario  Mexicano, y corn se ha  ido  conformando  des- 

de su iqicib; para-ello se  muestra  la  importancia que 21 

Banco  suscito al crearse y establecer nuevos  lineamientos, 

que hiciercn  un cambio  total en  la operaci6n de la  Banca. 

También se  expone  la  aparición  del  Encaje  Legal, y la 

importancia'que  este  ha  tenido  como  instrumento  regulador 

en la politica  económica. 

Al  final de esta parte se abordara  de forma detallada la 

integracih actual  que  preLenta el Encaje'Legal  de  acuerdo 

con la circular 19/85 emitida  por  Banco  de  México el dia 9 



de Diciez&re de 1985, siendo  esta la mds reciente. A l  m i s -  

m tiempo tratkemoa de señalar las caracterieticas  opera- 
tivas del Dep6sito  Obligatorio,  antes  citado,  ahondando  en 

ceda  una ae 6StmD a traves de un desarrollo  congruente del 
seguimiento  que  debera  presentar el mismo. 

. .  

En  la 

tic0 de  la 

tercera y Clltima parte 

investigaci6n  en dorfde 

adquiridos,  durante  desarrollo 

abxdaremos el caso prac- 

integramos los conceptos 

de los primeros  capítulos, 

con l a  informaci6n  recabada  respecto a la administracibn 

del  Encaje  Legal den+xo de BANCA CREi41, S .N. C. . 
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1.1 DEFINlCION DE LA POLITICA MONETARIA 

La p l l t i c a  monetaria puede definirsc como e l  mane33  de l a  expan- 

s i ó n - y  con:r<?cciÓn del volumen del  dinero  circul.ante COP el  f i n  de lo- 

grar un objetivo determinado. 
1 . 

# 

Es un& de ios Breas de la DoliLica eoon6mica  que se caracteriza por- e l  

número variado de. instrumeatos con  qLe cuenta  para i n f l u i r  .sustancialmer.te 

sobre varibles monetarias como l a  hase  monetaria misma,La tasa. de i n t e r h  y 

~ la   cferta  asorletaria, así  colno e l  cr6di  to  interno. Pero además uor su impar- 

to e  importancia afecta a variables   del   s istem económico. 
2 

La p o l í t i c a  monetariii en s1,conatituye un conjunto  de  decisiones que 

a través de instrumentos  reguladores de l a s  variables  mmetarias,modifi- 

caran y a&aran a  cumplir con los  0,bjetivos que SS desear1 en un s i s t e m  

económico, 

Aunque se señele que l a   p o l í t i c a  monetaria es un colijunto de nacio- 

nes ideolbgiccis  ligadas  entre sí, resultado de una concepción cuantitativa 

de l a  moneda , es  sin embargo resultado d3 una práctica  social que permite 

dar coherencia de su funcib? a2 Estado, en su práctica y  acción sobre l a  

' moneda del  pais, donde l a  econonla va a pe-rmitir seguir reproduciendo e l  

sistema y continuar con la  circulacidn  comercial,  siendo  ésta l a  vide  del 

3 

rnismc.modo de producción. 

Señalendo q w  Suzanne  BrunhDff desde un punto de v i s t a   c r i t i c o  y anali  

zando a l a   p o l í t i c a  monetaria con conceptos  del  materialismo  histórico  re- 

marca l a  función  específica a lo'que  esta llama,da, de  forma determinante,el 

concepto de l a  p o l í t i c a  monetaria y dice:  

" ( . , ; I  es presentado por la   ideología buguesa como- uno de 

los elementos de  una vasta gama  de medios de acci6n de 

los cuales dispondrá e l  Estado Capital ista."  4 
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con esto se señala su acci6n y funci6n  sobre l a  actividad econbmica del 

&S.  

Continuando con la  definicidn  del  término de l a   p l i t i c a  monetaria 

cabe  señalar que no vaalser  extensa  la busqueda. de dif iniciores  ya que  con- 

sideramos an base a conceptos  ya  analizado.;  obtener uno # que Fea compren- 

dido como descamos que sea comprendido en e l  transcurso  del  trabajo, y res 

ponda a las ob3ervaciones que se  presenten ya que  en úitimo momenta nc, 

podemos dejar dc' adoptar un2 postura  ideol.ógj.ca que nos permita definir' 

un concepto a j e n o - a  una realidad. 

Aqregado podemos señalar, que una defmición podla estar  implicit¿ en 

l a  c o n t i n u a  referencia a los Órganos encargados de descrrollzr  esa  pol9trca: 

Las ar;toridadee  monetarias del  Cstado y e l  Banco Cantral-.- Pero tambien' 

puec?e haber una p o l i t i c a  monetaria ejercida por instituciones  legislati -  

vas o de gobierno en un sentido  material,  esto  lleva a considerar e l  con- 

cepto en su smtido  operativo 6onde se busca alcanzar  ciertos  fines  deterni - 
nado6 y el  entenderla en su sentido  estrustaral, ql3e tiene por objetivc 

crear y refcmnar e l  ordenanAento momtarit; y bancario cam0 lo afirms Alber.to 

Ferrari : 

-(...) hemos creido por l o  general más practico  considerar ~ 6 1 0  

como p o l í t i c a  monetaria l a  llevada' a cabo con los  prop6sltcls de con- 

tinuidad por los  Órg.?nos politicos  técnicos y no por 10s organos 

políticos  rlpurosa*. 5 

Fer0 IYI se debe perder de v i s t a   l a   p o s i b i l i d a d  de  que  puede  haber deci - 
61ones. que partan de  okganos no monetarios 7v.e directa 0 indj-rectamnte . 

conciernen aspectos de carácter monetario corto l o  concerniente en materis. 

de divisas ]r p o l í t i c a  Comercial. 

De lo expuesto anteriormente.podemos definir a l a   p o l í t i c a  monetaria 

cOm0: 

La P E t i C a  monetaria es  parte de l a  p o l i t i c a  económica encargada de 

lograr el   tksarrollo  óptimo de l a  economía en su conjunto a través de la 

ayuda de un grupo variado de instrumentos de regulación inonetaria que l e  . 

permiten morEificar y adaptar variables monetarias para e l  logro de f i n  

determinado acord6 a la  realidad del pais dor.jle se i3plante.y de las con- 

diciones d m i c a s  del mundo  en general. 

. 



S 1.2 DESARROLLO DE L A  POLXTXCA MONETARIA 

La política  monetaria es el  resultado  de  las  condiciones  que se crearon 

a raiz de  lar  grandes  imperios  que  tuvieron  que  buscar'la forma de  satis-' 

facer sus necesidades  econbmicas  mediante  el uso del dinero  en  el  intercam- 

.bio de sus mexcancias .As1 el dinero'constituye  una  "categoria  histórica"  y 
6 

a  travPs  del 61 se&sarroIlan  una  serie de teorias  moneterias  (mismas'que 

eerdn  desarroZladas  posteraormente),  que  por  un  lado  consideran  al  dinero 

c m 3  mercancia' y  por  el otro el valor  que  pueda  teher px 'las  fuilciones  que 

desempeña . 8 

Con el  tiempo ei dinero fue aceptado por la  gran  mayorla de comercian- 

tes en el  mundo y' sobre tcdo porque  respordia a ser medida de valor  de  las 

demas mercancias.En  un principio  la  scuñaci6n de  mondas en oro y plata 

Paron  un lugar' de confianza  entre la gente  por el  hecho  de ser  retales  pre 

ciosos.que ndS tarde  fueran  sustituidos . .  por  la proliferacih de billetes y 

monedas de otros metales. 

- 

. A 'raíz d? la' excesiva  oferta de monedas y billetes  surgen ICs patrones c 

sjscmas monetarios  que van a  permitir orgai-lizar y nantsner  el  funciona3ien 

to de la  moneda  en  el  pais,abarcando:  el  conjunto  de  noraas  que  regulan 1-1 

emisión de biLletes,de la moneda  fraccionarla ,de la  coqra-ver.ta  ,exports- 

cih-importación de  los  metales  preciosos,con  especialidad  del  01-o,vigilan- 

cia de los  depisitos  bancarios y en  general todo el  mecanismo  rclazionadc 

con  el  proceso  circulatorio. 

9 - 

a 

En Bste periodo  donde se  cmfiqurab8 el  sistema  monetario,la  politica 

monetaria . estaba  constituida  por  la  acción  dei  Estado  que al emitir mone 

das  procuraba  ejercer  su  control  en  el  volumen  de  dinero  y  &te  en  el  inter- 

canbio,de mercancias,  procurando con ello  fortalecer el desarrollo  economico 

de la  Nación. 

Con el tiempo,  la  intervención  del  Estado en la economla se acentud y 
sobre  todo  en  politica  mcnetaria,  cabe  señalar que  en ese paso de transcisión, 

los  comerciantes y los  incipientes  banqueros tomaron un papel.Fnportante  ya 

que el  comercio  nacional e internacional  ccnformj el DXCO adecuado de la po- 

lltica 3conhica general y de' les relaciones  entre paizes en el coxercio E 

intercambio  técnico. . 
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Ante  el  desarrollo que se configuraba  en los sistemas  monetarios  y SU 

relacidn  con  la  producci6n  ,distribuci6n  y  utilizacibn  de  bienes  y  servi- 

cios  empezaíon  a  conformarse  sectores  fiuancieros enc-irgados de mantener 

activa la  economía,  por  un lado se enfoca-.-on  al proceso. de creaci6n de los 

medios de paso utilizada por la cconoale para 1let.ar a cabo la  produtción 

distribución y utilización de bienes  y  servicios y por  atro  lado  se ehoca- 
ron el proceso  de  ahorro e inversióh y c m  los  instrumentos  a través de los 

cuales  el ahcr.rro es  utilizado e?r la  realieacibn  de  la  invareibn. 

Ante la importancia que le era asignada  a  las  varihbles  monetarias o 

al  cortjunto de activos  financieros no monetarios  ,el  seztor  financiero  pro- 

*piamente dicho y abarcando de manera  general  al  que  existe  en  una  economía, 

se  dividió er! dos sectorec; separados: a) el  sector  monetario,formado  por 

Ir autoridad  monetaria y el sector bancarir, y;b) el  sector fmanciero prDpia - 
mente  dicho en sentido  estricto  no  monetario o extrabar.cario.''Para algucos 

autores  existen  discrepancias  en  la  medida que: 

*' ( . . . I  el  sector  monetario es e.1 que  puede  explicar  los fenhenos 

reales  y  para otros es e; sector  financiero (. ..) pués  influye  sobre 
el sector  de la producción y gasto. " 11 

Sin  embargo  la'capacidad da creaci6n  de  dinero  sdlo  pertenece al  sector 

monktario  que lo  forma  el Eanca  Central y elssistena  bancario  cGnercia1, i;.iec 

traa que  para el sector  financiero  es  el  cumplir  con  el  proceso  de acumu1.t- 

ci6n  creando  capacidad de yrodrrcción y  fortaleciendo  el  cilcuito  de ahorro 

J inversión  ;constituido  el  sector  financiero nO,  monetario,plopiariente  por 

. un conjunto de unidades económicas,intermediarios financieros  bsncarios y 

extrebancarios. 

El sector  financiero  y  monetario  no  puedan  separarse  tajantemente,  pori 

que  ambos  permiten  vincular  los  activos  financieros  con  los  activos  reales 

y determinar  el  capital  total  y  el  comportamiento de las  unidades  econóni- 

cas.Con ello el  sector financiero esta  encaminado a lograr  que  10s  activos 

financieros y reales  incrementen  su  actividad  productiva  de las entidades 

econ6rnicas,que a SU vez  al  relacionarse  con  otras  variables  econ&nicas  Fer- 

12 

miten  liquidez,  factor  importante en el  análisis y desarrollo  de una.polItica 
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monetaria  adecuada a las  necesidades  econdmicas y elmercado monetario y no 
bbonetario  que  puede  configÚrar  dichas  relaciones  -desequilibrios  entre  la 

oferta y desanda  de  los  activos  financieros y reales  oczcionando  un  estado 

inflacionario o deflacionario,  donde  la  pmlitica  monetaria  debera de actuar 

utilizando pcf-a ello, j-nsttmentos de  regulaci6n y control  monetaria  ;jr?pios 

para  solventar  la  llamada  crisis o desequilibrio econhico. 

Cuando  la  economía  se  enfrenta 'a determinados  problemas y hay  que  afron - 
tarlos ,se va creando  la  política  monetaria  que  pueda  afrontar  dichos  nroble - 
mas procurado ante  todo  ciertos  objetivos  "nacionalistas"  que  procuren  un 

desarrollo  económico  equilibrado. 

Aqui  el  papel  de  la  Banca  privada y posteriormente  Central  ,dese:n-peña- 

ron  la  política  monetaria  adecuada a las  necesidades  que se presentabcn  como 

16 afima Luis Edcrardo Lam: 

"Toda economía  moderna  necesita  de  una  autoridad  reguladora 

que  coordine  el  crecimiento d e l  dinero  con  la  capacidad de 

producir  bienes  materiales en,un pals." 13 .- 
...- 

y esto ic logra a travEs do la  política  iconetaria y ecoA6mica. 

Retomando  aquí  la evulucih de la  politica  monetaria  deparnos  teriir  pi-5 

sente  que  en el m i t o  nacional  era  ejercida  por  la  Banca  Central y el  Esta- 

do a través de las  autorieades  monetarias y que a la  fecha  constituye ".&a- 

vía  cn  la  mayo:.-ia.de 40s pcises  1a.funciÓn  primordial a 3sas institdi'.ones 
14 Señalando otro punto  importante a nivel  internacionsl  (que  se  deserro - 

llar6  con  posterioridad)  es  la  influencia  del  patrón  oro  en  las  relacicnts 

de  pcgo y de  divisas  entre  -1oe  paiseo,ya  que  por un tiempo  rigib  con  prima 

cia  en  todas  las  relaciones  mercanLiles por su confianza y ei  poder  mantener 

un  equilibrio  económico  que no fué  posible(mantener1o)  por  mucho  tienps y 

que  influyera  sustancialmente en la  politica  monetaria  internacional. 

Con el .tiempo y.por.la finalidad cpe perseguia  la  política  monetaria y 

económica se mezclabnn  tanto , que una y otras  politicas  no  podian  sesararse 

o ser consiiferadas opuestas '* por consiguiente  partiendo  de los objetivos 

de  política debemos considerar que la  política  monetaria  contribuye a la pn- 

lítica econhica global y no  opera  en  forma  aislada  ;esto hace que  la  espe- 
cificación de los objetivos sea mucho menos técnica y especifica.'' 15 

http://mayo:.-ia.de
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4 
configurandose  una relacih mas sdlida I entre la banca  emisora dc billetes 

y el  Gobierno- 
Aquí lo importante en política  monetaria  era  lo  que  realizaba  la  Banca 

Central  que  ante  la  intervención  del  Estado por asegurar  sus  reservas  de  oro 
y plata o divisas  extranjeras  del  pais , limit6 a los h n c o s  emisores, cL'e+sG 

do la  Banca  Central  encargada de influir  en  el  monto de dinero  disponible 

para  que  la  economía  crezca y se  mu&a en scs distintas  partes. 

. .. . 

. @@ los Bancos Centrales  persiguen  una  alta y sontentda tma de ctciinien 

to económico  urocurando  los  niveles  máximos  de  ocupación y precios  estables 

( . . . I  ayudando a moderar  las  fluctuaciones  en  la  actividad  económica  prevee 

ademas  un mbiente financiero  propicio par:. el  crecimiento  econ6zice." y 

a partir  de  entonces el- Banco  Central , El  Estado y las  autoridades  moirpta- 
rias son las  encargadas de realizar  la  politicqque  en sus casos es la nism3. 

politica  ecori&r.ica,"en  efecto tommos el  caso  de  un  país  completamente so- 

cializado y planificado,en  él  ,todo  es  politica  econ6mica y no existe  ura 

' 6  

' política  monetaria  diferente  de  la  contabilidad y del  control  del  plan." 17 

El  desafrollo de la  pol.ítica  rnone.taria  que  hemos  tristado de sinteti-ar 

correspondería a señalar  como 1s. politica  vanetaria  fue 91 reslltado  ae la 

evolucidn  generalizada por los comerciantes  en  cuanto a sus xrvdi0.s de pa30, 

al  control y seqaridad  de  cobro  de los crédltos  resultadc  de la exparrcijn 

mercailtilista y en  especial  al  respaldo  de la riqueza  generGda  por esGs in- 

terzarnbios y el  objetivo  de  fortalezer  la  econamia  nacional y contar con ULS 

eccnomia  que  siguiera  protegiendo  las  acciones  de los comercjantzs,  no  per- 

danros  de  vista en el desarrbllo  ,que  la  actitud  del  Estado  por  otra  parte! 

cambio  ante  los  problemas  económicos  que  se  presentaban en la  dpoca  de lo: 

treintas y ante  la  obsolecencia d e l  patro'n oro ,el  banco  central  buscó  un 

nuevo  enfoque y una  filisofía  operativa  más  adecuada  que  -permitiera  mantener 

el  mdximo  erpleo,  con  ello  el  banco  Central  en  su  actividad  operativa  esta. 

de acuerdo  con  los  fines  de  la  política  econ6mica  estatal,  se ayuda de  esta - 
dísticas y solicita  concursos  en  especial  de  la  politica  financiera y fiscal 
para  luchar  contra  problemas  inflacionarios y deflacionarios,todo  ello a ,  por- 

de  con  una plítica monetaria de estado."(. . ..> encaminada a mantmer la e- 

conomía  libre de presiones  inflacionarias o deflacionarias( ... ) en  una d i -  

. visión  expresa  en  cuanto a la  división  de los recursos  nacionales,en  usos 

.públicos o privados,dedisión  que  no es del  todo de la política  monetaria. 18 

La  intem?enr.i6n del Estado  en  la  economí&  puede  ser  un  factor  determi- 
nante o no&mendiendo de  los  objetivos  que se planteén de anternanc D w a  . "- 



llevarla e cabo, por un  1ad.o  tenemos  que  observar  que  pueden  surgir dos al- 

ternativas  (hablando  de maera muy  general)  para  resolver  el  problema so- 

bre  la  distribución  del  Froducto  nacional  entre  consumo,ahorro e inversiones 

' y  que  se  podría  solucionar  desde  dejar  que  el  mercado  sea  el  arbitro de tal 

distribucih, hasta  atribuir  completavente  al  Estadc t.&,'. responsabilidsd. 

'Los Neodasicos consi6eraban  al  Estada  como el encarqado  global  de  ile- 

var  la administracih  de  ciertos bihes o sectores  de la producción y bus- 

car  la  correrción  de  posibles  desviaciones  que se presentara'n, en cuan'to  al 

logro de los  objetivos  de 3 os miSROS.Al' ser el  Estado .una combinación de 

las  decisiones  individualer para la  obtenci6n  de  una  decisi6n  cclectiva.Par 

otra  parte  la  teoria  Marxista  considera  que  las  empreses  pClblicas aparewn 

como  consecuencia  de  la  caida  de  la  tasa  de  ganancia  integrada  en  la  ley 

del valor y par la  consecuencia Se las  modificaciones  en la conposición 

.orgánica  del  capital yoque por la  crisis  en  el  sistema  engendra !a desapari- 

c i ó n  de  las  Empresas  ineficientes con lo que las  EmpresaF  públicas ljegan 

a monopolizar  la  economía,  resultando  esto, por la transfcrma2ión-del  nis- 

mc. modo  de  producción  capitalista."  El  Estado  de  instrwr.ento  de  dominacibn 

dei  conjunto de la  burguesia se vuelve  ahora  "instrumento"  de  una  fracciSn 

dr  aquella Mmopolis ta. '' 19 

Por otrz lado  la  teoría  Keynesiana  integra  fenómenos  propios  dela sco- 
I 

nornia contein$ránea, como  loa  aspectos  de  crecimiento y organización y aqci i 

el  Estado  debe  alentar  cuando  resulte insufxiente la  inversidn  privada a 

travt+  del  gasto  público a la  ecmornia  nacional , ya  que  tiene  una  visión 
dualista de la realidad.económico-social  que  según  los  Keynesianos  debe CUT- 

plir:  con  la  bisqueda  de  los  intereses  privados y públicos,el  primero  compues 

to  por  agentes  económicos y el  segundo  por  el Estado principalmente. 20 

i 

- 

A s í  la  funci6n  del  Estado  constituye de una  manera  global y no  limita- J 
j 

tiva e1 crear las condiciones  materiales  generales  de  producción o sea  la 

infraestructura;el-determinar y proteger  un  sistema  legal  general  que  manten 
ga las  relaciones  entre  los  sujetos  legales de la  sociedad  capita1ista;regu- 

lar  el  conflicto  entre  el  ti-abajo  asalariado y el  capital y proteger  al capi 

tal  nacional total y su  expanaiCn  en  el  mercado  capitalista  mundial 21 ;r;..ante- 

ner  un  equilibrio  satisfactorio  entre  consumo y ahorroien el nivel  de finan- 

- 

- 



: ciamiento de la  demanda y oferta ,consideratido  los  recursos  rea1es;el 

presupuesto es parte  importante  del  equilibrio  econ6mico  nacional , S @  de- 

ben  tener  presentes las exigencias  del  progreso thnico y del  aunento de las 

. necesidades y especificamente en el  plano dqla politica  monetaria ,debe el 
Estado  controlar los efectos  negativos  ;establecer  sobre  el  mercado m a  accidn 

de estabilización,  estimulandolo o frenandolo  cuando lo considere. 

Cab&  señalar que en e! campo  do  la  accidn de la  politica  monetaria,  in- 

tervienen  adtoridades  diversas  que  conocer? los  problemas  y no es una s o l a ,  

así la  intervenci6n del Estado  mediante la politica fiscalala función  de  la 

Banca  Central  y de la  tesor-eria  entre  otros se mezclan  y conformm una  poll- 

tica  económica  acorde  a  las  necesidades  del  pais y quc en Qltima  instancia 

correspondera  a  la  -misma  política  monetaria. 

Otro factor-que cont?.-ibuy6  al  desarrollo  dgla  politica  monetaria  fue 

el  cambio que se di6 de filosofía  eronómice  que  de  privada pano a  pública 

'durante los años dela  posGuerra,"a  partir dr la  segunda  guerra  ncmdiai,  la 

'institución de la  Banca  Central  y el concepto  de  politica  nonetaria  han 

. sufrido carrisios marcados  en tcclas partes  del  Mundo.*p22  Con  respecto  a  la 

actividad  económica en general se produjo  la  nacionalización  de los 

&,cos y el  establecimiento de nuevos bancos.de propiedad  estatal.Más  tarde 

lus  bancos  centrales se fueron  sutordinando  a  la  tesoreria  cuyas necesidades 

tuviercn crce financiarse de acuerdc  a  la  política  del  gcabierno,desde  enten- 

ces los bancas centrales  han  vuelto  a  ejercer su iniciativa  en ia- política 

monetaria  reconocida como complenentaria  a  la  politica  fiscsl."En  teoría 

M e b  decir que  compete  a  la  política  fiscal  decidir  como  ganar,como  gas- 

tar y cuanto-Podernos  sostener  además  que  tiene  efectos en la  demanda  de 

deficit y de superavit t . .  . I " .  23y que  propiamente  la  política  fiscal en al- 

gunos  casos  sustituye a la  política  monetaria. 
. I  - 24 

Es  evidente.^ demostrable  que  la  influencia  del  Estado en el  presen- 

te siglo  a  conformado  el tipo de politica  monetaria  qus se aplique  en  el 

país y que  en  ocaciones  se  ve  sustituida,sin  embargo  los  economistas hoy en 
dia  enfrentan  no  sólo  problemas  de  política  económica  general , sino  que 
deben  considerar a nivel  Mundial  el  déficit y todos 10s aspectos de la ofer- 

ta y demanda  de  Dinero. 
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1.2.1 DESARXOLLO DE L A  POLITICA  MONETARIA  INTERNACIONAL 

Al  igual que'el  desarrollo  general  de  la  polltica  monetaria, el desa- 

rrollo de la  politica  monetaria  internacional se vio  afectado por la ex- 

panBi6n  en ei uso de diaero , la  expangi6n  comercial y el  racimiento  de  los 

bancos,  que  contribuyeron R enmarcar,  eL  desarrollo  de  la  politica, ' 

Cuando los paises  podian  intercambiar  sus  mercancias y exportaban e im- 

portaban  praductcs,  la  necesidad de la  cración  de  sistemas  monetarios o pa- 

trones  fue  indispensable  para  equilibrar  el  precio  del  hien y el  valor de 

la  moneda  acuñada. 

Sin profundizar  demasiad0,nos  remitiremos a los aAos anteriores 2 1914 

donde  partirc:mos  .con  observaciones  propias de'la época y después  con  las 

transformacimes que se sucitaron  después de las  guerras  mur.diales. 

Practic3mente ent;e el Clltimo cuarto  dei  siglo XIX  y 1914 S+ presenta - 
ba como un  sistema  internacional  de  pagos el Patr6n Or~.~~Ante las  desven- 

t a j a s  que oracionaba  por  el  desequilibrio  que  resultaba  31  ser-trasladzdo 

de  un  país a otro, entre  los  precios  relativos  del  pais que h&ia  perdicio 

el  aro y el  que  lo  había  recibido. 

Al  oriainarse  ese  desequilibrio,  la  banca  Central se orgsriitt  para 

evitar abcsos,~ ganancias  elevadas  de  tipo  financiero y el  Estado,tenia  ssen- 

cialmente  la  iunción  de asegxar las  reservas  de Oro. 

La política  monetaria se trsdbcfa  principalmente  en  la  regulación de 

los desequilibrios  que  se  origiriaban por las  descompensacionss  antre los me5 
cardos  de  diner2  internacional. 

- La función  de  la  politica  del  Banco  Central  correspondía  principalmen 
te a la  convertibilidad y cobertura  de  la  circulación an billetes  ta!bién 

estaba  encargado  de  la  compra-venta  deoro a través  de  los  diferantes n.=rca 

dos , en  cantidad  limitada p a  la  emisión de sus  propios  billetes a un  prer 

cio  fijo,  la  orientación de crirditos de  manera  que  evitasen  una  excesiva 
demands  de  conversi6n  de  los  billetes  en  cro,  todo  ello  ajustandose  al  pre- 

cio  legal que estaba  determinado  por  los  estatutos o las  leyes  monetarias 

en la  dpoca  del  patrón oro. 

. , .. 

. .  
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uno de los principales  instrune.?tos que sirvieron para l a  regula-. 

c i&l   nonetdia  y de 106 desequilibrios y que l a  banca u t i l i z ó  conforme a 

los requerimientos,  fue l a   t a s a  de redescuento  ,con  podterioridad se fue  de 

sarrG11Bndo la  politica  destinada a hacer "efectiva" l a  taw. de redeccuen 

to en un mercado y m 6 8  tarde se convertirfa en l a   p o l í t i c a   " a c t i v a  d e i  Banco 

Central. I 

' O ( .  ..) s i  e l  mercado se presenfaba ?emaciado líquido o t a m b i k n  s i  de 

hecho o por tradición,prefersa no rfsdescc.btar, e l  Banco Central  hscia ope- 

raciones que pretendian  disminuir la   l iquidez  del  mercaea ,antes de proce- 

der  a elevar IC tasa de redescuento." 
26 

Pasteriormente y con e l  desarrollo de los  acontecimientos a nivel  

mundial  que se estaban  d?sarrollando y originando por los  desequilibrios 

que resultaban de l a  acción de extraer oro de los  paise!; de .>rigen l o s  l l e  

v6 a actuar de manera que se conservaran l a s  reservas de oro en cada ut-IU de . 
los  países,trayendo  consip  directamente e l  oro y no fomentando y desalec. 

- 

. tando su salida imponiendo para e l l o  en algunos paises ''primas artifi- 
27 ciales"  sobre  todo en los  aAos q u e  procedieron  a l a  primera guerra nm-- 

d i a l .  Ante la  afluencia de capitales  del  extranjero , la' p o l í t i c a  de divisas 

pgede emplearse entre  las  operftciones de  mercado abierto y l a  manipdación 

dc: la  tasa de redescuento. 

La situación de  cada pais y en general l a  función dcli  Banco Central 

. combinadas con l a  voluntad y los medios estructurales no csrrsspondian 

a crear  todavia una p o l i t i c a  de "ccyuntura" y que a pesar de tcdc,no se 

h.qbía logrado a finales de 1929. 

~ Con posterioridad a l a  primera guerra mcndial se pedla a los piiíses 

que solicitaian prestamos para l a  reconstrucción de sus ciudades que regre- 

s a r h   a l  patrón  oro.28Lo que provpcó una supuesta escacez de oro  monetario y 

no permiti6 su regreso a l  patr6n  oro como l o  habla sido  antes de la guerra 

mundial.En s u  lugar y ante las  circunstancias presentadas en aquellos años 
29 se formó  una cooperación  monetaria entre los gobiernos,. con e l   f i n  de man- 

tener activo el sistema de los-pagos  internacionales,lo que e l  patrón  oro 

se diversificó  atribuyendo a las   divisas,  mediante sus reservas en posesión 

de l a  Banca Central , no s ó l o   l a  fureión de cnnvertibilidad de morredas sino 

también l a  de cobertura legal  de la  circulación de l a  misma,llamandose ahora 

Patrón de CI-cinrio Oro. 

. 
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n (... 4 la reserva  mínima  legal  para  la  circulaci6n de los billetes 

sastubiese  formada  indistihtamente  por oro y por  divisas  convertibles  en 

oro,en  primer  lugar  por UP porcectaje'detcrminado  de o m  y por  divisas 
con,vertibles  el  resto . I' 39 

. La aceptjción de divi 53s sature el nercado lo que se le  13am6"gtrcr.rs 

de las moneda" .El patrón oro fue  ya  inadecuado  para las fluctuaciones  de 31 

los  cambios. P . 
Señalantos  aquí e-n este periodo,  que  la  poiítica  Monetaria  :ntervacio 

nal  seguida no  correspondza a un  conjunto  bien  determinado de reglas o 

estatutos,'sino mas bién a la  bdsqueda de soluciones a lor  pr0biem.a.c  defl.3- 

cionarios  que se estaban  uresentardo  en  aquellos años y ante  ello  la  aeari- 

ción  da  la  política  de  crédito y la  manipulación  de  la  tasa de redesc!:ento 

y otros.  instrumentos operativosqw ayudarían a resolverla. 

Después  'durante  la  siguiente  década  que  siguió a 1930 se  .acentu5 la 

intervención de' estado COI? la aparición  de  una  politica de cambios fluctuan- 

' . tes y que no podia  situarse'  propiamente  en  un  sistema  internecional yt. que 

cofa  en . d  abzolutismo  nacionalista o. exclusivista,  haciends además inuti- 

lizsbles los irrr;trumentos de  regulsciór!  rmnetaria  inteí-nos CGTIO la  tss3 de 

redescuento. 
" ( . . . I  la política de cambios fluctuantes  ,consistía  en  mantener r.;lra 

los tiposJuna  flexibilidad  potencial  sin  cometer  excesivas y frecuentt= 

fluctuaciones. " 32 

La politica  Monetaria  estuvo  acompañada  en  el  periÓdo de la crisis 

por-  la  manipulación  de  la  tasa de redescuentoy  por el uso  de  operaciones a? 

mercado  abierto,  en  donde se consideraba  la  cotización de los valores o ei 

tipo de cambios de las  divisas por vender o comprar y su  rendimiento  que i2 

flu&  sobre  la  tasa de redescuento y viceversa. 

Después de la  segunda  guerra  Mundial  aparecieron  proyectos  encaminados 

a organizar la reconstruccibn y el  desarrollo de la  economía pos'&lica en 

la  órbita  roanetaria  ,estos  proyectos  fueron;  "el  plan  Keynes"  y"el  plan 
White"33 que prepararon  el  terreno para la  conferencia de Bretton Wood-s en 

donda  se  aprobsron los estatutos  del  Fondo  Monetario  Internacional (F:!I) y 

el  Banco  Iiiternacional  de  Reconstrucción y Fomento (BIRF) en  el a5io de 1944. 

A s í  el FMI permite los controles  necesarios  para  reuular  los  slovinien- 

tos internacionales  de  capitales apoyaxlo el  flujo  regular  de  los  misncs y 



evitar el uso definitivo 3e los recursos del  fondo,adcm&s  constituye un 

pozo de liquidez  internacional formado por la concentracih .de las cuotas 
suaicritas de SUS miembros  que  indican  el  monto rn&imo disponible quc podrBn 

obtener. 

Ante este marco  institucional  Internacional  el FMI constituye u,: centro 

de liquidez rr.::n?ial coRdiclona1 y de acci6,n pernmznto fines equi,liL.ra- 

dores , a d 6 5  que  el FMI parte de l,a existencia  de  políticas  rnonet-arias 

nacionales  aut.&omas de cada  pais  siempre  que  no  originen  alteraciones  de 

paridad  monetaria o restricciones  cambiarras,buscando  ante  todo  la  liqujdez 

internacional. y la estabilidad monetarias,restableciendo el  comercio mmdial 

en su desarrollo  equilibrado. 

Po; consiguiente Is vida  económica y financiera de los  paises  asociados 

se  ve  afectada  ,tanto  en  la  decisión  dei  empleo de los recursos  solicita- 

dos y en 1s. foma y los rnccanisfnos que el  fondo  irnpone  ssi  corm en el mnto 

que  puede sdicitar,pata algunos  criticable  en  cuanto a la  autonoría  nacirr- . 
nal,  para ot-os la  sumici6n  al  sistema er! la  esperanza  del  mejoramiento 

econbmico. 

Por lo tanto, la  Policica  Monetaria  Internacional,  esta  constituida por 

;a intervención de las politicas  monetarias  de:.las  diferentes  naciones y 

dq éstas  en el' ámbito internacional  que'  principalmente  conatituytn  el equi- 

- librio  en la balanza  de  pagos,  la  estabilidad  de  las  divisas  en  el  morcado 

. afectada por la  afluencia de capitales,créditos,polZticas gubsrnamentales, 

tipos de cambio,tanto  sistema  monetario  lingbte  oro  como  el petrh de caz 

bio oro que  respaldan  al  dólar y la esterlina y que  afecta a 'todas  las n1.0- 

rledes vinculadas a esta=,  que  las  han  considerddo  monedas  de  reserva y base 

de transacciones  comerciales  entre los diversos  paises,  trayendo  cosigo  una 

dependencia a la  polftica monetqia internacional  de  esos  paises. 



: 1.2.2 DESARROLLO.DE LA POLITICA  MONEYARIA  MEXICANA 

Entre ios años de 1910  a  1920  las  características  monetarias  que  se 

observaron en ese peri&o fue  el  saqueo  del  erario  público;  la  inflación 

por.el exceso  en  La err.isi6n de billetes.;  la depreciacih d e l  peso  mexicano 

y el  aumento de los  precios. # 

La  polltica  que  se  adopt6  fue  la  de  evitar  la  fuga de capitales .y dr? 

la moneda y su consecuente  reflejo  en  el  circulante,  se  modific5  la  unidad 
de cuenta  del  sistema  monetario  mexicano  que  al  decretar  el  curso  forzoso 

de los  billetes  bancarios se abandona  el  patrón  oro con circulación  plata, 

para  caer  en  el  sistema  del  papel  moneda. 

El  periódo de 1920  a  1926  se ve afectado  por  la  política  monetaria  de 

otros paises, y& que  por  la  terminación de la  primera  guerra  mundial y el 

. exceso de gastos para  llevarla  a  caho,  se  provoc6 un alto  nivel de preLios 

'y aquellos  paises  ahora  rthacerían sus econcmias  a  través de la  reducci6n 

. en sus costos  limitando SUS importaciones  y  mejorando  sus  exportacionrz, - 
acti.tud  que hizo  que  México el valor  del oro por  su  aumento  adquisitivo sa 

liera  del pais y  ademds se incrementara  la  reducci6n on sus  impartaciones, 

afectando la balanza  comercial. 

El gobierno  ante  la  crisis de 1929-1932  hizo  esfuerzos  par  evitar  la 

depreciación de la'  plata  que  ere  la  moneda  nacional  en  ese entor.ces  decre- 

tandc  leyes  monetarias como la  de ;931  y -1932 p e a  posteriormente  en  1939 

crea?  la  Cornisz.8n Reguladora  de  Cambios, con el  objeto de contrclar  el  mer- 

cado de divisas. 

Anteriormente  con  la  fundación de Banco  de  M6xico  (1925)  se mono.polizó 

la emisión  de  billetes,  se  regul6 la circulación  monetaria,  los  tipos  de 

cambio y las  tasas de interés  entre  otros;  con  posterioridad  ejerció  las -- 
funciones  del  banco  central. 

Para  t932 se promulga  la  Ley  General  de  Instituciones de Crédito y Ley 

de Títulos y Opreraciones de Crédito,  con  $a  finalidad  de.conciliar la legiz 

lacidn  bancaria  con  las  exigencias  naturales de la  economia,  que denadaba 

créditos a mediano y largo plazo. 
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para 1333 y con  reformas  que  atribuian-amplia  facultad  como  agente  fi- 
nanciero del Estado,  National  Financiera  se  Constituye  como  PrOInOtOra  de ic 

dustrias a trav6s de la  creación y fomento  de  empresas  que  contribuyan  al 

desarrollo  econdmico  del  pals. 
. ' ~ n  el sexenlo  del  general  Lázaro  Cgrasnas (i934-1940) la  polltica  none - 

tarla  est-  encaminada a través de  salir  de  la  paraliztcih económica y de 

la  inflacie.1  provocada  por  la  enisihn de billetes  sin  respaldo  metalico ;7 

el otorgamiento  de  créditcs hechos por  el  Banco de México en  exceso. 

El General Cárdenas  practicó  un  plan  sexenal  para  promover y reacti- 

var  la  ecomanía  desarrollando  cjbras  públicas y otorgando  créditos a los agri - 
cultores  ,ejidatarios y cooperativistas , a través  de  instituciones  especí- 
ficas y también  el  plan  rc.form6  la  ley  monetaria  devaluandose a s i  por  cuarta 

=ación  el peso (1938) con  anterioridid se habia devdcado igual  que er! el 

'periddo  de la guerra  civil (191 3-1  91 5 )  y en 1931 . Como se  ver&  mas  tarie 

'esta  politisa  monetaria de1  General  Cárdenas  provocó  un  increnanto  de las 

. importacimas  resultando  un  detrimento er! las  exportacioncs,ademZs  Zisrni- 

nuyeron  las  reservas  mcjnetarias y se incrementaron  los  ptxxios y ante 1.1 excg 

,siva  fuga de divisas  se  optó  por  una  devaluación  en  luoar  de  aplicar  una 

scrie de  medidas  que pdiar.  rnactehx el mism:,  tipo  de  caxbio c o w  las que 

eeñala  Rcn6rez  Gómez y qrre por no  aplicarse o desconccerlas  no se recb- 

rrió a ellas. 

34 

. Entre 1940-1946 el  gobiernc  del  General  Manuel  Avila  Camacho  se  produ- 

jcror'i  acontecimientos  inflacionarios  por  la  afluencia  excesiva de capitales 

extranjeros  que  se  refuGiaron  en  México a consecuencia  de  la  segunda  querra 

mundial  .Esta  afluencia de capitales  prcjvocó  un  aumento  de  precios , l a  dis- 

minucidn d d  poder  adquisitivo  del  peso,y  la  reducción de e+portaciones  se 

unió a los  males  que  no  lo  fueron  tanto  debido a que  la  producción'nacional . 

se vió praetedora.  resultado  de  la  imposibilidad  de  poder-importar  produc- 
tos ante la falta  de  mercados. 

. ! .. 

Er, 1989 se  ingresa al FMI y al BIRF por  parte  del  Banco  de  MGxico  se 
realizarón  cambios  en  su  Ley  Organica  con  el  fin  de  evitar  se  acrecentara 

la  inflaci6n  qde  dominó  al  pais  durante'la  segunda  guerra  mundial  al  igual 

que  las  rdorrnas a la  Ley  general de Instituciones  de  Crédito. 



Se apoyaron  créditos *a la  Agricultura e Industria  asi comc a la subven- 

ci6n de créditos y el  respaldo del Eanco de México  al  erario  público  por 

medio  del a-silio finarciero a la  hacienda  pública y ia  adquFsici6n  ds  cer- 

'. tificados de  la tes0rería.S.e  pudo  observar  que  en  ese  psriódo se increment6 

la  reserva.mcnetaria a UR ritmo  acelerado  con el mime que  después  del tor,- 

flicto  bélico  disrninuy6, 110 durando  mucho  tiempo. 

El  incremento  en  la  red  bancaria  comercial  se  avoci.  principalmente a 

financiar al sector  comercial . 
~1 perioho  que  contirúa se caracterlzd  en  primer  lugar por que  ants 

10,s efectos de indole  eccndmicc  que  México  ahora  debía  resistir , estaba 
la  fuga de capitales  ,el  aumento  de  importaciones y ja  contrscci6,n de! me- 

dro  circulante  ;provocando  un  desequilibrio  en  la  balanza  comercial  que  de- 

teriord  la  reserva  monetaria y con!!evó a una nueva  devaluación (1948)  lo 

que hizo que  el  Banco .de  !léxico restringiera  el  credit.>,  en  previsión  de 

un aumento dei medio  circulante y una.  consiguiente  alza  de  los  precios y 

apoyar  al financimiento de  las  llamadas  actividades  productivas. 

El periddo  de 1946 a i952 se caracteriza  por  que  al  gobierno  rea; iz6 

gritndcs e in,;ortantes obras  públicas  ,que st: apoyaron  para  realizarse en as- 

mnntos a la  deuda  pública y la  contratacibn  de  empréstitos;  comc lo señala- 

)TOS provocaron  el  desequilibrio  en la balanzs,el  aumentc  de  precios y doi 

medio circ-dante conlkvando a la Eevaluaciór.  de  la  moneds  mexicana.  Por ello 

la  politica  monetaria  del  gobierno  del  Lic.  Miguel  Alemán  Valdis  fue  infla 

cionista,de  ahorro  forzoso,de  al>atic.liento  del  nivel  de  vida üe la  mayoria 

de  la pob1ació:t  ,favoreciendo ai sector  capitalista. 

- 
0 

Durante el poriÓ60 de 1956 a i 97G la  economía  mexicana comció un 

fuerte,cr.eciniento  con  estabilidad de precios  ,aunque los desequilibrios 

con  el  exterior  fueron  permanentes y crecientes,  aquí la politica  fiscal 

actuó,  en  sentido  de  aumentar  el ahorro y la inversión a través  de  instru- 

mentarla con sabsidios,  exoneraciones y bajas  tarifas  para los bienes y 

I 

35 servicios  públicos. 

Todo  esto  financiado a traves  del  endeudamiento  interno y principal- 
36 mente  eaterno  para  financiar sc déficit;  lo  que  origin6  que  en  adelante se 

recurieran a pr&stamos  externos y a la  deuda  fiscal se le  considerara  una 

v i a  menos  peligrosa  que  una  devaluación. 
I 
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. Los objetivos de la  política  ecokrnica  eran  precisos;el  crecimiento 

del producto  real  ,la  estabilidad de IC.; precios y tipo de cambio  fija. La 

estrategia  del  desarrollo  estabilizador  represent6  la  inplantacibn de un 
modelo  liberal  en  el  cual  la  política  econ6mica  fue  elaborada  acentuando 

la necesidad de alentar  la  inversión  privada y la  participacien  del  sector 

pfiblico en la  economía de íorma 1nesurada;s.h embaryu ex1 lugar  de  contribair 

el desarrollo  fue  la  causa de los  desequilibrios  que  llevaron a la  deseota- 

bilización  del  sistema  económico. 

8 

37 ’ 

En 1971 “1975 el deficit  pl??lico  int,-rno y externs  hizc  que  el go- 

bierno se decidiera a implantar  una  politica  contraccio:listd  con  reducciones 

en  el  gasto  público y fuerLes  controles  mouetarios  que como consecuencia 

frena  la tas: de  crecimiento de la  economSa y la  disminución  del  déficit  de 

la  cuenta  corriente  de  la  balanza  de  pagos. 

A partir  de  1972  la  econrjmia  se  tradujo  en  presiones  corrientes  sobre 

la  balanza dz pagos y en el desencadenawisnto  de  la  crisis  capitalista  mu.?- . 
dial  dbspués  del  primer  choque  petrolero  en  1973. 

La crisis  afectó  severamente a paises  subdesarrollados  va  que  disninuye 

la  demanda y el  precio  de  las  exportaciones  de  bienes  y.servicios ; para 

1973  el  fuerte  diferencial de prxios cor  los  Estados  Unidos  (principal 

socio  comercial 1 y’la.fuert-e  icflación.,  el  freno  de  crecimiecto  el ,cre- 

cimiento de la  balanza de pdgos motivo y crearon  el  marco  de  una  nueva ae- 

valuación , deci  ?ida esta para  1976,con el deseo  de  corresir  21  desequili- 
brio  2xterno  abandonando  Mé+ico  el  tipo de cmbio .fijo  por  el  del sistem 

de f lo  tac  iólz  controlada. 

La política  económica se encaminaba a una  yuxtaposicibn  entre  dos  orien - 
taciones  diferentes:  por  un  lado  el  sanco  Central  emprendió la.mayor parte 

del  tiempo  una  política  monetaria y de crédito  restrictiva y por  el  otro  la- 

do una  política  expansionista  por  parte  del  Gobierno. 

Inmediatamente  después de la  devaiuación de 1976 el  gobierno  concertó 

un  acuerdo de estabilización  con  el FMI donde  por  un  periddo de tres  años 
se  limitaria  el  endeudamiento  externo y la  reducción  del  déficit  del sector 

elevación  de  precios  de  los  bienes y servicios  pdblicos ,la limi- 

crecimiento en el  sector  público , la  apertura  de  la  econonia  al 
la represión  de  los  aumentos  salariales. 38Lo anterior al fin  ).le- 

público  la 
tación  del 

exterior y 
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vado a  cabo de  manera muy diferente  a . . lo que el  FMI esperaba ya  que el dee- 

cubrimiento de Petrbleo  sirvi6  para cambiar e l  destino a seguir y obtener 

fondos en ic;s mercados internacionales de capitales , l o  que hizo que se 

ignoraran los  lineamientos  del FMI. 

1 

Entre 1974 a 1981 e l  financiamiento 31 crecimiento'  rapid, de t.!&>:,co se 

debi6 .a e l  rEpido accr'sc que tuvo a los goi=ados  intcrnacionales de qapital. 

Y en  esta  ocación agravaba mas e l  pr,oblem.* de l a  deuda externa , z s i  para 1979 

se  torna a h  mas dramática  ;en un contexto de freno de la demanda mundial 

provocado por 1 a . c r i s i s  y aumentada por el vira je  de l a   p o l í t i c a  monetaria 

Norteamericanh?aue impide e l  aumento de l a s  exportaciones Mexicanas no per- 

mitierado n i  e l  auge petrolero  contrabalancear l a  desigualda6 de los inter- 

cambios con al  exterior  ,al   contrario  los  desequilibrios  financieros y mone- 

tarios  llegaron a su clima en 1982 ,enfatl.zada por aitFs  tacas de interks, 

l a  disminucidn del  precio  del  petrólec y por tanto l a  disminución a e l  irqre- 

so de divisas creando un riesgo de incapacidad de  pago  de l a  deusa e..g v er!!.1 

. por parte  deléxico . 
Las medidas que se  tomaron por partp  del  gobierno mexir=ano fuercr, d m a -  

luaciones  del  peso a parte ir  de febrero de  1562 , e l  programa de austeridau 

que implicaba l a  reducción d e l  gssto  público,restricción  del  crédito  ,tasas 

de interés elovadas ,etc .Aei  F a r 2  el afio de 1982 se req7xria ~ i n a  refom.uls- 

ción de la   gest i6n de las  reglas  centrir?.cs  dela moneda,aates de que- 12 crz--  

sis alcanzara 611 fase  última  paralizando tu intercambio,  For e l l o  se deci{ie 

la nacionalizaci6n de los bancos privados y l a  instauración dz un r i g i d 0  

control de  cambio para  conseguir dar f i n  a la   estabil idad  f i 'ct icia de l a  

moneda y las  flnanzas; y a l  mismo tiempo acabar con el  capital  f ir ,anciero 

especulativo. 

.Pero con l a  nacionalización.no  se  extingue la deuda externa n i  se modi- 

ficaron las tasas de interés a favor,al  contrario,  para 1983 se f i m 5  una 

"carta de intención" donde e l  gobierno se  cmprornete aplicar con rigor un 

programa de austeridad  planteado  por e l  fondo monetario internacional que- 

dando  sumisamente ante  los  intereses  del %mperialismo econ6mico. 

La polit ica monetaria y econ6mica que propone e l  presidente L i c .  :+íiguel 

de l a  Madrid corresponde.principalrnsnte a l  atatimiento.de l a   i n f l a c i ó n   y - l a  

inestabilidad  cambiaria, la  proteccibn del empleo,la  planta  productiva y e3 

http://atatimiento.de
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I .' 
consbtto f>+ico asi  cofilo.la recuperacih de l a  capacidad de crecimiento.Ante 

todo  se habria que  combatir la crisis y para  ello 89- plantea  en  el  plan  Na- 

?cional de besarrollo ,doselineas de accibn :a) la  reordenacibn  de  la  econo- 

mía,para  enfrentar  la crisis y b)  una  política de cambirJs  estructurales  pa- 

ra propiciar  transformaciones de fondo  en  el  aparato  productivo y distribu- 

tivo y en lo& mecanismos 6s participación  soriel er. el mFsmo,construyendo 

bases  firmes  para  un  desarrollo  econ6mico  sostenido y eficiente en el nruco 

de una'  sociecliad  igualitarin. . 40 # . .  

Se hizo imperiosa  la  necesidad  de  redllcir  el  déficit  financlero;jnte 

ello.se obli@ a cambiar la política de ingresos  con  aumentos  en  impuestos , 
precios y terifas .Y del  Pado  del  gastoDla disminucih en términos  realas; 

para  defender la planta  productiva y fomeptar  su  expancldn . 
En  el  periodo  de 198'2 a 1986 la  política  monetaria c m 0  ya se difq  in- 

tentó e v i t a r  el deteridro de  la. planta'  productiva  ,evitando  el  aumento  treela- 

rad0  de aumento  ,corregir el desequilibrio de la ba1an:a de pagos y s a R O a r  

las  finanzas  pcblicas . 
Con  respecto a 3.a politica  fiscal  se ha procurado  orientarla .a prortwer 

se'lectivasentc=  la  inversión  forrentando e.i desarrollo  social y regicjnal , for- 

talecimdo el  sector  externo y fundatnentalmente  conservar y generar enpieo , 
al  mismo  tiempo  que  se  incentivos  ,facilitando  la  desconcentración y a- 

tenuando  los  dcsequilibrios  del  crecimiento  econ6mico. 

"_._ 



I. 3 D ~ S E Ñ O  DE Id POLITICA MONETARIA 

~l diseiio de l a   p o l í t i c a  mcnetaria no puede señalarse Como algo con- 

creto porque s h o  puede corlformarse y es  particular para  cada uno de los  

de 10s sistemas económicos donde se,practica  la   accion misma.Sin embargo su 

configuraci&r, puede mezclzse  en e1,carnpo de l a   p o l i t i c &   f i s c a l :  

%a politiea  fiscal-q1.e comprende de manera particular  la  del  gasto 

pfibljr:o no puede separarse de l a  propiamente monetaria ,que desempeñan las  

autoridades  mrnotarias  (entre l a s  que f i g u r a   l a  tesorerl'a u otro'crgano com- 

petcrl tx ) I' . 41 

L a , p o l i t i c a  mohetaria  cuenta con instrumentos  para l a  regulacibn de 

las  principales  variables  nonetarias que  podemos dividirlas  en dos grupos: 

instrumentos lSsicos e instrumentos adicionales o de .apoyo. 42 

Dentro .je-loS instrurtrentos básicos de l a   p o l f t i c a  monetarie señalm3s 

3.cs.siquientes : l a s  operaciones  del mercado abierto,las  operaciones de re- 

descucntc. y ias  modificaciones en e l  rggimen de encaje  legal:" 
. ,  

Y dentrr, de los  instrumentos adicionales podemos sciíalar algunos cm10 

ejcmp1.o ya que no siempre estan  presentes ..porque responden a determinadas 

cjrcunstancias que definen e l  escenario monetario en un determinado momento 

y que por YJ apoyo,son utilizados para a s i s t i r   l a s   d i r e c t r i c e s  señaladas por 

los instrumentos básicos  ,entre  ellos: €1 cor.tro1  sobre l a  evolución de l o s  

pasivos de l a  Bmca,el  control sobre las  transacciones en  moneda extranjera 

hechos  por e l  pGblico  general ,001~10 por l a  banca. Se destacan estos dos por 

e l  uso más difundido; 

c 

La polltica monetaria nace de l a  husquedad  de alternativas   idbeas y de 

la  discrecionalidad de l a  autoridad y de l a  evaluación de los  costos  socia- 

les   irnplicad~s.~.~  e jecutada una política  los  resultados hargn efecto más 

o menos  en un periodo a largo  plazo que afectar6n  sendblemente  las metas 

buscadas de l a   p o l í t i c a  econ6mica,asi los instrumentos repercutiran  sobre 

las  variables  financieras y -luego  sabre las  variables  del  sector  rea1,acer- 

candose a l o  previamente  planeado. 

. , .. 

I 

Por SU naturaleza conformada par el. grado de control de l a  polit ica  

monetaria sobre las  variables monetarias se  distinguen dos grupoSrlos que 
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'., @staran  confon;rados por: a)  variable"  crperativas y que  son  las que tierren 

mayor  grad- de control  sobre  ellas  la  politica  monetaria  (tasa de interésr 

la  propia base monetaria) y; b) variables  internediasrestas  variables  estan 

' más  retiradas  del  control  de  la  política  monetaria y s610 se  actua  sobrt  ellas 

' a  través de 13s llamadas  variables  operativas,*'  (oferta  monetaria  en t d a s  

sus acepciones y el  credit0  interno). 

La  politica  monetaria &n su  diseño  'responde a probleaas  económicos  del 

país  en  el  cu3l  va a ser aplicada , demás depende de otros objetivos  de ].a 

pol?tica econimica general. ,y los  medios  emvleables  no son todos  excltisiva- 

mente  monetarios. 

La politica  monetaria  se  considera un medio  para  afrontar  los  problertaa 

econbmicos a corto  plazo 45. Y el  manejo de los instrumen  tos  de  regulacion 

monetaria er, el  diseño  de  la  politica  monetaria,estar&n  de  acuerdo a la  fun- 

ción  que  la  Lctoridad  monetaria  fijará a los cursos de accibn y constituirá 

-10s  tQrminoE  para  el  ajustct  de  los nlamos instrumentos  ,ia  utilización & 
estos  depender%  de  las  necesidades  económicae y de  los  desequilibrios  pre- 

sentados por los  activos  financieros y reale~,~~de m sisterna  econbrnico. A s í  

observamos  además  que  el funcionmientc del  sistema  econ5rni-c  se expresz por- 

que  en 81 se vinculan  variables  econjmicas  andógenas y dxógeTras, sienw 

las  primeras  las que la autoridad  pública'puede  manejar :I las sepndas son 
lis  que  no F-mden regul.arse por la  voluntad  del  encargado  de  la  polític.? 

mcnetaria  eccnómisa  (la  acción de la  autoriciad  monetario  sobzst los inst-u- 

mentos  de  la  pD,!itica  fiscal  ,de  cambio,etc.? . 
Zidunds de los  objetivos que de  ante  mano  se  tengan  para  aplicar m a  0 

política v su diserio, se  debe ?e coasiderar  que  la  estructuración  depender5. 

de )a intervención de la  banca  central;  del  gobierno 'y autoridadns  monetarias 

(como.  sería  el  caso  aqui  en  México  de la  Secretarla  de  Hacienda y Crédito 

Público); cada una de estas  instituciones  determinarán e3 grado y magnitud 

de la intervencibn de los  instrumentos y la  eficiencia de. la  política se 
I 

obtendrá  en la medida que el  Banco  Central  tenga a su disposición  todos lcs i 

I 

, medios de coctrol monetario47, así como el  gnfasis  que  se  le  de a cada m a  

de las  variables  monetarias. 

La  Politica  Monetaria  en 8:1 diseño teóric'o  puede  responder  de tre mane- 

ras  fundamentalmente: de acu&rdo a la teoria  Keynesiana, a la  Neoclssica Or- 
todoxa , y a una  nueva  corriente  que  rechaza las proposiciones  anteriores 
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y que  busca un marco  tebrjco apropia' , para  los paises de America Latina 

en  especlal , esta  nueva  corriente es la CCPAL. . 
# 

48 

x- . La  politlca  monetaria  que en su  dise50  responda 81 Keynesianismo , 
buscar5  el pleno empleo  sin  inflación y permitir5  al  Estado ser el  regula- 
dor de la cmntura a través  de  ella  misma,buscando  siempre  1d  estabillzacih . 
global y superando  los  desequilibrios  coyu:lturales .AqUi el StozK de .la mo- 

neda  tiene M papel  pasivo. S 

Por otra parte  la  politica  monetaria  que  responda  ai  enfoque  neoclasico 

Ortodcxo , actutilmente  llamada  ebcue: a monetariast~,csnoid~rara a la  moneda 

importante asi como a la  misma  politica  monn,taria  poderosísima y negar& 

la  capacidad de regulación  del  Estado  sobra  la  coyun.tura,  ya  que  al  coctra- 

.rio esa  interuenci6n  origina  desequilibrios  pués  el  sistema  ssta  equilibrado 

y si existe-un desajuste  e+:pont&eamcnte  regresará  al  equilibrio  de  pleno 
empleo."  la  acción  del  Estado  debe  reducirse a definir  una  norma de progre- 

si6n  del  Stock de la  monedc;  compatible  con el crecimientc  productivo y maa- 

tenerla". 49 

Para los  Neoclásicos  Ortodoxos.la  inflación  eo cn fenómeno  monetaria 

que  tiene su origen  en  el  aumento'de la masa  monetaria, y Is tasa  de  creci- ' 

miento de la  noneda  esta  t+n  cerca a l a  tasa  de  crecimiento  del  producto i5-  

terno  bruto real que  se  evita  toda  inflaci3n o deflación  aderiiás de un  cam- 

bio  artificial  de  los  precios;  agregando' , la  polltica  monetaria  para  ellos 
no debe  ser usada con  fines  coyunturales. 

Por último para  el  enfoque  de l a  escuela CEPAL la  polltica  monetaria 

6613 es eficaz  cuando  reduce la actividad  eronemica , .*aumenta el desempleo 
. o frena  el  desarrollo. 50 

' Para la CEPAL el  problema  es ei resulta20 de los elementos de naturale- 
51 za estructural  ,Dinámi'ca e instituclonal  de los sistemas  econ6micos  con 

los  que  esta  forado, y no  desequilibrios de tip0  financiero o monetario  co- 

mo lo  apoyaron  los  dos  anteriores  enfoques. 

Lo importante de la CEPAL es que busca dar soluci6n. a problemas  econó - 
micos y financieros  de  las  economias  latinoameriqanas y'no s610 seguir aceE 
tando  enfoques ajenos a la  realidad  del  pais,  que  com3  México  sufren  de  una 

fuerte demencia dentro  del  sistema  económico  internacional y considerar -- 
ass un d i s m  apropiado  de SU política  monetaria- 
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1.3.1 DI$En'::O ORTODOXO DE L A  POLITICA MONETARIA 
I 

E l  diseño de l a   P o l i t i c a  Monetaria  ortodoxo ,considera principalrrtcnte 

cm0 objetivo  s610  a una de las  variables  operativas ,mientras que las  otras 

variables dcen jugar e l  papel de instrumento. 
52 

Se suporlc dentrr, d:, 5ste esquemü , quk e l   s i c t a x  czon5mico.y fi2sr.- 

ciero  esta l o  suficientemente  desarrqollado y a d d s  existe un sistema 

bancario  extendido y un mercado financiero amplio, l o  que de antemano pre- . .  
' supone la  exigtencia de agentes que intervienen en l a  actividcz econórniza 

(sector  privado y público  principalmente) que estan perfect.amente instalx-a- 

dcs . 
E l  tipo de diseño O~todoxo de l a   p o l l t i c a  moneta-ia u t i l i z a  como ins- 

trumento besico las  operaciones de mercado abierto como mecanismo regulador 

del' nivel  general de liquidez;  las  oFeracfones de redescuento y las  n o d i -  

ficaciones a l  Bistema de encaje  legxi  timen un papel más pasivo. También 

' . podemos señalar que e l  diseño de t i p o  ortodoxo . incluye  algunos  instrmen- 

tos adicionales o de apoyo que regulm los movimientos desestabilizadcres 

de l a  base  manetaria y e s t z s  instrumentos adicionales pueden inzluir  dis- 

o . t lntas  formas.de  reglamentacióu de l o s  movimientos de capita1,ya que dentro 

del  diseño de l a   p o l f t i c a  econ6micz y su esq-xma ortodoxo es congruent€ con 

los objetivos  generales de l a   s c t i v i d a d  ecor6nica que resulta de -10s Tmvi- 

nientos de las variabies  operativai  tanto de l a  base monetaria como la  tasa 

de inierés. 

E l  disefio de l a   p o l í t i c a  n.onetaria en e l  caso mexicano d i s t a  mucho de 

ser igual  dl modelo ortodoxo, su diseño como  veremos más adelante ,no cuenLa 

con un mercado financiero muy desarrollado y e l   o b j e t i v o  de liquidez en l a  

economía se obtiene  a trave& de otros mecanismos  no por medio de l a s  opera- 

ciones de mercado abierto, ademas de una serie de variables que actuan tanto 

en l a  regulaci6n de l a  oferta  monetaria a s i  como  en l a  base  mohetaria de un 

modo  muy particular y por e l l o   e l  diseño mexicano es Único en e l  mundo. 

Para finalizar mencionaremos q11e e l  modelo ortodoxo implica  tratanien- 

tos de choque en materia f i s c a l  y monetaris, pero también con colorarios de 

apertura  ca5ercial y de apertura  irrestricta .para la  inversión  extranjercl. 

http://formas.de
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Diseño ~ I I C  p t  dembs trae solucir les a corto plazo  pero mayores desven- 

tajas y deterioros económicrs, como lo  denuestran en e l  caso de Chile y A r -  

gentina dotlde lograron bajar la  inflación ,pero no reflejaron  efectos  positi- . 

vos sobre l a  hdanza de pagc-s sino que acentuaron el  desequilibrio  externo 

con caidns cq c3 producto de su  industria y la  propia dsindusixializacibn . . 
dañando l a  planta  industrial. 53 

I 
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El  diseño  de  la ).olltica monetaria  en  Mexico est.a situado 

en  una  ser-e  de  características  particulares  que  lo  hacen r,uy 

especifico y nada  común. 

Para  abordar  el  estudio  financiero  de  cualquier  pais  es  ne- 

cesari o co~siderar  trec aspcct.cs: 
' 5 4  

1.- la  etapa  de  dzsarrollo  del p a f s  y su ectructura  econ5- 

mica; 
2.- las  características  fundamentales  de  las  relaciones  ae 

la  economía  nacional  con  el  exterior; 

3,-la estructura y el  grado  de  desarrollo  del  sistema  finan- 

ciero+ 
En  base a estos  tzes  aspectos  podemos  señalar  como  ha  sido 

,diseñada la politica  monetaria 'y en  especifico  psra  cada  periddo 

sin  embargo  no  es el objetivo  del  trabajo y sdlo plantearemos 

generalidades  en  cuanto  al  desarrollo y su  estructura , a s í  zomo 

en  las  relaciones  de  la  estructura y el  arado  de  desarrollc  del . 

sistema  financiero y la  economía.  Dopde si profundizaremos será 

en  el  periodo  comprendido  entre 1982-1986  que  servird;  para  obser- 

var  que  e1,diseño  de  la  política  monetaria  cumple  con Is funcijn 

específica 31 periodo  procurando_lograr  el  objetivo  qua  en  mate-- 

ria,económica se  plantea  por  las  necesidades  de  desarrollo. 

Partiremos dici.endo que la. economia  Mexicana ce encuentra 

situada  dentro  de un conjunto de' economias  nacionales  que  exis- 

ten  *dentro  de un proceso  estructurado y jerarquisado  de  produc- 

ci6n  Mundial  ,que  es  el  resultado  de la acumulaci6n  de  capital 

a escala  mundial y que a partir  de ahí se-bifurcan  dos  tipos  de 

desarrollo  uno  en  el  centro  dominante y otro  en la periferia do- 

minada donde se  da la génesis del subdesarrollo , y  que  se  expli- 

ca  desde  la  sparición e integración  de  las  economías  precapi- 

talistas  don8e el resultaLo  del subdes'arrollo es la  misma  inte- 

gración.55  Por  consiguiente a l  ser la  economía  mexicana  subdesr- 
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r t - o l l a d a   e n c o n t r a m o s   q u e   t i e n e  una e b t r u c t u r a   h e t e r o g e n e a   q u e  a 

s i d o   e l   r e s u l t a d o   d e  ur.a e v o l u c i h n  y m o d i f i c a c i b n   d e  l a s  r e l a -  

c i o n e s   c o n   e l   c e n t r o   i n p e r i a l i s t a   o c u r r i d a  por l a s   m o d i f i c a c i o n e s  

también  en e l  modelo  Maxicano  de  acumulación.  

4 

E n  M é x i c o  l a  economía  padece  de  u n  c r e c i m i e n t o   a c e l e r a d o  y . 
también  de u n  ritmc d e  i n f l a c i 6 n   a c ; u e c , a n t e   e s t o   s e   d e t e r l o z a  

e l   n i v e l  de  producción  por  e-l   aumento  en e l   n i v e l  d e   p r e d i c s  

de l o s  b i e n e s  y s e r v l c i o s  y d o s t o s   d e   p r o d u c c i ó n  ,adeir,ás .fiel 

aumento  tamhiLn  de   bienes  de   c~~nsu~no.Tenernos  entonces  un i n c r e -  

mento  en l a s   n e c e s i d a d e s   d e   f i n a n c i a m i e n t o   p a r a   m a n t e n e r   e l  n i -  

v e l  d6 p r o d u c c i ó n ,   p a r a   i n c r e r n e n t a r   e l   d e s a r r o l l o   e c o n o m i c o  i n -  

- d u s t r i a l  en  México tambie)n s e   i n c r e m e n t a n   l a s   n e c e s i d a d e s  no s o  

10 de merc.ac?os s i n o   d e   r e c u r s o s   i n t e r n o s   q u e  puedan-mantener l a  

d e n a n d a   g e n e r a d a   d e l   c i c l o   e c o n o m i c c ,   d o n d e   d e k e   m a n t e n e r s e   e l  

d i n a m i s m o   p a r a   p o d e r   F e g u i r   c r e c i e n d o .  

0 

I 

E l  d e s a r r o l l o   i n d u s t r i a l   t r a e   c o n s i g o ,   p o r   l a s   m e j o r a s  que 

a c a r r e a ,  un m o v i m i e n t o   d e   r e c u r s o s   m a t e r i a l e s  y humanos para h a  

c e r l o  f u n c i o n a r ,   c u a n d s  ur; p a l s  con  grandes  probiemas  económicos 

y u n a  c u l t u r a   d e   i n d i c s i c r a c i a   d e p e n d i e n t e   p r o c u r a   m a n t e r e n   t a l  

p a p e l  en e l  mundo,  no so c u e s t i o n a  y a c e p t a   e l   p a p e l ,   p e r o  cuz! 

d o  d e s e a  no 3epender y c r e c e r   a l   p s r e j o   d e   l a s   g r a n d e s   n a c i o n e s  

p r o c u r a   e n f r e n t a r s e   y ' b a s c a r   l a   f c r m a   d e   o b t e n e r l o ,   s i n   c a e r  - -  
p o r   e l l o  en e l   j u e g o   i n t e r r l a c í o n a l ,  si.no l u c h a n d o   p o r   c o n s e r v ~  

u n  n a c i o n a l i s m o ,   e s   a q u í   d o n d a   s e  impone u n  d i s e i i o  tie p o l í t i c a  

e c o n e m i c a   a c o r d e  a l a s   n e c e s i d a d e s   d e l   p a í s .  

Como o,bservamos a l   p r i n c i p i o ,   l a  econornia  de  México  es de- 

pe'ndiente y p o r   l o ' t a n t o  su d i e s e f í o   r e s p o n d e  a l a s   n e c e s i d a d e s  

e x t e r n a s ,   d e j a n d o   a l   p a í s   c o n   l o   m í n i m o . p a r a   l a   r e p r o d u c c i ó n  - 
d e l   c i c l o .  S u  d e s a r r o l l o   e c o n ó m i c o  ha dependido  de u n  f i n a n c i a .  

m i e n t o   i n t e r n o   y a   q u e   n o e x i s t e   e n   l a   e c o n o m i a   n a c i o n a l  u n  apa 

r a t o   d e   s o p o r t e   q u e   e s t i m u l e  y a c t i v e  los r e c u r s o s  en e l  s i s t e -  

ma, a l   c o n t r a r i o   s e  ha p e r d i d o   l a   c o ' n f i a n z a  y s e  ha e x t r a i d o  -- 
l o s  r e c u r s o s  q u e  se h a n   p o d i d o   d e j a n d o   a l   p a í s   p o b r e .   P a r a  C O R -  

t i n - l a r  se pGede  afirmar  que en e l   p l a n o   p o i í t i c o   s e  han t e n i d o  

- 
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i gobiernos  de c o r t e   p o p u l i e t a  que han agravado la s i t u a c i ó n  ( p u ~  

t o  que  puede cues t ion-arse )  y que s i n  embargo s ó l o  ha  aumentado 

el g a s t o   p i r b l i c o  y c o n   e l l o   e l   d e f i c i t  d e l  mismo y l a  deucis, e l  

&-,?tras0 del c r e c i m i e n t o  e n  l a   a g r i c u l t u r a   e s  o t r o  f a c t o r  q u ~  s e  

s:u7a; en  cuanto a l  marie jo   de   enfoques   teór icos   para   solucionar  

e l  problema se  apl icardn  a lgurlos  e r ~  1 9 8 2  dc,nZe al 52 j .a r  lzs ::a 

s a s  de i n t e r e s   s e   p r o d u j d   u n a , : n a y o r   d e s i n t e r m e d i a c i ó n   f i n s n c i e -  

r a  y coadyuvi a una  mayor f u g a  de c a p i t a l e s ;  e l  c o n t r o l  dr- cam- 

bios  coperi,  como una l inea   vulne . rab le   agravada   por  al t i p o  Lie - 

! . .  

. 0  

. .  

cambio que es taba   sobreva luado;  ].as a l z a s   n o m i n a l e s   s a l a r i a l e s  

s e   t r a d u j e r o n  e n  más i n f l a c i 6 , I  y en u n  nayor d e t e r i o r o  en ei s a  

l a r i o   r e a l  acompañado  de más desempleo;  la e,=casez de d i v i s a s  

- que  conduj:  una breve   morator ia  de p a g o ,   r e s t r i z g i ó   l a s  i n p c r t a  

c i o n e s   e a c e n c i a l e s   d e   g r a n   p a r t e  d e  l a   p l a n t a  p r o d u c t i v a  y Lube 

i n s u f i c i e n c i a  por  est:A causa  hasta   de  los proc?!uctos mas e1e:nen- 

- 

' . t a l e s .  56 

Por lo t a n t o ,   l a   p o l i t i c a   m o n e t a r i a   m e x i c a n a   t . i e n e  UT: -';.se- 

ñ o  donde e l   d é f i c i t   p ú b l i c o   t i e n d e  a r e p e r c u t i r  e n  gran  pri;?or- 

c i ó n   s o b r e .   l a   b a s e   m o n e t e r i a  misma ya  que a l  no e x i s t i r  U R  --,ex-- 

c a d ; ,   f i n a n c i e r o   b i e n   d e s a r r o l l a d o  y =In mercado ~ e c - ~ n \ ? a r i c  q;:c - 
apoye e l  i m p a c t o   m o n e t a r i o   e f e c t i v o   t i e n e  que f inznc j .a rse  -on - 
credi  t.c. Gel Sanco Cen!:ral, o ileuda externa ,   pues  la Balacza  Gamer 

c i a :  no fogra s u p e r a r  su dSfizit. 

- i  Z 

A indida  que l a   e c c n o n i a  se vuelve más monetizada y c o z p l q j a  

aumentan Los requer imientos  de pago d n  SU: medios y de o t r o s  e -  

l e m e n t o s   f i n a n c i e r o s   a u x i l i a r e s   p a r a  e l  d e s a r r c l l o .  A s í  el 

s i s tema  P inanc iero   debe  ir  adaptándose a las necesidades  del sis 

tema  ecoltómico. 

En M&xico e l  problema  de   f inanciamiento  de   las   obras  de i n -  

f r a e s t r u c t u r a  y d e l  c r e c i m i e n t o   a g r í c o l a  e i n d u s t r i a l   e s t i r i u l ó  

l a   c r e a c i ó n  de bancos  o f i c i a l e s  e i n s t i t u c i o n e s   n a c i o n e l e s  d e  - 
c r é d i t o ,   c u y o   p r o p ó s i t o   e r a   l a   c a n a l i z a c i ó n  de ahorros   hac ia  - 
a c t i v i d a d e s   c o n   a l t a   p r i o r i d a d  en l a  -politics d e  d e s a I o l l 0  eco- 

nómico, 1 0  que p e r m i t i 6   s a t i s f a c e r   l a s   n e c e s i d a d e s  de   f inanc ia -  

" . - .. 

~- ~~ ~ 
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miehto.db  sectores  espacíficos  insuficientemente  cubiertcs  pJr 

el  sistema  bancario  privado  hasta  antes de 3982.  
* La  c&ralizaci6n db fondos  por  medio de esas  instituciones 

nacionales  de  credit0 y bancos  oficiales,  amplió la capacidad 

del  banco  de  México  para  colocar  deudas d e l  sector  público  que 

en  otras  cdndiciones 1,:lbieran incieido sobre 3.a creación d.3 me- 

dios  de pago,  la  manera  como  fueron  transferidas  fue e 1  recurrir 

al  r&gimen  de  encaje  legal, do'nde se  obliga a las  instituciones 

financieras a comprar  una  porci6n  de los incrementos da sue pa- 

siOos en  valores  de  gobierno,  lo  que  da  banco  de  Méxizo  park  fi - 
nanciar al sector  público  en  la  medida  que  crezcan  es36 p a s - v o s  

o se  decida  aumentar  tales  requisitos  del  encaje  legal. 

.: 

*'El instrumento  del  encaje  legal  se ha revelado  entoncqs  co 

mo el. instrumento  básico  central  para  el disefio de  la  politjca. 

monetaria 'en México. Por medio  de  el se piteden aumentar  las 

reservas  bancarias  en  un  plazo  determinado  de  tierpo y asi  cap 

. tar  recursos  necesario's  para  el  financiamiento  del  déficit  púl 

I1 5 7  

b!ico en un  período  dtterminado,, ';ambi&n se reguls el m31tr2li- 

cador bancai-io para  modificarse  en  la  direccizn  requerida G 2  - 
acuerdo a 10s lineamientos y  a la- polftica  general 0 a las  pos1 

bles  modificaciones  que  registra  la  base  monetaric.  por diVr.rsas 

razones,  entre  lap  que  se  incluye  el  propio  ficanciamientL.  de 

1s  deuda  pública  con  el  banco  central. 

- 

Como el  déficit  del  sector  publico  repercute  en  qran  propor 

ci6n  sobre.la  base  monetaria,  el  dise50 de la  política'puede -- 
quedar  sastantado a la  politica  fiscal ya que  éSta  influyi en - 
gran  medida  sobre  la  base  monetaria  misma. 

I 

-. 

"La  política  monetaria ha quedado  supeditada a las  acciones 
de  la  polPtica  fiscal,  en  el  caso  de 58 

8 
Tanbien  las  operaciones  de  descuento  se  utilizan  como  medi- 

I 

da  de  apoyo a la  del  mecanismo  del  encaje  legal  en su acción re 

guladora  de la liquidez  del  sistema, así como para  dirigir  el. - 
destino &el crédito. 

- 

Dentro  del  diseso  de la política  monetaria  en  México,  otra 
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caracter'  stica que' influye. a la  baie  monetaria  en  su  fuente, - 
es el repglon  de  reservas  internacionales.netas,  donde  se  uti- 

?,liza un hrscanismo de  %srcado  basado  en  la  administracibn  de  las 

tasas  de  interés a travis  del  cual  se  desea irlfluir en los mo - 
vimientos  de  capital  de  corto  plazoD  no  dejando  que  el  mercqdo 

m'isno determine  las  tasas  como  en  el  modelo  ortodoxo. 

. $  

A s i  el diseño y la  politica  monetaria  en  Mexico  trata  de -- 
controlar  ;as  denominadas  variebles  objetivo  intermedias ccr:o - 
son  la  oferta  monetarib y el  cré'dito  interPo y ejercer  aaeqá,- - 
control  sobre  los  movimientos  de.  capjtal,  mismó  accrbn que est5 

llevando  al  sistema f.'.nanciorc meicicano a serios.lix?ites. 55 

El cofitrol sobre  las  variables  intermedias  se  lleva a c a b o  
/ 

y en  gran  medida y atraves  dede  la  administración  Se1  sistema 

de en-caje legal  con  ayuda  dP  operaciones  de  redescuento,  lo  que 

ha permitido dirigir.lel credit0 hac'ia sectores  prioritarlos  en 

cierta  proporción,  además  el  sistema  de  encaje  legal  en M é x i c o  

. ha permitido  aumentar .la captacidn  de  recursos  del  sistema  fi- 

'nanciero y no ha entorpecido su' dgsarrollo en' el pasado,  ahora 

se  presenta  ante  un  gran  aumento doxtde tarde o temprano  presio - 
' nara  el  desarrollo  de3  sistema  fi-nanciero. Un dlseFo  futuro de 

la  politica  monetaria  deberia  estar  enfocado a favorecer la crea 

ción  de  otros.mecanismos  que  permitiera  quitarle  el  peso b l  sis 

tema financirtro que  el  sector  público  le  imponei  además  ayudaría 

a la  politica  fiscal y monetaria a que  no  quedaran  tan .vincu!a- 

das y su  articulación.fuera mds flexibles  y.separados. 

r - 

Debe  cambiarse  el  diseño y. buscarse un  nuevo  control  sobre 

.los  capitales,  ya que el  empleo  de  la  tasa de interes  es  costo- 

so y no  es  tan  efectivo  como  otros  controle= que podrian  impo- 

ner. Por Cltimo l p  estructura  del  sistema  financiero  permite'-- 
la  desintermediacibn  financiera,  lo  que  limita y amenaza el con 

trol  de  Pas  autoridades  sobre  los  agreqados  monetarios.  Por lo 

que  el diseño que  se  implante  deberá de contener un tipo  de CQ:~ 

troles  acutuales y efectivos  tanto  para  el  manejo  de  transaccio 

net? con el exteri@r, como la  regulación  de  la  liquidez  del  sis-- 

- .  

- 
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tema, el fortalecimiento de lo: recursos monetarios y una cGns - 
tante  estabilidad  del  poder  asquisitiv.0 y la de precios, as3 - 
como con t r ibu i r  al desarrollo  econ6micor  llevando  una  actuaci6n 

mas efectiva  de  la pol'tica monetaria. 

a 
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La  política  monetaria  junto con  la  politica  econbmica  tienen  objetivos 

kyy similares, en,ocasiones una y otra  buscan o persiguen los mismos. 60 
0 

"Los objetivos  de  la  politica  monetaria  no  seran  solo  propios  de  esta 

politica  sino  que  serán  tam3ien  los de la  politca  econ6mica  general", -- 
aunque  podria  decirse  que  caemos  en  una  generalidad  dl  aseverarlo. Pos?-- 

61 
P 

* mos serlalar  diferencia  que  se  presentan  en  tanto  una  política y otras, -- 
*. estan  representadas  estas  diferencias  en  los  medios  que  utilizan E intrunen 

tos que  emplean  para  cumplir o prszurar  llegar  al  logro  de  sus  objetivos. 
- 

Los principales  objetivos  de lapolltxamonetaria que podríamos seña- 

las de manerz  general  &on: 

. a: Facilitar  en  la  medida  que  sea  posible  el  cump?imiento  de  los  fi ' 
" 

nes  del  sistema  economico. 
8 

b. Procurar  un  nivel de ocupación  alto y estable,  buscando  una  pro- 

. . ducción y distribución  equitativa  de  bienes y .servicios a un .msnor 

. costo  posible; . .  

c. Estabilizar  la  moneda  en  términos  de  mercancía  para  facilitar tl 

intercambio  internacional y estabilizar  los  tipos  de  canbio, fa- 

cilitar  el  comercio  nacional y el  evitar  las  ccrrientes  inf1ar:iona 

rias o def  ldcionarias ; 

- 

d. Estabiliazr la  cantidad u oferta  de  dinero 62 ; 

e.  Estabilizar  la  demanda  monetaria  de  producción  totaj y artículos 

terminados y servicios y ;  

f. Estabilizar  precios O sea8  el  poder  adquisitivo  de  una  mcneda  en 

, 

relación  al  conjunto de mercancías o de  un grupo de  ellas (propó- 

sito  más  generalizado). 63 

Podemos  mencionar  aqui  que  son  los  objetivos  más  generales y esos ob- 

jetivos  monetarios  deben  responder  al  devenir  que se desea de cada  una  de 
las variables monetarios. Ahora,*considerando  objetivos más especlficcs y 

acordes  con la  economía  del  pais  en  cuestión  que  puede  implantar,  tenemos 
los siguientes  objetivos, 

g. Contzibuir  al  desarrollo  económico  de los dexlás pafses, en  el su- 
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. p e t o  que  exista  un.tmargen ~tivo en  la  balanza  de  pagos  propia; 

h. Fatalecer las  reservas  monetarias  internacionales, lo cual  press^. 
64 

pase un  margen  aun  mds  amplio err la  balanza de pagos. 

Por lo  particular de sus  economias'los  paises  desarrollados  son los - 
que  pueder!  plantearse  como  objetivos  los  enteriores (9, h), FU amplío mar- 
.gen  en  la  halanza  de  pagos y otros factores  son  los que le perrQiten  imuoner 

y dominar a otros paises a traves de influir  meülante  su  politica  monetaria 

internacional. * 
.*@Los Estados Unidos se han.  convertido  en  una  parte  importanto  del' FJE 

do, que su política  econ6mica y monetaria  tienen  efectos  importantes - 
65 sobre !.as tendencias  mundialbs" . 

Los objetivos  de  la  política  monetaria  deben  observarse  desde  dos  pun - 
tos:  interno  (nacional) y extsrno  (internacional) de cada  pais, y en  1s m2 

dida  que se adopte  cada uno de  ellos  se  puede  limitar  cansidcrablemente  las 

alternativas  disponibles  para  cada  uno  de los mismos. 

A s í  observamos  como  ejemplo,  que un yais  pequeño  que  trate d;; manterxr . 

. 16s  tipos de cambio  fijos  entre  su  moneda y las  monedas  de  los otros paises 

sin el usó  de  controles de cambio (o sa equivalente),  con  una  gran  parte - 
d e l  mundo,  tiene  poca  libertad de acci6n  en su polPtica  monetaria  interna, 

por lo  que su oferta  monetaria debe ser 1s necesaria  para  mactener  el equz 

librio  externo  porque  'la  politica y la'  situaci6n  interna  del  pa;s  afecta - 
las  condiciones  monetarias  internas, espsialmente a traves de su efecto -. 

sobre  las  variables  en  la  demanda y oferta  de  div.isas  que a su vez afecta 

en  el  volumen de dinero y el  equilibrio  externo,  por  ello  es  aconsejable - 
. el uso de tipos  de  cambio  varialbe ya que  permiten  mantener  simult6nexanete 

'pollticas  monetarias  independientes  de  equilibrio  externo e int.emo. 66 

Ahora,  en  el m i t o  nacional, la estabilidad  económica,  pleno  empleo, 

estabilidad de precios y desarrollo  deben  conseguirse a través de la  acción 

conjunta  de  muchos  organismos  públicos y privados,  de  los  cuales  las  auto- 

ridades  monetarias  son uno solo y, el  éxito o fracaso  no  puede  atribuirse 

$010 a la  política  monetaria,  pues: @ I ( . . . )  El  gasto pfkilico, el  comercio - 
internacional,  el prqreso técnico y la  política  m0netei.a (...) juegan  un 
papel  determinante  en  el  ritmo de crecimiento  económico.o8 67 



Y a  que 1s polf t ica  monetaria respcnde a objetivos de l a  pol í t ica  wonk 

mica general y por e l l o  15 i n f l u e n c i a  de ambas polf t icac  se traduce en una 

coyuntura qde apoya a l  sistema y le  permite seguir  desarrollhdose. 

oo(...) Atribuye a l a  p,oliri.=a  monetaria  objetivos  propios es tc  carbi -  

nando s u  ya  grande generalidad con l a  que es típica de los instrumento- m2 
nctgkios, no p d r á n  dejar  de ejercer tanbien su inflnencia en cualquier ob 

j e t ivo que se proponga l a   p l í t i c a  econbmica" 68 
- 

P 

En resuTen podemos decir que e n  la formaci6n de la pol í t i ca  econórricct 

exis ta  un aspecto monetario que %arb lugar e una po1ític.i monetaria y c m -  

plrrli su objetivo, procurando asf, el  pleno empleo, evitando l a  inflación, 

logrando un equilibrio  externo y una tasa de crecimiento que en último  caso 

serían los  objetivos generalemnte  aceptados de la  polí-cica económica gene- 
69 ral . 
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1'. 5 TEORIA CUANTITATIVA 

"La teoria monetaria , i s  l a  rama de I s  economla +LP b u x a  dascLDr'r 

y esplicar como e l  uso del  dinero  afecta ia producci6nj distribución 1- con- 

su10 de bienes ." 70 
* 

Ahora bien el  valor  del  dinero, es SIX poder de comDra y su capaciciad 
# 

para exigir  bienes a cambio a e i  ítrismo. 

E l  valor  del  dinero  di.fierc  dei  valor de otros o b ~ e t o s  , fundamentaime~ 

t e  porque reprcsenta poder adquisitivo  general, UN POCER 'SOBRE LAS CG3AS 

EN GENERAL. Esto  quiere  decir q ~ e  una var?;  aci6n en el   valor   del  dinerc afec- 

t a  nuestra  capacidad  general para poder disponer  a cambio de bienes y ser- 

vicios  , a s i  pues los  altos  precios de otras  cosas se reflejan en e l  b& jo 

valor en cambio del  dine:-o y los  bajos  Frecios  se  reflejan en e l   a l t o  va- 

lor en cambio del  dinero.Por  lo  tanto e l  valor  del  dinero  representa e l  re- . 
cíproco  del  nivel  general de precios. 

La tearia  cuantitativa nace de l a  necesidad de rsplicar  los movimientos 

de los  precios por alteraciones de l a   o f e r t a   d e l  dinero.En su forme más sim- 

ple  la   teoria  establece que e l  p d e r  adquisitivo del  dinero depende directa- 

mente de fa cantidad  del mismo. 
71 

La teorla cuantitativa  tiene dos f=.mas de expresarse : e l  llamado ma- 8 

toda de transacciones y e l  d e  saldos monetarios o teoria de las disponibi- 

lidaces .El prmero  se basa en quz e l  dinei.0 no 'tiene  disponib?'lidad  propia 

y que ,por tan:o, l a  demanda que de é l  mismo se hace depend? de  su valor 

>adquisitivo . El segando método que se  refiere a l  de sclldos wnetarios 7 2  

a l   i g u a l  *e. e l  de las  teorlas de l a s   t r a m a x i o n e s  simplemente expresa que 

l a  capacickd de compra de l a  cantidad  disponible c?e dinero en  forma de sal- 

do monetario es  igual a l  valor de Ips  bienes;servicios y valores sobre los  

cuales se mantiene CaFacida de  compra. '73 

La teorla monetaria cuantitativa  cuenta con instrkentos  destinados  a 

controlar la totalidad de l a   o f e r t a  de  dinero , principalmente mediante e l  

logro de los cambios en e l  volumen de los  activos  lfquidos  del sistema ban- 

csrio;porque.los bancos pueden expcnder  sus prestamas e  inversiones y por / 
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consiguiente  el  volumen de dinero en dep6sitos a la  vista (~610 si tienen 

exceso de  activo's  líquidosly, como norm general deben contraer  el  volumen 

de SUS prgstamos e inversiones; y el  volumen de dinero de dep6si-s a la viE 

ta . 
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1;6 INSTRUMENTOS DE REGULACION MONSTARIA 

El desarrollo  económifo y los cambicrs  sociales, S! influir  en  el  in- 

greso, en  ei  consumo y en la distribuci6n  de  la  riqueza  han  repercutido  pro- 

fundamente  en  los  procesos de bormaclón de! ahorro y en  los  sistemas  fipan- 

cieros. 
1 

n 

En primer  lugar,  nos  encontramos COL la transfonnaclh que  experimentan 

las relaciones de mercado d med.ida que el  mejoramiento üe los  servicios  de 

transporte  pernite  la  apertura  de  nuevas  fuentes de abastecimiento y qutl la 

declinación  que  sufren  las  operaciones  de  trueque  va  re.quiriendo  de  la  exis- 

ten.cia y del uso de  mayores  cantidades  de  dinero para realizar  las  transac- 

ciones  comeicjales. 

En  segundo  término,  ese  mayor  uso  del  dinero y la  prolonsocion  del  ?la- 

zo de vencimiento  en  dichas  transacciones  implica  una  necesidad  de  crt5ditc 

que  no  se  hshia  dada  anteriormente. 

Por  último,  el  crecimienta  &l.'comercio y la creación  de  modernas in- 

dustrias  determinan  la  concentraciin de foI.dos con montos  maycires a los  qce 

er.  otrss  épocas  pudieron  surniniskrar  las  eapresas  familiares o algún  grupv 

cerrado; lo cual  es'timula  la  introducción  de  nuevos  instrumento;  que  sirven 

para  atraer  los'ahorros  de  aquellas  clases  de  la  poblacihn  cuya  capacidad 

ahorrativa aurner-ta proporcionalmente  al  lncremento que sufra  en  nus  ingresos, 

lo  cual  va  acompañado de un movimiento de los  bancos  hacia  las  p2queiias  ciu- 

dades y hacia el campo  en  busca de nuevas  posibilidades  de  captación  de  aho- 

rros 'y tambiQn  de  nuevos y mayores otorgamentos  de préstazos. 

Es aqui  cuando  se.advierte  la  necesidad  ae  que  los  aspectos  institucio- 

nales y la  organización  financiera  estén  de  acuerdo  con  lostrequerimientos 

de la  economía,  ya  que  esto  se  traduce  en  una  mejor  asignación  de  los  recur- 

sos financieros segfin el  esquema  de  desarrollo de la  economia  en  lugar  de de - . 
jar exclusivamente  librado a las fuerzas del mercado, la organización y fun- 

cionamiento  de las actividades  financieras. 
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En sentido  extricto,  "la  cantidad  de  dinero y de los demdis activos  fi- 

nancieros  evta  determinada por la  interaccibn de ofertas y demandas y, ade- 

& S ,  por los instrumentos de control que maneja la ailtoridad monetaria** 74 

La eficiencia  del  control  monetario  .3epende del gkado de participaci6n 

de las  transacciosaz  nlozctzriss  en 1s econcaia y Jsl  desarrollo  de 40s in- 

termediarios  financieros. # 

La instalación de un  mercado  moneta:.lo  fundado  en  un sistem bancario 

del tipo  comercial  es  parelela.; l a  consclidacih  de una  autoridad  monetaria 

central  que  vigile  que  las  operaciones  de los bancos  con.erciales  Combinen  la 

refcmna  del  patrón  monetario, la promulgnzibn de leyec  bancerias,  el  estable- 

cimiento de una  superintendencia y la  implantación  e  implementaci6n de con- 

troles y de otros procedknientos adrr.ifiistrstivos sobre las operhciones  fisca- 

les y la  organización de Instituciones  Hipotecarias cornu medio  do extende.c y 

diversificar  la  estructura  financiera. 

Los instrumentos de contrcl o regulación  monetaria  constituyen  las  va- 

riables imdlatas sobre  las cclales se e",rce la accibn de la  autoridad mtine- 

tari  a. A su  vez  influyen  sobre  ctras  variables  del  sector  financiero  que, 

pcr su  conexión  con  el  comportamiento de lss  unidades.econód.cas,  son  las  re- 

levantes  para 1 a  obtención de las  metas  qce  la  politica  monecarza  se  propone 

sobre  la  actividad  eCon6mico  agregada,  aumento del producto,  plena  ocupación, 

equilibrio en el  sector externo,  estabilidad de precios, etc.. 

Los Instrumentos de Regulaci6n  Monetaria se dividen  en  Generales y en , 

Directos 

Mencionaremos en  primer  lugar a los I ~ ? S ~ ~ U I W J ~ ~ O S  Directos o Adicionales. 
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I. 6.1 1NS';RVMENl;OS ADIC*IONALES O DIRECTGS 

* 
Las aLtoridades  monetarias tambih disponen de otro  tipo  de  instru- 

mehtos  diferentes a los bdisicos, que puedcm  afectar  la liquidez del  sis- 
ma. # 

- .  rl este tipo c?e instrmentos oc les ha considerado de  apayo,  parque 

en  gran  medida,  son  utilizados para asistir las dire,ctrices  señaladas por 

.au?.quiera de los  instrumentos bhicos. 

' Estos instr&nentos de apoyo tienen  un caracter mcnos pernenente que 

los  denominados*b6sicos, ya que su mismo  surgimiento y -permanencia  estari 

determinados  por  las circunstawias que  definen  el  escenario  monetario  en 

. un determin=.do  momento. . 

Este. .-ontrol  ha conocido una aplicacjdn TIAS afortunada en Fféxico pa- 

ra regular el crecimiento  relativo  de  los  diferentes  sectores del merca69 

financiero. A el  se  han  scmetido  las  compañias  financieras  en  lo que 

respecta  a S-3 recaudación de fox?&::; situando  titulos a cortc  plazo y elic 

con el proFósito  de  dirigir su interés hacia  obligaciones a L a r g o  Plazo, 

sin  detrimento de otras  posjbilidddes  analogas  de prestarno. 

Entre  este  tipo  de  instrumentos se pueden  citar  a tres cor,siderados 

los mbs importantes,  por  ser los de  uso  mbs  difundido: 

. I -  E l  control  sobre  la  evolución  de  los  pasivos  de  la  Banca  Comercial, 

conocido  también como el coeficiente  de  liquidez o Persuacih. 
. .  

- Ea Tasa  de  Interés y 

- El control  sobre  las  transacciones en Moneda Extranjera. 
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I .6.1.1 LA PERSUACION O CONTkOL SOBRE EL C R E C I M I E m  DE LOS PASIVOS 

. 
E l  ccmtrol sobre e l  crecimiento de los pasivos de l a  banca, t i e n e .  

un efecto  cumtitativo  scbre la liquidez eel sisteks. Dada  una de- 

terminada reiación Pasivo-Activo  para l a  Banca Comerciel, un control' so- 

bre el crecimiento de los pasivos  tiende a modificar l a  liquidez  del sis- 

tema  en l a  misma dirección. 
\ 

El Bane9 Central examina  con el sector bancario !os cambios econi- 

. micos o financieros y hace recomendacimes de tipo  cuantitativo o cuali- 

ta   t ivo para : 

.. , 

Seguir cr i ter ios  de expansión  acordes al  crecimento de los 

recursos. 

Evi tar  Especulaciones. 

Gewrar Utilidades Razonables. 

Apoyar  con prestamos al Sector PiLhlico. 

Controlar costos  administrativos. 

R e g u l a r  créditos a extranjeros. 

LA TASA DE INTERES 
* 

La fi jación de. la   tasa  de interés  (asi  como l a  de cualquier otro - 
precio)  es un arbitrio en  manos.  de l a  autoridad  pública, quien puede  impo- 

nerla con distintos grados de éx i to   a . las  transacciones de mercado. 

Bn este caso  particular el  Banco Central f i j a  una tasa de interés a 
la cual deber. llevarse a cabo  determinadas  operaciones activas y pasivas, 

cuestidn completamente distinta de i n f l u i r  sobre las  tasas de interés a 
través  del  wrcado de otros instrurlentos que tienen e n  su poder, incluso 

el manejo de la tasa de lo tasa de redescuento en su carácter de monopolis- 

t a  de emisión. 
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1.6: 1 .3 i INSmUIaNTO DE CC:JTROL SOBRE LA3 TRANSACCIONES EK M3NEDA EXTFG:;EiZA 

I 
! . .  . 

f- . 
. ~ l  Insemento  denminado cóntrol  sobre  las  transacciones  en  mcneda  ex- 

.*anjera es esencialmente un  mecanismc Je apoyo  que  permite  influir shre las 

. .  
reservas icmrnacionales y a traves de ellas,  sobre  la  liquidez  del sis+.ems. 

Dentro de los  instrwnentos d& apoyo,  este  es  tal  vez  el  que tier15 un 

uso mZls difundido  entre  los  distintos  países.  Presenta  ddem6s una gran 

versatilidad, ya que  puede  plantear  con  diferentes  grados de  intervencih y a- 

demas  tiene  varias  formas de instruuentarse,  las  cuales  van  desde ei sinple 

registro de las  operaciones  realizadas  en  moneda  extranjera,  hasta  esqaenas  de 

control  directo  que  actúan  sobre  el voliunen y la  dirección de las  transaccio- 

nes efectuadas  en  moneda  extranjera. 

. 1.6.2 INSTXUMENTOS GENERALES O BASICOS 
. ,  

Los Instrumentos  generales  consisten  en  operaciones  tradicionales  a 

t rav&s  de las cuales  la  Banca  Central  puede  afectar  la  sorriente de dinero, 

la  liquidez del 'sistema  bancario y la  disponibilidad  general de Crédito. A 

éstoe también les  denominaman como Primarios  o.:bbsicos,  y  son: 

- Operaciones de Redescuento. 
- Operaciones de Mercado  Abierto. 
- Modificaciones.  en el Régimen de Encaje Legal. 

Estos Instrumentds  esencialmente  son  instrumentos de mercado,  que -a- 
tan de 1-m 10s ajustes  en  la  posición de 10s encajes y en la  liquidez  ban- 

Caria,  utilizando  el  mecanismo de mercado; es por esto  que s~ eficacia depen- 

de de la  existencia de una  orgsnización  del  mercado  de  dinero y el  capital  que 
responda a la  acción de la  Banca  Central. . 

. .  - "" 
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La aplicación de los controle;  directos,  exige c l  e j e r c i c i o  de accio- 

nes discrecionales y de facultades de vigilancia.por ].as  autoridades de l a  

. Banca Central  y.del mismo Gobierno. 

Dentro de estos instrumentos generales  existen-diferencias que consis- 

ten' plecisannte en 103 preccdimientcs por 13s cuales pcede optar el  ba!,co 

Centrai y que  puede escoger en valerse de instrumentos bancarios, c6mo redes- 

cuentos y n q c i a c i o n e s  de v a l m e s  , 'para rsxpandir o contraer la  l iquidez  del  

siseema  Bancario, o en gtro cap', en e!. h??er uso de suc: facultades  rep'lado- 

ras, como son los  requisitos de encaje y e l  control de la  cartera,  que sirve 

para restringir o f a c i l i t a r   l a   u t i l i z a c i b n  de la  ' l iquidzz  existente..  

Estos instrumentos generales o banicos cumplen completamente con l a  

funci6n o aplicación fundamental de los controles de r e g u l a c i h  coxa e s ,  ser- 

vir de  regulación  del  circulante y para  proporcionar a i a  economia e l   f i r a n -  

ciamiento  necesario. 

1.6.2.1 REDESCUENTC. 

Surgi6  hacia mediadcs d e l   s i g l o  pasado, de las  operacion-t.s de Banc.3  Co- 
1 -  

mercial que realizaba e l  Banco de Xnglaterrp, y creci6 en importancia con e l  
1 

desarrollo de l a  Banca Central en. Europa durante la  Últina  pzrte  del   siglo X I X  

y principios  del XX. 

E l  Redescuenco es e l  instrumento clásico  util izado por los  bancos l a t i -  

noamericanos y heredado oomo ya mencionamos de las  practicas de l a  banca co- 

mercial y central de Europa. 

"El Redescuento es, en principio,   la  operacibn p6r l a   c u a l  un Banco Cen-' 

t r a l  da fondos a Bancos Comerciales y a otras: Instituciones  financieras.a cam- 

bio de documentos conerciales a corto  plazo" 75 
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I 

* Desde SUS origenes, se *ha hecho uso de éi, de manera  flexible, erl lo 

que  respecta  a sus aspectos  tradicionales  como el manejo de la  tasa y la se- . 
?* iección  de los documento;; y a  prevalecido  la  utilizacibn de tasa  multlple, a- 

plicada con el  fin de favorecer con tasas inferiores, 1;s transaccionts  pra- 

ductivaa y desalentar, COP tasas  elevadas,  las  operaciones  comercialec y otras 

no Considci-adas comc? esencislnente  pr3ductivas. 
.i 

Hast?  hace  poco  tienpo, el cdntrol  Pobre  la  tasa de redescuentn se ha- 

bia  aplicado  para  mantener a bajo nive!. o ?ara disminuir  el Tosto t?nl'?inerc! 

a  los  prestatarios  finales; en los  últimos años, el  intures  concebido a la 

estabilizac'6n llevo  consigo  un snF1io 'uso de tasas  superiores a las  aplica- 

bles  en  el  mercado, como  sanci6n penal para los bancos que incurrieran en  d6- 

ficit  en SUE encajes -legales. 

A diferencia de loa otros instrumentos  basicos como el de merca63  abier- 

to por ejemplo-  el  redescvento  resulta  de  menor  flexibilidad ya que, en pri- 

mer  termino,  6610  actea a. t raves  de. la bance  comercial y en segurtdo, s6lo Due- 

dc actuar  sobi-e los  recursos y existentea en  la  banca ctmercial.  

. . .  
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1.6.2.2 WEWCIONES CON VALORES O X W K A D O  ABIERTO 

Este  instrumento de regulacidn  moqetaria se desarrollo  despu6s de la 

1- Guerra P!undial como  derivacibn  de  la  compra  de  bonos gubernamentales por . 
algunos  bancos  de  la  República  Federal cw el objeto de obtener  una  utilidad 

compensadora; las relaciones  de  estas operacibes con  los  movimientos  de  oro 

y con los cambios  ,en  la  circulaci6npmonet.sria  interna,  indujeron a servirse 

de  tal  compra  'como instrmento'monetario a partir de Ir; 2-- mitad de la  decada 

a 

a 

de los veintes. 

El  desarrollo  de  las  "operaciones de mercado  abiertc"  en  América  Lati- 

na  tropezó  en  el  pasado  son  el  obstbculo  que  reprasenta  la  ausencia  de  merca- 

dos monetarics y de  capitales  organizados y activos, a travis de los c1:ales 

los bancos  centrales  pudiesen  ampliar o contraer su créc'ito e influir  asi so- 

bre  la  liquidez,  así coma sobre su estrxtura de  tasas  mediante  compras j r  . 

. ventas  pequeñas y marginales  de  valores. 

Las  operaciones  de  inercado  abierto es un  procedimiento  emiileado  por  el 
hnco de Inglaterra  en  el  Figlo X I X ,  después  sobre  todo  fue  utilizado  en los 

E:atados  Unidus, se  extendio  prngrrsivament-e a Europa  Occident&,  gracias a su 

eficiencia que se afinna  como  mas  grande,  al  criticar  les  mismas  economistas 

la  practica de redes. . 
Si bien  las  operaciones de mercado  abierto  fueron recmocidas desde 

hace. mucho  tiexpo  como  instrumento de coni;rol  monetario, 6610 muy recientemen- 
te  han  despertado  un  mayor  interes  en  los  erpecialistas  en  política  nonetaria. 

"Para que dicho  instrumento  funcione,debe  haber  una  economia  estable y 

ser  un  mercado  financiero  no  incipiente." 76 

Otra  condición  necesaria  para  la  factibilidad  de  las  Operaciones  de 
mercado  abierto  es  la  existencia de un  stock  suficientemente  grande  de  titu- 
los de  la  deuda  pública  fuera  de  las  &cas  de la autoridad  monetaria, en ma- 
nos  de  intcimediarios  financieros  especialmonte. 

i 



Lss operaciones de  mercado abierto  consisten en l a  compra-venta de ti- 

tulos de la deuda pública por parte del Hanco Central o l a  autoridad  monetaria 

con e l  fin de regulación  nrwetaria.  Esta  diseiisda  para i n f l u i r  directa- 

mente y a i r a v e s  de mecanlxlnos  de n?crc;l¿io t íp ico ,  sobre la  l iquidez  del  siste- 

ma económico y de controlar directar!c:-.i-c l a  masa monetaria. 

I 

Las autoridades  monetarias puFAaen :nodi f j cm e l  qredo de liquidez  del 

sistema a trevcs de vender o c m p r a r  valJres al sector privado  !incluyendo en 

B s t c ,  tanto a la banca co;icrcial con12 a l  público en geceral).  

Este mecanismo de mercado respsndc a una regla mtrj simple; en general, 

erttre mayor es l a  t a s a  d? inter&s,  mcyor es Soir las  posibilidades de venta de 

valores por parte  del E m c o  Central y vjceversa. 

La ventaja de este  instrumento rcc& e:l la .;ran f lexibi l idad quc POSCCJ 

ya que este  *ipo de oper6cioIles puc& ser realizado en  magnitude: de conside- 

racien, adasas  de &e en e l l o s  se puede corrbinar tanto a l  sector bancario co- 

mo a l  público en general. 
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1.6.2.3 EL ENCAJE LEGAL 

Por ú:timo hablaremos  del  Encaje  LeGal, que  en 9tesenL.r trabajo os 

el  instrumento de regulaci6n  monetaria  que  nos  interesa analizw y PC:- lo 

tanto es este  capitulo s61a lo  méncionaremos de manera genersl, ya que en 

capitulo  posterio  se  ahondara m& sobre  todo  lo  referente a éste;  así corno 

el  caso-practico  que  desarrollaremos  enseayida,  donde  se  analiza  la apil- 

t 

S 

cación  real y actual  que SR hace  del encaJe legal dentro cie l a s  Institucio- 

nes  Bancarias,  en  particular  el  casc  de  Banca  Cremi,S.N.C.. 

La tasa  de  Encaje  fue  introducida  por  primera  vez,  en  Mexico  el año 

de 1936 , &o después de hsberse  implantad?  en E.U., el Banco  de  México  la 

ha ido  adaptando  desde  entonces  hasta  convertirla  en  el  principai  instru- 

mento  de  su  politica  crediticia, lo mismo  para  finalidaaes  cuantitativas . 
. que  cualitati  *vas. 

Este  instrumento  es  el  que  regula  directamente  las  reservas que la 

Banca  Comercial  sostiene el? el Banco  Central. 

El principal  instrumento  con  que h3 contado  las  autoridades  finan- 

cieras  para  tralsferir  recursos al, sector  público  lo  ha cmstituído el ea- 

ca je .Legal. 

Los requisitos  de  Encaje  Lesal  abarcar? en México a casi  todos  lcs  pa- 

sivos  de  las  instituciones  financieras  pri-zadas  que  operan  en  el  pais. 

Adem& de los  requisitos  en  efectivo,  tradicionales  para  la  regula- 

cibn  de  la  liquidez,  el  encaje  legal  se  ha  utilizado  para  orientar 105 re- 

cursos  del  sistema  financiero. 

La  Banca  Central  determinalla  tasa  máxima  de  reserva  que los Bancos 
Comerciales  deben  guardar  en  el  Banco  Central y de  esta forma, regula tarn- 

bién la liquidez del sistema  bancario. 
Cualquier  movimiento  de  las  raservas  bancarias a través  de  un  ajus- 

te  en  la  reserva  mínima  legal,  provoca  cambios  en  la  estructura de los ac- 

tivos  de la Banca  Comercial y de  las  InstiLuciones  financieras,  lo  que  ne- 

cesariamente  afecta  la  capacidad  de  crédito  de  dichas  instituciones y con 
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El  multiplicador  tiene s u  base ea l a  teor la  ecmómica de John M. Key- 

nes que noh dice: "el  multiplicador de  1.: inversión es ia propensión entre un 
aumrmto de 13s vent.as respecto a un i.wr*--l,?r?to d?de dc nueva inverSi6rr . "  

79 

En lenguaje no técnico el 'mu1 tip?  i.cidor de l a  in*jersi6n,  sighifj   ca que 

cuando l a  inversión aumenta, l a  renfa n3: . m a l  au!ncntarP, no s61o' en l a  cuan- 

t ía 'de  l a  inversión,  sino en u;> múl'ijplo dc .La m i m a .  
EtQ 

La importancia práctica d e l  multiJjlicador, surge de la relaci6n que ha- 

ce Keynes e n  defensa de l a  inversi6n pZbl . ic3  y otras fcrmas Be gasto   estata l ,  

e n  cuanto fuente  de demanda efectiva en JC;ríodos en qw l a  empresa privada no 

proporciona una inversión suficiente par- promoveer e l  empleo to ta l  de l a  ma- 

no de obra y demás factores de Is pmduccl6n. a7 b 

Todas ias empresas tienen como objetivo fundamerca1 generar  utilic'adcs 

a través de la producción y/o ccrrercializacibn de bienes y servicios. En un . 

banco, a diferencia d e  otro  t ipo de hmp-esa  o insti tución en que el origen 

del c i c l o  i?c los negocios l o  cLnstituye l C l  venta, el origen  i,ásico Gel c i c l o  

de los negocios SOT; los pasivas, es decir ,  la captación ba dinero que e l  van- 

cc efectua por medio de los  di-corsos dep5sitos q u e  los clientes realizan; 

E l  Estcdo  por medio del banco ccfi~r-?.l mantiene un estricto  control  t7n 

las  operaciones,  haciendo uso del e n c s j r .  legal .  Este instrmento tier?,-. dos 

enfoques  fundamentales: ? 1 Est.af>lece c-D .dc?tal-le e l  destinc, del  dinero ..-?p- 

t&o y, 2) R e g L l a r  la proporci6n entre los dcpdsitos 'y el caFital  del  propio 

hancc. 

En.c l   pr iaer  enfoque podemos enconir;lr ia apiicaci6n  dei  nultiplicador 

monetario. Parte dei dinero  captado por an Imxo  se  destina a otorgar  crédi- 

tos  de acuerdo a l a s  proporciones exaztas de . los cajones de inversión; también 

se establecen  tasa máximas d+ interes c FSL- cargadas con cada t ipo de crédito 

que se otorgue B los   c l ientes  d e l  banco. Por ctra  parte  tmbién se esta- 

blece qua proporciór. del  dinero captad:? n o  pceile sa- prestado. 

Este enfoque d e l  encaje legal reviste gran irnportancia especialmente, 

en  lo que respecta  al  multiplicador monetario. 



\ - 4 9  - I 

! 
. I  

I * *  

. s ~ ~ n g m 8 0 s  que el .  reginen dol  encaje  referente a los depdsitos que e l  

. banco va i encajar es del  400. De cada 1 O 0  que capte e l  banco podre >restar 

2 y los 40 restantes  los tehcire .que constituir como reservas en distintos  valo- 

res gubernamentales  a  travGs de y en e l  Banco Central. 

E l  Banco esta  entonce. en disponibil.jda3 de prestar e l  605 de sus 4e#- 

s i t o s .   S i  continuamos COP l a  supokición, tenemos un señor A que  acude a l  

banco y s o l i c i t a  600,000 pesos  prestados a un plazo de treinta  dias,  suponga- 

mos que puesto que e l  señor A reune todos los requisitos  necesarics, eJ geren-. 

te   del  banco decide  prestarle  los 600,000 de inmediato se l lena el expediente 

de crédito y e l  señor A fi,ma e l  pagJré  correspondientemente. E l  Gmen te 

del banco l e  propone a l  señor A que abra una cuenta de cheques en e l  rrtisrno ban- 

co para depositar en e l l a  105 600,000 pesos qua l e  acaban de prestar y f a c i l i -  

tar futuras  operaciones que se  .realicen con &l. E l  seiior A acepta,  regis- 

tra su firma, y se  retira,  en ese momento  tenemos  que  e3 banco tiene ya dos de- 

p6sitos; por tanto e l  banco tiene ahora 1'600,000 x s o s  en depósitos -.: capaci- 

dad adicional de prestar 360,000 pesos, c sea e2 60% del nuevo dep6sito por 

6(10,000. del  señor A. 

. .  

. .  

Se presenta e l  señor 9 inmediatamente después de haber acabado las  opera- 

ciones con e l  señor A ,  e l  señor B s o l i c i t a  un crédito de 60 dias de plazo por 

360,OnO pesos. . A f i  mism? entozces que e l  mismo e?torttOs que e l  misno proce- 

dimiento y secuencia  del  pkrafo  anterior  se  lleva a cabo y a l   f h a l   e l  reñor B 

sale  del Banco  con chequera en  rnmo y u n  covrobante  de  dep6sito  de su recie?r. 

abierta  cuenta  de cheques .por 300,000 pesos. 

A estas   al turas   e l  Banco tiene ya +ses depósitos;  as1 mismo tiene raser- 

vas  encajadas en e l  Banco  de México , S.A.  ( e l  40% de los  depósitos), por 400,CiOC) 

del primer depósito, por 240,000 del  deósito  del señor A y por 1 4 4  mil del &pb- 

s i t o   d e l  señor B. 

De esta forma e l  banco por medio  de e l  depósito que efectuan  los  clieDtes 
82 por los  créditos  otorgados,  crea  dinero. 
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I1 EL. ENCr?JE  LEGAL-. EN EL 

SISTEI43 .B . i l 'CARI@ 'MEXI%A?!O 



Para empezar a deszrrollar este rubro, nos introduciremos  primero en ex- 

. plicar  lo que es el Sistema  Banc3rio Mexicano, la manera  en  que se inteqra,la 

forma en  que se regula y la evoludiórr que ha adquirido &sdz e l  momento da su, 

creación  hasta la ddzo2a du ;os 60 ' que estanos vi .Gic ; rds> .  

S 

11.7 DEFINICION DEL SISTE'R BANCARIO MEXI'XNO 

Pues bien, el Sistems Bancario Meuicmo represenc el eslcbdn máe iz:por- 

tante  del Sis1;ema Financiero, er decir ,  se convierte en e l  motor del accionar 

econAmico. Porque For un lado es captador d~ recuzsc's, y por otro, los in'- 

troduce a la economía nacional a trar:i.: de financianier!t:)s. Da equí ?!:'3 su  

finalidad  consiste en estaSlecer y modificar de acuerdo con las  condiciones  e- 

conómicas la- tasas de enc3je !.-gal en S'JS distintas o9erzciohns. 

1 

11.2 INTEG!?."CIC?cT DEL. SISTkM.4 BAXLABIO ?ZXICASO 

. En cuanto a l a  integraci6n d..; Sistema  Bancario Masicanc se  presenta a 

con€in:lación en forma esquemátim : 

' I  - INSTITUCIOYES !-XC JONAL.ES DE CRFDITO 

I SISTEMA BANCARIO 

MEXTCAiW 

. 
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Instituciones  Nacion7les 
de 'CrBdito 

Nccional  Financl * era 

Banco  Nacional de Comercio  Exterior S.A. 

Banco  Nacional  Agropecuario, S.A. . 

Etc. 

Institcciones  Privadas 
de  Crédito 

1nstituciones.de  Dep6sito 

De Ahorre . 
r Hipotecarias 

Fiduciarias 

E:C. 

Alnlazenes Gralx . de 
DepSsito, S . F . .  

A f  ianzadora  Mexicana S.  A .  

Uniones de Crédl to, etc . 
Nacionales 

Organizaciones  Auxjliares 
de Crédito 

Almacenes de Depóyito 

CoTpañfas de Flanzaa 

Privadas  Unionas  de  Crédito 

Bolsas de Valores 

Etc. 

I 

De manera  general :es ass ccmo  esta foxmdo.el sistema  bancario  rncxic;r,o; 

sir, embargo, es importante  señalar que con  ias fusiolies que se  han  venido  dan- 

do en  las  Instituciones de Crédito y con Is propia  Nacionalizaci6n  Bancaria  de 

1982, ha provocado  un  fortalecimiento de las  instituciones  nacionales de crédi- 

to y ,  por otra parte,  se  han  visto  roducidas  los  Instituciones  privadas  de  cré- 

di  to. 

Ahora bién, es importante  destacar  que Las instituciones  de  crédito  son 

las que  estan  directamente  ligadas  con  el  crédito y el  comercio  del  dinero, y 

las organizaciones auxiliares son aquellas que no siendo bancos, ayudan  a és- 

tos a realizar  funciones,o  sea,  fomentar  el  crúiito. 

http://1nstituciones.de
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11.3 REGLRACION DEI, SISTEMA BANCAF S MEXICANO , 

La mbtima autoridad  monetaria y credi t i c ia  corresponde a la Secretaria , 

de Hacienda y Crédito  Público.  Esta  es quien va a regir a: sistomi; bancar io ,  

. auxiliandose de 3 brganos, los  cuales son: 

a)  La  Comisión Nacional Bancaria y de Sequros 

b)  El Bancofde M&xico, S.A. Y 

c)  La ’ C o m i s  3ón Nacional de i l d G i - e S  

E n t r e  las funciones princiFales que e jerce  Hacienda  de acuerdo a l  mando 

que tiene  sobre l a   p o l i t i c z  monetaria se encuentran: l a  auiorizacihn de crear 

o ampliar l a  red bancaria,  cancelar l a s  concesiones  para e l   e j e r c i c i o   d e . l a  

banca y l a  toma de decisiones para solucionar todos lo..: problemas de tipo fi- 

narlciero que se presenten. 

Por l o  que se re f iere  a ia Comisión Nacional Bancaria y de Seguros; esta  

va a tener a s u  cargo e l  cumplimiento  de l a  Ley Bancaria, ya sea  vigilarda, i n s -  

pcccionando y/o auditando a las  instituciones y organizacio2es  auxiliarez de 

crédito. 

E l  Banco de México, S.A.  por s u  partQ, cumple  con l a s  funciones de cn 

verdaaero banco central ,  ya que se encircp de controlar y d i r i g i i -  l as   ac t iv  

dacias de todos los  bancos, y er! general, l a   p o l i t i c a  monetsria y crediticjs 

* pais. 

Y finalmente l a  Comisión Nacioml de Valores; va a estar  encaminada a 

cumplimiento a l as  medidas proteccionistas de los tenedores dc valores.. Lo 

r i o r   l o  cumple: 

- Llevando e l   reg is t ro  Nacional de valores y formando las  esta- 

d is t i cas  nacionales  correspondientes. 

- Analizando periódicamente, e l  estado y las  tendencias d e l  mer- 

cado de valores e n  e l  pais. 

- Aprobando e l  ofrecimiento de t i tulos  o vaiores mexicanos para 

s u  venta e n  e l  extranjero. 

- Y otras  establecidas e n  e l  ar t .  2Q de su  Ley. 

i- 

del 
- .  

dar 

an- 
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EvpLUCJON DEL 'SISTEMP. BWCARIG MF=X'ICANO Y LA APLICACION DEL EiK4.1t. LEGAL If .4  

1, 

de la 

I . 
Las  primeras casas  bancarias  surgieron como un producto de l a  extensi6n 

actividad comerc.ia1 y fueron  aumntando a medida que las transaccf-ones 

se Intensificaron. Hasta donde existen  datos, se sabe que los  prim:ros 

bancos existentes en México se formaron e n  e l   s l g l o  XVIi1 (banco de  Avíos  de 

Minas y e l  Banco " E l  Monte' de Piedad d e  Ami;?as"). Posteriormente en 6.1 s iglc  

X I X  se crean: E l  Banco de Av10 e12 19-10 y t! BSRCO de P.f ,xtizatiZn ,er?. 1237. 

' Estos dos bancos y los  dos anteriores no tuvieron mayor trascendnncia. S i n  

embargo, par3 e l  año 1864 ( e n  e l  Imperio de Maximiliano), se  c-ea una swlursal 

dc firma Inglesa y se l e  denomina "Banco de Londres, México y Sudam6ric2ss, és- 

te tuvo el privilegio de tmitir los  Primeros b i l l e t e s  22 banco que circTJlaron 

e n  nuestro país, gracias  a l a  conzesión  obtenida. Más adelante, er. e l  por- 

f i r i a t o  se est-*lecieron  diferentes  instituciones  priva5ss , ' siendo ia nás i m -  

portante e l  b n c o  Nacional de México ( e n  1884 con capi ia l   f rarxes ) ;  es.:e  nacid 

de 12 fusibn d c l  Banco Nacional de México y del Banco Xercantil  tíesiczno. 

Se Ie .d i6   l a  concesi6xi de bancd iinico de emisi8n. Aunque muchos rJtros 

banccs también emitian, l o  haclan  bajo  control  estricto. 

E l  fortalecimiento y ampliacidn del  sector bancariq  motivj que le: auto- 

ridacies  propusieran l a  conveniencia de regularizar e l  funcionamlento d= dichas 

instit.uciones mediante l a  expedición de una ley. 
. i  T. 

--- 
Esta propuesta se apresuró y e n  e l  año de 1897 se marca e l   i n i c i o  a l  e- 

mit i rse   l a  Ley General de-Instituciones de Crédito, l a  cual  favorece nuwanen- 

te al. Banco Nacional de México,  dándole e l  privilegio  especial que lo  faculta 

para s e r   e l  banquero d o l  gobierno; después de l a  caida d6 Porfirio Días y has- 

ta  191 7 ,  sigue operando dicha  ley con sólo algunas 1 &eras n u l  if icacion es . 

A pesar de los  años de desorden, en  1907 se orgdnizó en México una bo2sa 

de valores; de es ta  manera, t a n t o   l a  promulgación de l a  Ley General de Sanros 

cam0 el estalec imiento de dicha bolsa nos-indican que las  actividadcs  ecor6- 

micas habían cobrado impulso. Posteriormente Carranza en  uno iie scs disclx- 

so6 establece l a  idea de fcrmar la banca ú n i c a  do ernisier! (bajo cxtrc1 guter- 
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namental;, para regular ' l e  vid? f inanciexk  del país. D i c h &  idea se tom6 

muy en c u p n t h  y se  formaliz6 por escrito  en la  Constituclh  de  1917,  (art. 2 8 ) .  
- 1  

- 
i. 

En e l  lapso de 191 7-1 923 no hvlbieron cambios de mayor trascendencia;  sin 

enhargo, en el afio de 1924 se  establecen los lineamientos en los cuales opera- 

fían  las  instituciones  bancarias en e l  futuro. Esta nueva ley  Geccral de 

Instituciones de Crédito y Establecimientos Bancarios, introduce por  prrnera 

vez (según su art.  691, que las  insthtucioncs de -&dit0  deberian  consezrar en 

caja UI? 33% en oro como mhimo de garantis sobre el tot-al de los.dc;;5sitos. 

. .  

b3 

I T . 4 . 1  CRElCION DEL BANCO DE MEXICO 

A 1  fundarse el Banco  de México, hacia 1925, se dis9uso que los bazcos de- 

bían malitener et~  e l  Banco Central Ui: 10% acl total  de sus d e p b i  tos; e r h  pro- 

porci6n podia ser tomada del  33% establecido por l a  Ley  General  antes  zanciona- 

da. 

Es importante remarca:-, que  con l a  fundaci6n del Banco  do México :e abre 

una nueva etapa en l a   h i s t c r i a   d e l  sist.ema bancario mexicano; pues pcr ~n lado 

liqul3a  la  antigua  estructura  bancaria y por otro, sienta  las bases' par?. l a  con- 

formación de un nuevo sistelna. También c.&e  seiialar ?ue a 1   i n i c i o  ' ;S  sus 

iabores  se  concmtr6 basicamente en restablecer en e l  pait= e l  sistema b t x a r i o  

casi  destruido por los años de revoluci6n; pera llevar a  cabo lo anteriar  creó 

e l  gobierno una serie de  baricoe provisionales en  lcjs diferentes E s t s d e s ,  y .  

cuando &tos funcionaron normalmente, los independiz6,  tsansformandolcs en  ban- 

cos comerciales  privados. 

- :  : 

E l  objetivo u objetivos  primarios  del Banco  de México son: 

I Emitir b i l l e t p s .  

I 

2 Regular l a  circulación monetaria en l a  República,- 10s 

cambios sobre e l   e x t e r i o r  y l a  tasa de interE.s. 

3 Redescontar documentos  de carácter  principalmente  mercantiles. 

4 Encargarse del servicio de tesorerla d e l  Gobierno F e Z e r d ; .  y 
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5 Efectuar  las  operscion S Lanca-ias (de acuerdo con l a s  limitacio- 

nes de l a   l a y ) ,  que correspondan  a los bancos de d c p b i t o  y des- 

cuento. 

De esta manera e l  gobierno a través de l a  Banca Central, ha  desempeñada 

' un papel  importante dentro d c  la evnlutión ?el Sisterno Financiero, y3 qui- c m  

l a   a p l i c a c i h  de l a   p o l í t i c a  monetaria y Crediticia por  nedio del 3a'nco  de M- 

xico ,  ha logrado alentar y fomentar é1 ahorro, e l  cual  se  canaliza por 1-as'di-  

versas  institmclones de crédito  del sistema Bancario, creando  instrumentos de 

c a p t a c i h ,  acordes con las  preferencias da los  inversionistas e n  cuanto a li- 

quidez y plazo,  rendimiento y seguridad. 

84 ' 

Una vez determinada la importancia 9el Banco  de  México procederemes a 

descr ibir   la  manera  en  que  ha implantado s.1 pol i t i ca  mor,-taria de acuerio a 

las condiciones econ6micas en que  ha atravezado y vividc e l  país. 

Para  visualizar mejor la trayectorla  del  Sistema  Bancario se prescntai-á 

a trav6s de S etapas: 

1 , La estructuración del.  nuevo orden (1  926-1940) 

2 Consolidacidn  del orden bsncarioil941-1960) 

3 Cambios estructurales ( 1  96: -1974) 

4 Banca Múltiple ( 1  S74-: 982..  .l. 
5 N x i o n a l i z a c i h  de l a  Eanca (: 982) 

11.4.2 ESTRUCTURACION DEL NUEW ORDEN (1926-1940) 

En l a  1- etapa se dan avances decisivcs en la confornaciCn del nuevo or- a 

den monetrrrio, pues se dictan  dispsicioncs  legales,   tanto en lo  referente a 

la moneda, 

C r a i t o .  

co Central 

monedas de 

como a l a  l e y  del-Banco de :46xico, y a l a  Ley  de Institucione's de 

.Por ejemplo l o s   d e p d s i t o ~ ~ ~  en oro que los bancos hac'ían a l  Ban- 

se  convirtieron en mneda nacional en 1931 , al   dejar  de circular las 

dicho  metal. 

3 
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Cuando los efectos de l a  depre. 16n rmr.ciia1 se dejaron sen t i x . ,  el Banco 

de Mkico baja la tasa d e  encaje legal de 10% a 52 e; 1932. 

En 1936 se establece un depbsito  del 7% como  mlnimo rnds un 50% de la su- 

ma que en p r o d  io hubiera Jagado diariamante l a  i n s t i t u z i b n  con cargo a las  

diversas  reslmnsabilidades,  durante l a  senctna anterior;  y como sanciones fue-. 

ron'estableciiios un intcr5.s  penal de 6% anad so5rc les   fa l tantes ,   =I ta ,   sus- .  

p e n s i h  temporal o caducidad de la concesibn. En 1940, -15 tasa  dei '7% f u e  e- 

levada a l  10%. 
# / .  

11.4.3 CONSOLIDACION DEL @ € D E N  BP'hTARID (1941-1960) 

La etapa (1  941  -1  9501, se caracterizó por una ser ie  de variacienes  tan- 

to en los instrumentos de control monetarle y financiero como en el conjur.to 

de l a s  organizaciones  crediticias. 

A s i ,  e n  enero de 1941 l a   t a s a  de encaje  del 13% recien  establecidd  se e- 

lava a l  15%; la del 5C% pernanecid  igual. En jul io   dei  misms ano se ini- 

c i 6   e l  sistema de tasas  diíerentes  para el Distrito  Federai y el interior üe 

l a  &publica,. Yambién para ciepdsitos en momda nacional y en  moneda extranjera. 1 
i 

~ r 
, 

1 
En 1942 se establece una tasa especlal (relativamente más Laja) para los 

depdsi tos en cuentas de ahorros.  Para  e; sBo- de 1944 se  practican por Z r i -  

mera vez tasas-distintas  para  localidades COL sucursai del B a x o  de  México y I 

, *  - ¡  
I 

i 

. lcca'lidades s i n  e l l a .  
í 

Para.agostc, de 1546 e l  encaje  obligatorio de l o s  bancos de eepósito es: 

Para el Distrito  Federal: 50% sobre los  depdsitos a l a   v i s t a  y a 

plazo en moneda nacional, y 25% los de  moneda extranjera. 

Para localidades con sucursal del Banco de MBxico: 50% sobre los he- 

c h e s  e n  una y otra  moneda. 

Para localidades s i n .  sucursal: 45% sobre los  dep6sitos  aludidos, en 

ambas monedas. 
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da  extranfera  a  la de la  nacional (50%). 

En 1949 la  nueva  paridad  cambiaria  obligb a los bancos  de  depbsjto a 

construir  una  reserva  del 100% sobre el incremento  de sus dep6sitps y obliga- 

ciones en moneda  nacional.  Surge de esta  manera  el  primer  encaje  s*Jplemen- 

tario. 8G Sin embargo de este 100% podian  utilizar  hasta  un 7ii% para  créditos 

de  habllitacion  hasta por dos años. . 
El pasiv.1  congelado  de! 100% fue  lib,.rado  hasta 1953, fecha  .en  la  que  se 

efec.tu&  la  unificación de  tcsas y la f u s i h  de los pesivm. EP 1955 se dic- 

tan  disposiciones mas sevez3s  para  aquellos  bancos  que  oLtenían ur,a mayo; cana- 

lizaci6n  del  crédito  hacia  la  producción y llegando  a 1960 se  establece  un  ré- 

gimen más benjgno  para  los  depósitos  a  plazo  con  determznadan  caracterjsticas 

con  objeto de dar  un estimlo m5s al  ahorro,  permitiendoles  al  mismo  tiempo  que 

se  pagaran  a los ahorradores  intereses más altos 6 y 7%. 

11-4.4 CAMBIOS ESTRUCTURALES ( 1  461 -1 974 > 
. .  . 

La 3- etapa (1961  -1971) se da una  ruptura  que se ha denominado CODO el a 

fin  del  periodo  estabilizador,  2ebidG 81 rt:squabraja-iento  del sJstema inter- 

nacional. 

Los datos que se  tienen  oobre  el encLje en este  periodo  es  únicanlentrs 

que'en 1963 se  disminuye S puntos el encaje  obligatorio  en  efectivo  pars  poder 

iwertir ese  monto  en  valores  del  gobierno y percibir  un  inte?és  anual  .de S%. 

11.4.5 EANCA MULTI'PLE ( 1974-1 982. .  . 

a 8 

La 4- etapa ( 1  974-1 982.. . ) se  crea  la  banca  mrlltiple en 1976 COR:O una  me-- 
dida  a  las  necesidades  prevalecientec  del:sist.ema  bancario  nacional. 

I 

En  el  período  Portillista,  particularmente en ios años 1977  y .1978 se re- 

duce la  tase " 'del  'encaje  legal v se establece  una  tasa  única para los pasives 
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8 '. en  moneda  nacional de la  banca  multiple. En el  misno año de 1978 se  hacen 

modifjcaciqnes a las  opefnciones  del  encaje  orientando14  hacia  el  crédito  se- 

lectivo y a mediados de 1979 sufre un incremento  que  lle3arla en 1980 a ser de 

40.9% de  los  pasivos  en  noneda  nacional y en  moneda  extranjera el 70%. 

. A principios de ?980 se implanta  una nuei'a f 3 ; ~ d i ;  de renluneración del 

encaje,  .al  crearse  una pr&a que  va  siendo  mayor  en  la  medida  en  que  la pro- 

porci6n  de J.cs depósitos a plazo at&a el  promedio  del  cisterna  bancario. 

Por  otra  parte  se  elimina el rendimiento  sobre  el mcajz correspoaziente 

a los  depósitos  en  cuenta de cheques y de  ahorro. 

Estos  cambios  en el encaje y su remuneracidn 

cional o extranjera),  crean  condiciones  nuevas  que 

carios  manejhr. sus recursos  con nlayor  flexibilidad 

(por  depbsitos  en  mor.sda  na- 

"perniten a ICs  grupor ban- 

por un lada , y por otro, 13- 
gran  garantizar  la vdorizzción de  parte  imprrtante  de sus activos a bajo  cos- 

to y con más amplia  garantia." 88 

1 1 . 4 . 6  NACí-32JALIZAClDN DE L A  BANCA 1982 

La S-" :etapa,  que  se  refiere ii la  Naciomlización Baccaria,  represent>. u- 

na  reformulacifin de las  reglas  centrales  de  cpstión.  de  la  moneda. y se  preten- 

de $or, ello  poner  fin a la  inest3bi;idad  monetaria y financiera. 

De esta  manera,  la  banca  nacionalizada  constiutye  una  palanca  para  ejer- 

ce-r  infiuencia  sobre  el  sistema  completo  de  ahorro e inversión. 

- I  - 
A continuación  se  presenta un  formato,  en  el  cual se muestra  como se dis- 

tribuia  el  encaje  legal  en 1981. Y 

ñara  los  ajustes  que  se  tuvierón  que 

en la que se ve  envuelto  el p a i s  (en 

I 

en  segundo  se  describe  otro,  que  nos  ense- 

hacer  por  la  situaci6n  econónica  critica, 

1 9 8 3 ) .  
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RE:GLONES DE ACTIVO C O ~ ~ R ~ s T O N D I E ~ 3 T ~ S  A LOS PASiVOS SIGCI1E:;TES : 
. DE 1 9 8 1  

EhCAJE 
" 

- Efectivo en c a j a  

- Depósitos de efectivo con interés en e l  Banco do Mé- 

xico,  s:A.,  y/o certificados d e  par t i c ipac ih  de Z i -  

deiconiPos de  promorj on. econCTica del. Gobierno Federal. 

Los certif icados de participación mencionados ser6n las  

que e l  Banco de Méxjco, S . A , ,  de+,ermine se mantmdr8n 

e n  e l  Banco,Centrac? bajc   el   s isterra de cuenta cwriente 

' y se usarán,  dentro de la capacidad de este  renlilón, en 

1.7 % 

l a  medida  que e l  propio Banco señale. 39.2% 

AFJYOS A LAS ACTIVIDADES Et: PRODUCCION - 

- Cridi tos de cualquier  clase  destinados a l  financia- . -  

miento. de l a  producción dc'art ículos  básicos. 1 .%% 

-Créditos de cualquier  clase  para  la  industria medi?na. 

o pequena. 3.5% 

Cr&?itos de habilitación o svió y/o créditos  refzc- 

cionazios, a ej idatarios o campesinos de bajos  ingre- 

sos, o a empresas agroindustriales. 0 . 7 %  

Créditos de cualquier  clase para la   agricultura,  mi- 

cultura,  apicultura,  pesca,  genadería e industrias 

conexas. 4.7% 

Valores o cr&3 itos  destinados a l  f inanciamiento de 

actividades de f mento económico (actividades prima- 

r ias ,  de industria y de servicio) .  15.0% 

APOYOS AL LlERCADO DE VALORES . 

- 'CrMitos otorgados a agentes de' val ores, personas 

morales. 0.2% 

- Obligaciones y acciones  (emitidas por diversas  Cías.) 0.4% 
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PkESTAMOS O CREDITOS 'PARA A V l J I i N D A  

- Prestamos o creditos para vivienda de inter& eocial,  

para  acreditados de ingresos mínir:c:os (VAiM). 1 . 4 %  

- P r e s m o s  o créditos para viviendri de interés  social 

TIP(E.2, para acreditadQs de ingresc: bajes. 1.4% 

- Psestamos G créditos para' l a  vivienda de interés so- . 
cia1 TI-PO-B, para acreditados' de ingresos medios. 1'. 45 

- Prestamos o creditos para l a  hahitac66n ,de TIPO e- 
dio, 3.6% 

(IPRAS INVERSIONES. 

- Valmks 0 créditos  de  cualquier  clase,  destinados  al 

finapciamiento de x t i v i d a d e s  de cnnstruccibn, FrC- 

duccibn, comercio y s e r v i c i o s ,   a s í  como Otros activos, 

sin a6s limitaciones que las que establece  la  Ley Ban- 

caria. 25.0% 

Desp&s de l a  nacionalización  bancaria  la  estructuración  del  encaje 

legal  presenta la  siguiente forma, esta  debido a l  reordenamiento económico 

4 

inmediato econórnizo inmediato que se  requiere. 
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ERCAJE BAS I C 0  MARGIf!AL I MARGISAL 11 
" 

- Efectivo en c a j a  y dep6sitos de efcc- 

t ivo con interés en e1 Banco 'de M8xico. 40.9%  70.0% 

APOYOS A LAS ACTIVIDADES DE PRODI!C%ION 

- CrBditcjs de  cualquier ciase, destinados a l  

' financiamiento de l a  producción d e  a r t í c u -  

los kásicos. 1.8% 

- Cr(ditos de cualquier  clase  para la indus- 

t r ia  inediana o pequeña. 3.5% 

- Créditos. de habi l i tac i tn  o .avi6 y/o cré- 

ditoE refaccionarios, s. e j idatar ios  o 

campc..s'j.ncs  de bajos  ingresos, o a cal?>?- 

sinos de bajos  ingresos, o a empresas a- 

groindustriales. 0.7% 

- CrXi tos  de cualquier  clase para l a  a- 

0.6% 

3.5% 

0.4% 

51). 0% 

1.4% 

3 .5% 

O .6% 

grhltura ,   avicul tura ,   apicul tura ,  p3s- 

ca ,  gar?!adería e industrias conexas. 4.7%  4.7% 4.35 
0 - Valores o créditos destifiados a l  finan- 

ciaaoientc: de actividades de fomento e- 

conTanrico. 15.42  10.0% 8.3% 
. I  - 

&POYOS AL MERCADO DE VALORES 

- Créditos  otorgados a agentes de valores, 

personas morales .) 0.2%. "- 0.2% 
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r& social,  pars acreditados de ingresos m l -  

nimcz. 1 . 4 %  0.5% 

- Pr6shamos o créditcs para l a  vivienda de i n -  

terés  nocial TIPO->, para acreditadas de in- 

-gresos medios y/o para l a  construccibn de 

viviindas de interés  social  para arrendarnien- 

to. 

I 

- Préstamos o crWito.7 para l a  habit'cibn de . 

t ipo medio. 

1.4% 0.5% 

3 -6% 1.8% 

0" IKVERSIOYSS " 

- Valorss o crétlitps de ctialquiez- C ~ Z S L  , des- 

tinados. a l  financiamientc de actividzdes de 

construcciót;, produccih , comerc'o y servi- -. 

cios, a s 1  como otros actlvos,  sin mas limita- 

ciones que las que esta5lece  la  Ley Sancaria. 25% 

- Créditos otorgados  para financiar  exportacio- 

nes de productos  manufcctcrados,  proeuccibn 

y/o-existencias de blenes de manufactura na- 

cional que se  destinen :a l a  venta a l  extran- 

0 jero. "- 

. I  T O T A L  1 0 0 . 0 %  

4.0% 

3.59 

1 1  .O% 

2.09 

2 .S% 

1.2% 

I 

25.0% 

I 
I 100.09 100.0% I 

i 
" 

Como se puede observar,  este nuevo-orden económico .implanta 3 tipos de 

encajes a l  mismo tiempo: e l  bdsico, e l  marginal I y e l  marginal 11. Poste- 

ri0rment.e estos dos últimos son eliminados. 

En e l  siguiente tema se  explica como se  esta  aplicando actualmente e l  en- 

c a j e   l e g a l  en relación a l o s  requerimiehtos del  pais.  
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1 1 . 5  EL E N C A J E  LEGAL 
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II. 5.1 DEFINICION .DEL ENCAJE LEGAL 

I 

A l  Encaje Legal se l e  nan dagc varias  definicionea,uns de e l l a s  y 

que creems muy válida es l e  siguiente : * 

l8Es la cantidad minima  en efectivo que cada instituci6n 

de cri?dito  privada,esta  obligada por ley  a mantener eii las 

b z s  d e l  Banco Central er, calidsd de'  dep5sito s i n  tener ' 

derecho a percibir  como resultado de l a  observancia de di-  

ch. medida ningún beneficio de caracter monetario . 11 

I 

Por otro lado e l  Encaje  Legal es definido pcr e l  l i c .  M.uio 

Ram6n &teta e n  su  obra titulada "Tres  aspectos del  desarrollo econtmi- 

co de m i c o  (I ,de la siguiente  mnera: 

"El Encaje  Legal  es un sistema econ6mico impueato por el Bancc de 

MI?Prico,mn e l  objeto de regular la circulacibn monetaria y crediticza 

de las   insti tuciones de crédito  ,para  hacerla  coincidente c m  la p3- 

l i t i c a  económica general de gobierno .ES tambien e l  7aecanismo mediente 

el  cual e l  ins t i tu to   centra i   rea l iza   l a  mayor parte de SLIS n?eracioces 

de compra venta de valores y mediante dicho  sistema  canaliza parte do e- 

sas inwrsiones  al  finaneiamiento d e l  seGtor público. 90 

EA Encaje  Legal es manejxio e n  forrr,3 muy variada  por lis: autoridh3es 

mmet&a;,debido a l a s  situüriones econkices de cada país; En un p i c -  

a c ip io  el, emaje legal estuvcl orienta60  exclusivamente a proteger a 10% 
recursos nonetarips de l a  institución; pero como su uso demostró l a  nn- 

. table importancia  para l a  econcritia de cualquier pals,se log15  ncdlficar 

. es- actitud y actualmente los  insti tutos  centrales cuenta con e l  debido 

respaldo de las autoridades  para  variar las  veces que sea necesario  los 

; porcentqes  del  encaje  lega1,mediante un3 s e r i e  de reglamentaciones que 

estan  dacionadas  con l a s  necesidades de la coyuntura econ6nica ,con e l  

propósito de l l e v a r  a cabo un desarrollo mas equilibrado de torios.los Eec- 

tores p o d u c  t i v o s  : 

ED los Gltimos años a el enca.je  lecjai se ha carecterizedo por ser  

una de las nedidas de control monetaria ejercidas por l a s  autoridades mo- 

netarirc de los paises' en cuestión ;Para r e w l a r  e l  Circulante y las 



expansiones  del  credit0  mediante Is intervenci6n  del  banco  central 

Inglaterra se *convirtió  en  prototipo para establecer el encaje 

legalbpues  los  bancos  ingleses  lo  practicaban  deliberadamente  sin  ningüna 

restricción  obligatoria.kntes de que  Estados  ‘Unidos  lo  estableciera 

obligatcria  en  su  pais (19141, obteniendo  grandes  beneficios. 

El Sncajc  Legal 8 es  entonces 4 un instrunentc iie regulación 

monetaria  impuesto  controlado‘por el banco  de  WGxico,mediante  el  es- 

tablecimiento  de  reglas  operativas y de  porcentajes  aplicables a 13s 

instituciones  de  crédltv  ,produce la expansih o la contraccidn de’, cr6- 

dito y su canalizaci6n  selectiva  segür.  los  requerimientos  de  la  econcmía 

nacional I 

El  encaje  legal  aunque  es  muy  amplio y detallado  en  su  contenido 

esencialmente  peGgue,por  un  lado,establecer  el  destino  del  6inero  capta- 

do a través de  la asignacih de cr&dltos,a  ramas o actividades  específicas 

de  la  economla  pacionrl. 

& esta  forma  nps econtraos con  qce  existen  Froporcionos  exactas 
de.que  porcentaje  del  total de captaclón  ,se  destine a cada  uno de los 

sectores  (mejor  CGnocidcs c3Rio los cajcines  de  inversión)  ;ta,+ii?n se es- 

tablece.,  las  taras  maisinas de rendimiento  aplicadas  en  cada  tipo ue cr& 

dit0  otorga20 a los  clientes  del  banco. 

PCB:- otra  parte,  también se establece,que  propcrción  del  dinero cap- 

tado r;3 puede  ser  prestada  ya que ésta, a su vez  ,tiene que ser  deposj.ta- 

da  en  distintos  valores  que  permitan  el  financiamiento  de  12s  activida3es 

primarias  del  gobierno  federal. 
4 

Es  apropiada0  señalar  que  el  encaje  legal a través  del  multipl-ica- 

dor  mnetario,tema  ya tratado con‘anteriorida6 ,es  un  instrrmento  por  me- 

. ; d i o  del cual  el  Banco  Central  piede  controlar  la  cantidad de dinero  en 

circulación  .Por  consiguiente si  sube  el  encaje,baja.el  circulante.Si  ba- 

, ja  el  encaje  sube  la  cantidad de dinero  en  circulaci6n. 
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El ordenamiento  juridieo en quo se bFsa  el  encaje  lesa1  de  las S o c k -  

,dades Nacicnales de Crédit3,es  el  articulo 15 de l a  Ley Organics del  Ba?co 

de México, pcblicarla  en e3 Diario  Oficial  de la  Federacibn el dia  14 de 

febrero  de 1985, mismo que acontinuecibn se transcribe: 
I 

Articulo 15 

El Banco  de  México con propasitos  de regulacih monetaria y credxtlcia, 
. .  

señalard.  los renglones de  activo  en los que  las  instituciones  de  crédito 

deban  invertir  el  importe  de  su  pasivo eicigible  con exce2cibn  de  aquel ?ut? 

el  propio  banco  no consiclere  ccxr.putable pera  los  efectos  del  presente. ar- 

tículo.El ejercicio de estas  funciones  se  sujetará  a las reglas  siguientes: 

I.- Hasta un  diez m r  ciento  del  pasivo  ccmputable , 
en depdsitos  de  efectivo  en  el  Banco de MGxico, 

con o sin causa  de  inteyeses; 

11.-Hasta  un  sesenta y' cinco  por  ciento  en el pasi - 
vo  computable .on valores,cr&ditos y otras ren- 
glones de act!.vo , distintos a los mencionados 
en la fracción  anterior,qua  el  banco  datermine. 

'Ef  banco  podra  elevar  este  porcentaje  ,reducien 

do,en  su caso, el previsto  en la  fraccion I. Las 

inversiones  cbligatorias  en  activos  a cargo del 

gobierno  federal y de  entidades de administra- 

cidn  pública  federa1,con  excepci6n del Banco de 

México  no  deberdn  exceder  del  cuarenta y cinco 

por  ciento del pasivo  computable; 

111.-No menos del  veiticinco  del  pasivo  computable 

podrb, mantenerse  en  valores,créditos y demds 

activos,  sin más limitaciones  que las estableci- 

das  en la  Ley o conforme a ia misma; 

. "" 
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IV.41 banco  ,cuando asi   se  justifique ,conaederd 

a las instituciones  plazos para que ajusten 

sus inversiones a las  disposiciones que dicte;  

V.- E l  Banca de M&:ico podi-a : 

-a) Eztablezer  que.las  institcciones de cr8di- 

to  realisen  las  inyersiones a que se refiere 

e l  presente  artícalo,respecto de las  operaclo- . 
nes del  pasivo  contingente que,por  sus efectos 

considere  analogas  a las  del  pasivo computable; 

-b) Psrrr,itir que se consideren formando parte 

. del  dep6sito  obligatorio en efectivc,  recursos 

. que las  instituciones de crédito mantengan  en 

su caja; 

- d l  Determinar hasta e l   c i e n  por ciento  del 

importe de operaciones  realizadas en contra- 

v e n s i h  6 l a  Ley o disposiciones  expedidas por 

e l  Banco  de  MBxica  qde deposite en efectivo 

con o sin intereses en e l  propio banco; 

VI+-El importe t o t a l  o parcial de los  faltantes - 
en  que incurran l a s   i n s t i t x i o n e s  de c r a i t o ,  

respecto de los renglones de activo que  deban 

mantener confame a la  fracci6n 11, se clepsi- 

tara en elBanco  de  México cuando éste así lo- 

determine, @ i n  interés o con e l  interés que e l  

mismo señale; 

V I I . - E l  Banco podra cargar a las instituciones i n ’  _- 
bareses  penales  scbre e l  importe do los   falta ’  - 
ntes en  que incurran,  respecto de cualquiera 

de los renglones de activo que  deban  mantener 

conforme alas  presente  reglas, de hasta e l   c i -  

ento cincuemta ?qr ciento  #?el costo porcentu- 

a l  promedio de captacidn que para e: mes en - I 

que, se causen los citados intereFes, estime 
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reprtsentativo para e3 pasivo a plazo del  con- 

junto de l a s  instituciones de c d d i b ;  

,EZ banco podrh diminuir los intereses pe- 

nales que hubiere fi jado conforme a di,cpuesto 

en e l  parrafo  anterior, torendo en cuenta las 

causas qrle l o  1 hayan origiginado los citados 

faltantes   y ,   particulmente,si   los  nnsmos obe- 

decen a retiros  mormales de  fondos ,a  situa- 

ciones  crIFicas de las instituciones,~  errores 

u omisiones de caracter  adminis.trativc en  lo^ 

que,a c r i t e r i o  de! propio banco,no haya  mediado 

mala f6; y 

VII1.-Las instituciones de banca  de desarrollo de- 

berán sujetarse   al  reginen previsto en las  frac- 

ciones 1,VXI respecto de los pasivos que cap- 

ten  del  público. 

Las normas que e l  banco de México dicte conforme a l  presente artí-- 

culo ,podrán referirse a ?mo o varios  tipos de instituclones,a determi- 

nados pasivos o a ciertas zonas o iocalidades. 

I 

I 
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Por medio del dey6sitc denominado encaje  legal e l  Sanco de Mixico 
a 

ademas de astgurar un mínimo de liquidez q.le las  instituciones de cré- 

di.to dcben t cwr  par; hacer frente a sus obligaciones pyctegiendo de 

es ta  manera 61  ahorrador y al   inversionista ,cumple l a s  siguientes fun- 

ciones  básicas: 91 8 

1.- Finarciamiento del  sector  piiblico: 

Una gran parte de l a s  inversiones que las instituciones 

de crédito  del  pais deberl tener en e l  Banco de MBxico para curnpllr con 

s u  depkito   obl igatcr io ,  es destinada a l  financiamiento  del  sector 

es ta ta l  ,loFrando de esta  manera cnalizar una gran parte de los ahorros 

del  público  Fara e l   desarrol lo  de la  infraestructura  nacional . 

2+- .Regular  el  volhen  del  circulante:  

Por medio del  encaje  legal  el  Eanco de Mé+ico  puede logrbr 

. reducir o atmentar e l  vollimen dei circulante en  el  país de ¡as siguien- 

tes dos forms:   la  primera de e l l a s  es reduciendo o aumentando €1 volu- 

m a n  de inversiones  obligatorias que las  instituciones de c r id i to  deban 

tener en  Canco  de  Eii?xico , y l a  segunda es  seiialiir los  l imites de cre- 

cimiento que  deban observar las institucion9s de crédito en sus diferentes 

tipos de pasivo,sean  directos o contingentes. 
0 

3.- Controlar e n  forma cuantitativa y cual i tat iva  e l  multiplicador 

del crédj to: 
. I  - 

Mediante e l   enca je   legal  Banco de México puede limitar el 

monto de los  recursos de las   insti tuciones de crédito que  puedan des- 

t i n a -  a operaciones c redi t i c ias  y en  esta  forma controla e l   c rédi to  de 

manera Cuantitativa. E l  control  cualitativo  del credit0 l o  logra  seña- 

lando las  actividades de fomento a l a s  que l a s  inst i tuciones  de crédi- 

t o  deban destinar. primordialmente s u s  recursos  limitando sus operacic- 

nes de cartera l i b r a  a l  minimo indispensable. 
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El pasivo de las 

.L f icar en &S grandes 
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DE PASIVOS DEL ENCAJE LEGAL 
- .  . 

suciedades  Nacionales  de Cr4dito se  puede  clasi- 

grupos,el  pásivo  gxigible y el pasivo  contingente. 

De acuerdo  con  el  catS1-o  de  cuentas  aprovado por la  comisidn b m -  

caria y de.seguros,el  pasivo  exigible  de ios bancormültiples  se  integra 

con todas ias cuentas que conforman  los  grupos  ZICcaptaciÓn  de  recursss 
, 

del  pQblicoi ,22  (depGsitos y prestarrlos de bancoi, 23  io t roe  depbsitc!; 

. y obligaciones),24  (futuros y reportos) , y 25 (reserv?s y provisiones 

para  obligaciones  diversas),  asi como los  saldos  acreedores  que  llega- 

ren a presentarse  en  lcs  cuentas de activo. 

El pasivo  contingente,  como  ru  nombra  lo  indica  esta  representads 

. J& aquellaa  operaciones  que  no son directamente a cargo  de  las soqin- . 

dades, p e n  qde  pueden  ccnvertirsc  en  directas si se presenta  la  contjn- 

gmcia de  que a su venci:.dento el  aeudor  directo no lss  s6tisfaga. 

1ndcper.dientemente de  la  clasiricación  anterior  para  efectol'  del 

dsptjsito legal. , Eanco de México a clasificado  los  pas:.vos  arriba men- 

nionados.de  acuerdo  con  el  réqimen  de  inversión  que  les  corrtsponde  en 

dos grandes  grupos  ,el  pasivo  computabie y el  pasivo  exceptuado .. 

El  pasivo  computable,como  lo  señala  su  nombre es el  pasivo qus 

se computa  pala  dfectos  de  la  invcrsión  legdl  obligatoria y se  subdlvj- 

de 3 su  vez  en  pasivo  invertible y pasivo  no  invertible. 

Pasivo  invertib1e:Este  sector  del  pasivo  camputable  es  el  de  mayor 

importancia  para  efectos  del  estudio  del  encaje  legal, y2 que  con  base 

en  su  imparte  se  deben  efectuar  las  inversiones  obligatorias  en  los  di- 

ferentes activos que  el  Eanco  de  México  señala.(En p5rrafos posteriores 

se  señalaran  los  grupos y cuentas  que  forman  parte  de  este  tipo  de  pasi 

vos 1 / 
Pasivo no invertible: Es aquel  que  siendo  pasivo  computable  para 

efectos de depósito lcgal  ,debido a sus  caracterhticas  especiales ,no 

deberá  invertirse  en  los  valores y créditos  señalados  para  el  pasivo 

invertib1e;sino  que  deberá  mantenerse  en.'caja y /o depbsitos d.? efec- 

tivo de Banco de Mixico. 

""" 

http://nionados.de


E l  pasiva exceptuado es aquel que  no ea computable para efectos d.,. 

d e p h i t o s  legal y consemcntcmnte no existe  obligacibcr de invertir  n i n -  

guna  propnrci.Cn de 61. 

Y p?r CJltimo e l  pas- vo prohibido, que es aquel qc? las Sc2iedades 

Nacionales de Cfedito no ddmrbr. realizar operaci6n  alguna, ya que ?$ 

Lo contrario  se h6r5 del canocimiento de l a  Secretaria de Hacienda y 
1 
1 

t t  

, Crédito Público. 
I 

. I  . 
. .  

http://propnrci.Cn
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A Continuacl6n sefiareraos las cuentas que  integran  cada uno de los 
I ; 'L 

diversos tipos  de pasivos existentes. 

FASIVO CDWUTABLE Y EXCEPTUADO 

PASIVO  COMPUTABLE ; Se aivicie en  invertible y no  invertible; 

I 

PASI'JC) INVEiiTIBLE 

GRUPO . I 

- Captación 
2101 Cuentas de cheques 

2102 Cuentas  de  ahcrro 

2103 Depósitos rentables en días  $restablecidos. 1/ 

2104 Depositas a  Flazo  fijo. 1/ 
2106 Bonos bancarios  en  circulación .. 

. .  

21 C7 Fréstmos de empresas y' particulares. 1 / 
21 09 Pacpr&s con rerJimientos  liquidables  al  vencimiento. 1/ 

2112 Depkitos a  plazo fijo, con rendimiento  ajusrable.l/ 

2156 Depositos  a  plnzo cn cuenta  espccial  personal para el'ahorzz 

- Obligaciones  subordinadas en moneda  nacional y en  delarea  de 
. '  

los Estzdos  Unidos de Amekrira. 

2120 Obligaciones  subordinadas 

i 

- Depbsitos  a  la  vista  en  dólares  de  los E . U . A . ;  pagadzros en Méxi - 
co y/o sobre'  e1  exterior 

2124 Depósitos e la  vista  en  dólares,  constituidos por maquilado- 

ras 

- Depósitos  a 'a vista en moneda  nacional,  para  cobertura  de riesgo 

cambiario 

2126 DeDcisitos a la  vista  en  moneda  nacional  ccn  rendimiento  pro- 
veniente de exportaciones 

2128 Depdsitos a la  vista  con  rendim.iento de instituciones y so+ 
dades mutualistas  de seguros . . 



,* ' I . , ! ,  I 

t- 1 3  - i .  
. , a  , 

I I t 
I 

! 
; 

Depósitas  a  la v is ta  y a plazo en  d6lares de los E.U.A., pagade- 

ros sobre  el  exterior. 

I 

I 
I 
I 

e 

2113 

O 

21 27 

.2129 

21 30 

21  31 

21 32 

GRUPO I1 

Dep6s:to;: a p'az- fijo en dblares,  pagadercr, sobre el  exte- I 

rior, consti:uidos por empresas  estableci3as er! Mgxico. I 

'3epósitos a la  vista en dólaros,  pagaderos  sobre  el  exterior 

caastituirio pa- empresas  establecidas  en México. 

Depósitos  a la vista  en  dólares,  pagaderos sobre el  exterior I 

constituidos pcr institI?c.iones y sociedades mtualistas de - I 
scgu_ros. 

Depbsitos a plazo fijo , en  d6lares  pagaderos  sobrE2l  exte-- 
rior, constituidos por iastitdciones y sociedades  mutualis - 
tEs de seguros . 
Depbsitos a fa vista,  pagsderos  sobre  el  exterior,  constituL 

Gas por  entidades  financieras del exterior. 

Depósitos a plazo fijo  en  d6larcSJ pagadero: sobrc  el  exterior 

constituidos por entidades  financieras d e l  exterior. 

I 

I 
I 

- Aceptxiones bancarias en moneda nacional , el  excederite sobre e3 
80 O 

2305 

-Otra*  

2301 

0 2302 
2303 

2304 

. / -2309 

I 

del  capital  neto. 

keptaciones por cuentc  de  cliente.  2/ 

cuentas. 

Cheques de caja 

Cheques  certificados 

Cartas  de crédito 

Giros por pagar 

Acreedores por intereses 

(Exceptos  los  originados por pasivos  exceptuados, los corres- 

* pondientes  a las provisiones  para  el  pago de intereses sobre 

cuentas  personales  especiales para el ahorro contratados - 
col?  anterioridad  al l Q  de enero de 1985 y de  pagarcs  con re2 
dilniento.1iquidakd.e al vencimiento,  a  plato de tres,seis, - 
nueve y doce meses y los derivados  de  obligaciones subordin: 

das) .  
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2311 Acreedores  diversos 

( Excepto los provenientes  ae  efectivos de fideicomisos, 

mandatos y comisiones). 

2313 Dividendos  decretados 

2316 Recaudaciones  fiscales y silr.jlares. 

-Saldos  acreedores de cuentas de activo: 

1 1  03 Eancos. 

04 Del  país. 3/ % 

05 Del  extranjero.4/ 

1 1  07 Corresponsalias. 5/ 

(Del  pais) 

GRUPO I1 

- Recursos que deben  invertirse 1000 en  créditos o préstamos  para 

viviendas TIPO- 1, TIPO-2,  TIPO-3, TIPO-4 0 TIFO -5, O para ? 3  - 
4 ,  .construcción de vivienda  para  arreildaraiento. . 

2202 Préstamos  de  bancos 

(Fréstainos  recibidas del' Banca de México,  para ei f:lnartcici- 

miento  dc.progranas  específicos  de  viviendcls) 

2306 Préstamos  de  fondos  fiduciarias p~licos 
0 

(Para  viviendas) 

6408 Cédulas  garantizadas  por  la  institucibn. 

PASIVO NO INVERTIi3LE 

GRUPO IV 

- Otros recursos  recibidos  par2  fines  especificos. 

2308 Dep6sitos  en  garantfa. 
2319 Depósitos. y obligaciones  no su jetas. a inversibn. 

2314 Depósitos  para  servicios de amort.izaci6n  e  intereses. 

2315 IVA por  pagar. 



GRUPO 

- 
V 

Excedttntes ae finamiami ento  interbancario  sobre  lfmites  autori- 

zador y otros pas 'VOS.  '. 

2201 Depósitos de bancos a plüzo. 
# 

db A favor  de.instit.uciones 6e banca de hesm-rollo, 

b! Excedentes  sobre  límites  aatorizados. 6/ 

2202 Fr6starnos de  bancos. I 

a) A favor de irstituciorles  de  banca de desarrollo. 

b; Excedentes  sobre  lfmites  autorizados, 6/ 

231 O A.xeedores  por  obljgaciones  vencidas. 

2402 Acreedores par reporto. 

(Excepto de originados  por  operaciones de programa  espacial 

de reporto  de  divisas). 

6401 Respons9bilidades  por  endoso. 

a) Errdosos a favor  de  instituciones de-banca de desarrollo 

b) Excedentes  sobre  limites  autorizados,6/ 

6402 O t r a s  responsabilidades F:OY endcso. 

a)A favnr de organizaciones  auxiliares  de  crtdito y de com- 

pañías  de  seguros y fianzas en  exceso  de 13s líraites  auto - 
rizados.6/ 

': b) Otros endosos. 

*- P%SIV@ EXCEPTL'WO - 

GRUPO VI 

. , - 2 1  03 Depósitos  r-etirables  en días praestablecidos; 7/ 

2104 Depósitos a plazo  fijo. 7 /  

,' 21 05 .Depósitos a pazo-  programa  especial. 

2107 Pri5stmas  de  empresas y particulczres. 7/ 

2109 ?ag;lrés con  rendimiento  liquidable al vencimiento+ 7 /  

2112 Deptsito a plazo  fijo,  readiaLento  ajustable. 7/ 

2201 Depósitos de ban-o a plazo. 6/ . 
2202 Pri5stmos de  bancos 

! 



2203 

2305 

2306 

2309 

2401 

2402 

2402 

2501 

2502 

..2503 

640; 

(A favor dol  banco de Mexico excqpto lo relativo al GRUPO 111; y 

lo  correspondiente a la  nota 6) 

DeJfiSitOS y préstamos  de  bancos del extranjero. 

(Excl'Jsivamente  13s señc;lados en 13  nota 8 )  

Aceptaciones  por  cuenta  de clientes. 

a) Aceptaciones  bancarias  por  operaclones de comercio  cxterior.8/ 

.b)  Aceqtaciones  bancarias  en  moneda  nacional. 2/ 

Préstcws de fondos  rlduciarios  púbiicos. 

(Excepto lo correspondientes ~i grupo III). 

F.creedares  por  intereses. 

(Correspondientes a pasivos  exceptuados y S las  provisioner  para 

el pago de intereses  sobre  cuentas  especiales  personales,  para 

el  ahaFro  cont.ratadas  con  anteriorida6  al 1 Q  de  enero  de :985 y 

de  paTarés  con  rendlmient3  liquic?able al vencirnicanto a plazo de 

3.5.9 y 1 2  nkses , y 'las derivadas  de  obligaciones  subordinadas) . 

I 

Futuros a entregar. 

Acrsdores por  reporto 

(Exchsivamente  los  originzdos  por  operaciones de progrmca espe- 

cial  de  repcrto  de  divicas) 

Meportos-  Titulos y Divishs a entrega. 

Peserva  para  pensiones c?e personal. 

Reservas  para  primas  de  antlgiledad. 

Provisiones  para  obligaciones  diversas. 

Responsabilidades  por endso. 

3 )  E n d ~ s o s  a füvor  de i n s t i t u c i o n e s  de banca  múltiple y del  Cityk.anck 

N.A.,  zucursal  en  México. 6 /  

b) En monedas  extranjeras,  endosos a favor  de  instituciones de 

crédito  extranjcras.8/ . _  
Otras  responsabilidades  por  endoso. 

a) Endosos a favor de los  fondos de fomento  económico  que  nanejan 
el fideicomiso del GobiernD Federai, al Barco  de MGxico, f.iaci2 

nal Financiera, S .X.C. , y el Banco Nacional  de  Comercio  Exte- 

rior, S.N.C. 

6402 

"" 
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6405 

64 06 

6407 
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b) Endoso a favor del banco de MBxico. 

c) 'Endoso a fabor de organizaciones auxiliares de credit0 

y compafilas c?e seguros y finanzas.6/ 

Hesponsabilid  *des  por  aval. 

(aclusivamente los avales a favor  de  empresas  extranjeras 

otorgados para operaciones de cxpxtacimes e imFortaciones 

de mercancias r3 bienes de cap,  tal,  que  hyan  sido  autoriza- 

das por  el  Banco  de M6xico).  

PeFponsabi1ida:les  por  fianzas. 

Créditos  comerclales  irrevocahles concedidos. . 

Reclamaciones on trámite. 

Apoyos recibidos del FOSA. 

FASIVO PROHlEXDG 

GRiJPO VI1 

2108 hpósitos sin término fijo de  retiro. 

21 1 O Csrtif  icados  financieros  en"  circulaci6n. 

21 1 1  3epósitos  a plazc, 1 1  y i 2 años. 

2114  Cspósitos  a plazc.  en d i d a r e s ,  en garantía  fid.Lciarla 6e pa- 

gar&. 

r) 2115  Deptisitos especiales  a  plazo en moneda  nacional, para cober- 
t m a  transitoria de negocios  cambiarios. 

2203  Depfsitos y préstamos de'bancos del  extrsnlero. 
. i  - ( Exceptos  los señalados en la nota 8/). 

2305 Aceptaciones  por  cuenta de clientes. 
" 

I (Denominadas  en m onedas  extranjeras, a favor de residentes 

en México). 

2307 Préstamos de  casas de b l s a .  

(Excepto  aquellos  documentos  en  pagares  con  rendimiento li- 

quidable al veniimiento y con  cargo a su  capital  pagado y 

reserva de capital de las casas de bolsa). 



B - 78  - 
I 

I 
I I 

. ,  i I 

k401 Responsnbi'lidades por endosb. 
.' ! 

I 

1 (Fondos a favGr,de  instituciones de credit0  en  ejercicio  de 
I de fideiccurlisos, mandatos o comisiones).. 

6403 Responsabilida5es por, aval. 

(Excepto los avales a favor ic empresas extrtnjeras,  otorga- 

. das para  operaciones de impc;rtaciÓn o exportación de mercan 

clas G tienes de capital que . haym sid; au:crizadas par el 

Banco  de  MéxiLo). # 

. .  
- Otras  cuentas. 

Garantías de obligaciones  derivadas de financiamientos entre 

empresas no bancarias. 9; 
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' REFEREBTES AL PASIVO COMPUTABLE' Y EXCEPTIJADO 

.' 
" 1 

I 8 

! . 
1/ Excepto  los  recibidos  o'expedidos a favor  de  cornpahias de segurel; 

ciones  bancarias, que no exceda  del 80% del  capital  neto de las 

instituciones,  se  ccnsiderar6  excepruado.  El  excedente de dicho  lími - 
te  se  considerar&  pasivo  invertible, sGjeto a los rcginenes  .ante - 
riormente  señalados. 

3/ Saldo  acreedor  que  :-esulte  después  de  compensar ir'di~id~almente I~JS 

saldos  deudores, y las  remes33  en  canino  con  cada  banco  designatario 

y #  compensando  tanblén,  pero  en  forma  global, el sdldo de  las reme- 

. sas en camino  enviadas por conducto del servicio  de  compensación . 
Lacima1 de  Banco  de  México . 

4/ Saldo  acreedor  que  rzsulte  después ae compensar  las  remesas  en  cá - 
min:, sobre  el  extranjero  (subcuenta 1106-02). Esta  compensacib;:  po- 

.drb  hacerse  globs1 F.+rs. efectos  .,del  réglmen  de  in-lersión obligatxia. 

E./ Saldo  acresdor que rcsulte  después de efectusr IC coEpexsaciÓ2 i . i 3 i -  

.i;;:lindividu~l  de  los saldos deudores y las.  remesas er!  caa.:no con  caja 

corresponsal. 

la  cuenta 6401 , por 19. cue bca a endosos a favor  de 1 as mismas iis- 

tituciones,  salvo cuando act5en  en  ejercicio  de  fideiccmisas  manda-- 

organizaciones  auxiliares y/o compariías  de  seguros y fianzss; se ccn- 

sideran  pasivosexceptuado  por los montos que no-excedan  en total  de 

los límites  siguientes: . 

a)  Operaciones a p3.azo no  mayor  de 30 d5.as: 4% del pesivo exigible 

b) Operaciones  comprendida en a) (hasta su limite) y/o pperaciones  de 

de 3t a 90 dias: 7% del pasivo exigible. 
c)  Operaciones  comprendidas en b) (hgsta  su  llmite) y/o opracioaes 

a &S de 90 días: 10%  del  pesivo  exigible. 

Tratandose  de  op3raciones a m6s de 30 dlas,  el  plazo dabera pactarse 

por escrito y sera obligatorio  tacto  paro  el  deudor  cQmc para e?. acre2 

dor. 
. .  . "_I" 
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clusiwmente los  recibidos o cxpdidoo a favor de compzíilas dc se- 
t . .  

&os y fianzas. . .  - -. 

8/ S510 las cantidades que se deriven del financiamiento al comercio e5 

I 

terior Be nilestro pais y que corresrondan a las operaciones  autori-- 
L 

zadas. 

9/ Operaciones por medio  de las cuales  garanticen  financiamiento  entro 

enlpresas 110 bancarias, ya sea que se documenten  como  cartas  de ecrédi 

to o de cualquier o t r a  manera. 

I 
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. I  

1 
.' 

' I  
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Eri seguida presentaren1c-p cada una de l a s  cuentas que se manejan  der.- 
I . .  . .  

tro de la  insti tución- a l a  que realizaremos l a  inves t igac ih  correspon - 
diente  al  encaje lega l ,  en este caso BANCA CREMI, S.N.C. 

Pára esto  nos auxiliaxemos de l a  balanza  consolidada diar ia  de l a  I 

I I 
institución, e n  l a  que se enmarcan l a s  cuentas que integran e l  actlvo, 

e l  pasiuo' y e1  capital  de l a  misma. + 

A l  mismo tiempo, devitro de l a s  cuentss de pasivo  realizaremos e l  

desglose por cada tipo de pasivo  existente, mencionados anteriormente, 

e n  BANCA CREN'I S.N.C. , de acuerdo a l a  circular 1935/95 de Banco de 

Mdxico. 

. .  

Pare una  Itiayor comprensibn los pasivos se diferenciaran ce l a  si-  

gnien te  manerk : 

- .  z .  

"I, Pesivo  invertible 

Pasivo  prohibido 

. 



- """" "--~---~------ I ." - - 
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- REGIMEN DE INVERSION OBLIGWPORIA 

OPERACIONES &N MONEDA NAC30NAL - 

I .  Para  el  pasivo  invertible,  señs>ado  anteriormente,  correspondiente ' 

c 
a cap+-ación;  obligacioner  subordinadas p0;- lo que SE. refiere  a lb par- 

1 
. I  

! 

I 

I 

1 

te que  no  deba  computarse como capital  neto;  aceptaciones  bancarias  res - 
pacto a l  excedente  sobre el 80% del  capital  neto; así corno a G b a s  cue? 

tas . 

Para el pasivo' registrado hasta diciembre  de 1984. 

I 

EfeCtJVO  en  caja y/a dephitos en  efectivo  con  interés  en  el Ban - 
co de Mxico. 

Valores depositados en administración  en  el  Banco  de México. 

I 
1 

1 o .  Oi)% 

38.00% 

- Apoyos  a  las  actividades de producci6n. 
6 

CrMitos de cualquier  clase,  'destinados  al  financiamientos de la 

producción  de  artfculos  básicos. 1.40% 
. I  

, CrWitos de cualquier  clase  pra  la  industria  mediana o pequeña. 3.50% 

Créditos  de  habilitación o avío y/o créditos  refaccionarios a a 

ejiaatarios o a campesinos de bajos  ingresos 0.a empresas  agro- 

industriales. O .  60% 



Cr&ditoe.de  cualquies  clase .par& la  agricultura,  avicultura, apL 

cultwa, pesca,  ganadería e industrias  conexas. 

Valores o cr0dito::  dostinados  al  financiamientc  de  actividades 

de  fanento econhico. 

- Apoyo al mercado .de valores. . 
# 

Cr0ditos  otorgados P las casss  de  bolsa. 

-Préstamos o créditos  para  la  vivienda 

Créditos  para  la  viv.ienda TIPO- 1 

Créditos  para  la  vivienda  TIPC- 2 

Créditod  para  la  vivienda TIPO- 3 

Creditus  para la vivienda  TIPO- 4 y/o TIPO- 5 y/o para  la  cons- 

truccihn  de  viviendas  para  arrendamiento. 

Préstarras o créditos para la  habitacibn  de  tipo  medio. 

- Otras  inversiones 

0 Creditos  otorgados  para  fiaanciar  exportaciones de productos  manu - 
facturados, producción y/o existencias  de  bienes  de  manufactura 

nacional que se destinen a la  venta  al  extranjero. 

Valores o crédi.tos  de  cualquier  clase  destinados  al finan-cimiento 

de  actividades  de  construccibn,  producci6n,  comercio y servicios, 

asi COK) otros  activos,  sin mas limitaciones  que  las que estable- 

ce la Ley  Heglamenta.ria  del  Servicio  Público  de  Banca y Crédito. 

. I  - 
. -  

i 

T O T A L  

4 \. 30% 

8.401 

0.10% 

2.00% 

1 -00% 

1 -00% 

l.. 90% 

2.50% i I 

1.20% 

1 O O .  00% 

http://Cr&ditoe.de


Para e l  pasivo que exceda al q!:c exiat:La en diciembre de 1984. 

- Encaje. 

Efectivo en caja y/o depEsitcrs de efectivo cor. i n t e r &  en e l  

banco  de MQxicc. . 10.00% 

Créditos a l  gobierno  federal. 35.00% 

Créditos a las ' inst i tuciones  de banca de desarrollo. 3.00% 

- Apoyo e. las  actividades de prdducci6n. 

CrMitcs de cualqclier c lase ,  destinados a l  financiamientb de 

la produccih de artículos  básicos.  1.40% 

Creditos de cualqlier  clase  para  la  industria i:!ediana a peque 

ira. 

Cr6ditos de h a b i l i t a c i h  o avío y/o crgditos  refaccionax  ios, 

a e j idatar ios  o c.unpesinos d e  bajos ingresos o a empresjs 

agroindusp-ides. 

Créditos de cualquier  clase  para  la  agricul t u r s  , a v i c u l t r a  , 
apicultura,  pescc, ganader2a G iridustrias conexas. 

Valores o crirditos  destinadcs a1 financiamiento de activi5.a- 

des de  fomento econbmico. 

- Apoyos a l  mercado de valores, .. 

Cr62itos  otorgados a las   casas de bclsa. 

- Préstunos o créditos  para l a  vivienda. 

Créditos  para l a  vivienda TIPO- 1 

CrWitos  para l a  vivien32 TIPO- 2 

Créditos  para l a  vivienda TlPO- 3 

Créditos  para l a  vivienda TIP& 4 y/o TIPO- S y/o para l a  cons - 

0 

. I  trucci6n de viviendas  para el arrendamiento. 
Prestamos o crbditcs  para l a  habitación de t ipo medio. 

3 .50% 

O .  60% 

4.. 30% 

8.40% 

0.10% 

2.00% 

1 .o09 

1 -00% 

1 .OO% 

2.50% 

I - Otras- inversiones 

C-+ditos otorgados  para financiar  exportaciones de productos 

manufacturados, produccih y.0 existencias de bienes de manu- 

factura  nacional que se destinen a l a  venta al extranjero. 1.20% 

Valores o créditos de cualquier c1az.e destinados al   f inancis-  

miento de actividades de construcción, prochcción, comercio y 

servicios, a s í  como otros activos,   s in más limitaciones que - 
los que establece   la  Ley de Reglamentaria d e l  Servicio P ú b l i -  

co de Banca' y Crédito 25.00% 
- 

- T 0 T P. L l O J . Ü 0 %  
-~ - - " _ ~ _  ~. ~ "_ 



De csta  tmma presentaremos de Pna mmcra esquemática la integra- 

ci6n actual dei  compuho eekncaje Legal. 

Enca jc  L q a l  

2 integraci6n 

Basico  E,:cedente  Tasa ren. 
I 

Encaje  Legal BZisico (a dic/lW4) 38.00 0.00 * 59.€3* 

"- Excedcnte d ic 1 ornbre /1984 

Caja  (efectivo  Banco de México) 10.00 10.00 64.49 

Financiamiento  al G&i.erno Federal. 0.00 35.00 64.49* 

Financiamiento  a  Banca de Desarrollo 0.00 3.00 64.49* 

* 

" "" 

15.00 46.00 

Subtotal 48.00 48.00 

Carteras Prio-itarias 
" -.- 

Vivienda TIPO- 1 2.00 2:oo 15 .o0 

Vivienda TIP&- 2 1.50 

Vivienda TLPO-3,4,5 y V. arrendímjento 2.50 

Ejidatarios y Campesinos 

Agentes de Valores 

0.60 

0.10 

Expr'tac  i6n  de  manufacturas 1.2c 

SuStotal 7.90 
- 

L Ihversión  Libre 

: .50 

2.5C 

0.6C 

0.10 

1.20 

7.90 
- 

19.60 

55.00 

39.50 

77.43 

68.48 

Articalos básicos 1.40 

Industria Mediana y Pequeña 3.50  

Agropecuarios  4.30 

Actividades  de  Fomento 7.40 

Habitación TIPO Medio 2.50 

Producción, Comercio y Servicios 25.00 

* I  = 

. .  

Subtotal 44.10 

1.40 

3 .50  

4.30 

7.40 

2.50 

25.00 
44.10 

Y O T A L .  . 100.00  100.00 
Esta  tasa de rendimieEto es cambiarite 
de acuerdo a la política de  cada insLitucibn. 

69.48' 

89.48* 

89.48* 

89.48* 

83.48* 

89.48* 

I 
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D I S T R I B U ~ I O ~  DEL ENCAJE l E 6 A L  
EXCEQEHTE 

CARTERAS PRIORITARIAS 

VTVTENDA TIPO-1 2 .  00% 

VIVTENDA TIPO-2 1 . S O %  

VTVIFNDA TTPn-3,4,5 
Y V .  DE ARRFNIMMTENTC) 

3 . 5 0 %  

EJTDATARTOS Y CAMPS. 0.60% 

AGENTES DE var,oms n .  10% 

FXPOR'I'ACION DE MANU- 
F'KTriAAS . . 20, 

. 



Los faltantes’que en determinado momento llegasen a pre- 

sentars.:  dospuh de haber  reali’aado e l  cómputo del Cncajt?. Le- 

g d ,  se cubrirán COT; c”,-os activos autorizadas dentza del  c ~ & -  

dro de coberturas  alternativas que adelante  presentaremos. 

El cómputo de pasivos  provenientes de divisas  dist intas 

del  dólar de Estados  &idos se ,‘lar6 mensualrrtente p-,r cada una 

de las divisas. Los fa l tantes  en cada divisa  selo yodr%n 

ser  cubiertos con sobrantes de dólares de los EstiidGs  Unidos 

ck Norteamérica y con Moneda Nacional,  depositados s i n  inter69 

en el  Bsnco de México. 

Los regímenes de iaversi¿m en actikos señalado5 en l a  i n  

t e g r a c i h  de Encaje  Lesal, taibién se cmsiderargn jebidamen- 

te obser;ra-Ios cuando las instituciones- 30 banca xúl t ip le  se  

- 

ajustan a l o  señalado en los  cuadros siguientes  (tanto’para la 

Moneda Kacional como para  dólares). 

. , .. 

I 



COBERT'JRAS ALTERXi,; {VAS 
BASE C lhCUL4R J935/85 DE EAl\iCO DE H E Y  i 

4 , 

4 " /  

I 
\ 

t - 4  
Valores o créditos a*actlvidadea  de 
fomento ecorxn~ i cc 

Financiamientos  de las casas de bolsa 

Prtr-tamos o crédi3s para hsbiLsciórl 
de tipo medio. I 
Créditcs ; I  sector sgropecuario o 
industrias conexas. 

Créditos a ejidatzrios o campesir.os r I 
de  bajos ingresos 3 empresas 
agroindl-tstriales. 

CrEditos a l a  industria mediana o 
pequeña. 

i - 

I I j 
I 
1 

1 

I 
I - 
:Créditos a la producción de artículcz 

'ncfactllras. i I f .  

)Cr&aitos para viviendas TIPO-4 \./O TIPO 5 
) 

y/o ' I  I NO 
" vivienda para arrendamiento. - 
Créditos  para - t ,- vivienda TIPO-3 

5 

I S !  S l T N C ) "  )CrCditcs vara viv;mda ""P T I P O - 2  I 

''Cr6d i tos para viv.irrlda T I P O - I  
' 
-7 I S1 , SI i S !  1 :43 

I NCI r;ol N C ~  S 1 ~3 

," 

".- I- 

Crétiitos a las instituciones de Banca 
.de Desa r ro i 1 o I 1  f 
Crgaitos  al Gobierno Federal. 

Valores depositaaos er, Administración 
en el Banco c?e Mexico. 

Depósitos c'c efectivo en  Banco 1/ SI SI S1 

- 
I 

K O  ;>;O NO NO ::O i tdG 
I .- "- 

S1 S I  S I  SI  

- 1 SI , S I  8 

.. 
w 
CL m 
3 u 
w 

I- 
?- 
i 
! 
i 

T- 

7- 
I I- 
t t 
f 
i 

I 
t 

i 
! 
I 
i 
I 

! 
I 
i 

- .  

i 
I_ i 

I 

c ,  
- .  
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1/ Para efectos de computo: I. El saldo  promedio de la cuents 1101 

caja, se uZilizara  en pA-iz-=r termino para  cubrir, en el orden  siguielite: 

A)E1  rong13n de activo  correspondiente  al  pasivo  no  invertible y otzos 

recursos  recibidos  para fir:es especificos, B) El  efectivo en cGja y/o de -. 

p6sitos de  efectivo  con  interés  en  el Bcdnco de  México y ,  6) El Encap? cg 
,srespondientc al exceso da efeztivc  en  ca2a  que exists a diciembre  de 81 

Los sobrsr.tes  de  depÓsiLo de efectivo  que  mantengan  rzlacibn con el - 
renglón de5 encaje de efectlvo  en  caja  curxiran  faltances  en  que-incurra 

el  mismo  renglón  del  pasivo  excedente a drciembre  de ' i584J devengando iz 
tereses en 13 misma  tasa que corresponda 9 &te último. 

2/ Estos rengloner  tambi4n  podran  cubrirse: A) Mediante  depósitos 

a plazo f i j o  de 10 años,  constituidos  en  el  Banco  de  NSxico, amortiza - 
bles  mediance exhibicionrs~eri~dicas, y / z  B') Me-liante aportaziones que 

se  hagan a fideicomisos  proviamentc  autorizados 'por el  i3anco de Kéxico; 
y/o, c)  c m  créditos' 'al fondo  de  operacijn y f inanciawiento  bal:.cario a 

la  .vivien& (FOVI),  aplazo máximo de 7 0  a k s ,  anortizables  mediante e x z  

biciones  periódicas. 

3/ &te renylón tambien podrá cubrirse  mediante  6portaciones a - 
los fideicomisos  indicados  en  el  inciso B y con  créditcs  referidos  en 

01 inciso r', de  la  nota 21+ 

4/ En manto el  sobrante  sea  de  la  misma  naturaleza  al  cubrir. 

. , .. 
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REGIMEN DE INVERSION 0BLIt:ATORIA 

"- OPERACIONES - EN MONGDA EXTRANJERA 
Para el pasivo invertible señalado  anteriormente,  denoninado  en 42 . 

lares de  lo E . U . A . ,  correspondientes  a  0l)ligaCiOneS  ScbOrdinadaS, por 

lo que se refiere  a  la  parte que debe  computarse  com3  capital  neto. 

- Depósitos  en el Banco dc :.:&xico o créditos 
expresamente'  autori7ados para estos efcztos 

por el  propio  banc,?  en dó1 .ires de los E ..U.A. 1 O O .  Ob% 

Para  el  pasivo  no  invertiblz denominaso en dólares  de  los E . U . A . , -  

" 

correspondientes a otros  recur:;os  recibidos  para f i n c s  espizificos, a s í  

como  otros  pasivos. 

- Efectivo  en caja  y/o depócitos  en el Rcnco  de 

M6xic0,  er  dblares  de  los E.1J .A .  1 O O .  DO?& 

Para  ei  pasivo  prohibido o derivado 3e operaciones  realizadas  en 

tdrminos'distintos  de los autorizados,  dznominado en djlares  de  loe - 
E . U . A .  

- Depósitos  en  dólares  de  1.3s E.U.:A , en  el  bance 
.de Mexico. 1 OO. 00% 

Para el  pasivo  exceptuado denoknado en dólares  de los E.U.A. . 
- Valores o créditos  de  ctgalquier clase de los Es - 
tados  Unidos  de  AnBrica,  azstinados al financia-. 

miento de  actividades de construccibn,  producción, 

comercio y servicios , a s í  cono otros activos,  sin 

más limitacimes que las q u ~  estzblece la Ley !?e-- 

gImentaria dcl  Servicio  Público de Baca y Crédito. 

0 

1 O O .  00% 
" 



CDBERTUFiAS ALTEP'ATXVAS .- DOLARES DE LOS E E . U l 2 . A .  

I 

1 CON SOBRANTES DE : \ S E  C U B R E S  

- 
&@sitos a la vista en  entldades 
flnancierae  del  exterior. 
"32.2 

Depósitos en  entldades  flnancie- 
ras del exterior, o sucursales 
c agencias en el exterior de ins 
tituciones de crédrto malcanas, 
o en instrumentos  del  mercado de 
dlnerc. 
M.32 .11  

Créditos a ia exportación 
"32.12 

Depósitos y créditos,  as3 como 
otros  activos, denornlnados  en 
d6larec de los EE.UC.A. 
"32.3  

- 

- 

S I  

- 2 /  Sin interés. 



Para  el  pasivo  denominado  en  monedas  extranjeras,  convertibles y 

ttansferibles . 
- Caja,  remesss  en  camino,  bancos  del extranpro, credit0 - 
Rimpls o en cuenta  corriente ;? fut?!ro--  moneda  extranje- 

ra a recibir  en  divisa  de  que  se  trate. LC& depósitbs en 

bancos  del  extranjero stlo pcdran ser a la  vista o en CUPE. 

tab; a no más de 24 hora . I 75.00% 

- Otros activos  en la djvisa  de que 6e trate  .sin m,% limits 

ciones  que lac que  eEtahlece :la L.R.SIP .B .C.  25.00% 
100.00% 
====ir== 

Para  el  pasivo  prohibido  derivado  de  operaciones  realizadas  en té: 

mi  nos  distintos  de los a-Jtorizados,  deno;ni.narlo en monedas  er.+Jan  jeras 

convertibles y transferibles. 

- Depdsitos  en  la  mcneda  que  corresponda  en el Banco  de Mé- 

xico. i O 0  .OO% 
===t=== 



1 
""" 

BANCA MULTIPLE 

CAJA,REMESAS,BANCOS DE1 
EXTRANJERO [VISTA 0 24 kff6.1, 

FUTUROS,CR~OS, SIMPLES O C.C. (75%) 

I 
I 
i 

i 
! 

I 

I 
I 
I 
I 
I 

i 
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111 C A S O  PZACTICO 
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11.5.6 . S A N C I O - N E S  

Los faltantes en  que se determinen los  computos una vez  efectua3-a 

l a s  cobertxrcs  antes  señaladas,  se  gravaran de  acuerdo d lo  siguiente:  

A las  instituciones de banca múltiple que  mantengan pasivos  prohi- 

bidos se .le  reducirdn los  rendimien;os  de los  dep6sitos en caja  que se 

r e f i e r e   a l   e f e c t i v o  en ceJa y los dep6sitcs con interés en e l  Banco d.? 

México. El monto  de ésta  disminucihn se determinara  aplicancdo una.ta - 
sa anual equivalente a l  150% de l a  estimaei6n  del CPP, del mes de que 

. se trata,   a l   total  de dichos  pasivos  convertidos a mor.eda nacional. 

Los faltantes en  que incurran las  inst-ituciones  respecto a sus regi  - 
menes obligatorios se gravaran a una tasa  penal anual equivalente a l  - 
150% de l a  entimacifin del  costo  porcentual promedio de captacidn  (cpp), 

del mes de que de que se  trate. 

Las instituciones.Ide banca múl.tiple que efectúen  cualesquiera ope- 

raciones pcm medio  de las  que iCebidmente  sustraigan  recurses a 3a ac - 
cs*ión regPkadora  de las autoridades  monetarias  deberá,  depositar en e- 

. f c c t i v o  sip. interés  hasta e l  50% del  'pasivo  total , según l o  determine 

e l  propio  irtstituto  central, considerando l a  grawedad del  acto  respec- 

t ivo.  D e ' m  constituirse  ei   depósito mencionado se causaran intereszs 

penales eqmivalente a l  150% de l a  estimación  del  costo  porcentusl pro- 

medio, del mes de  que se  trate, sobre las  cantidades no depositadas. - 
A las  institucjones de banca múltiple que dejen de entregar puntuaf - 

mente a l  Banco d e  México, dentro de los plazos  requeridos para  cada - 
uno de los informes que se   les  requieran  se les  reducir&  el  rendimiento 

de los depósitos de encaje. 

/ Por d informe no entregado oportunamente, l a  reduccidn se hará 

a la   tasa al8  a l  millar y se  calculará  respecto  al promedio diario de 

l o s   r e f e r a s   d e p t s i t c s ,   d e l  mes a l  que corresponda l a  informaci6nJcoE 

siderando 30s d í a s  de retraso en que s.e haya incurrido. 

Las k t i t u v c j o n e s  de tanca múltiple que r.0 cumpla  con los pagos a 

comisionistas o intermediarios, deberán depositar en efectivo en e l  - 



- 96 - 

imti tuto c e n t r a l  , el impor t.e Integro de las respectivas operaciones pa - 
sivss. 

Lac: jwonformidades que se deriven de los computos rnensLales del - 
'r6yimL.n de i r  ver-sib;, 3 s  pasivos y de las  LbG31U71iC3t;hIieS r e l a t i v a s  a los 

a 

l mismcx , deiocrBn preffentarse por esFrito, con firmas mt6grafos de fun- 

cionarios ~au~31: iz .x?oz por ' la  institución jnconfonx, c n  un plaza mbrti- 

mo de 30 6 i a s  naturales, a partir  de l a  fecha que envlC l a  documentaciFn 

1. ' 

relativa del Banco de Mi?x.ico; transcurrido dicho plaz-,, no se aceptar; 

observacih alguna. 

conputos p~r errores imputables a las instituciones, s e r h  cargados 3 

Cttns. 

I 



111.1 

El b u e n  manejo d e l  E n c a j e  Legal  dentro dc B a n c a  
. '  

Creni S .  N. C . #  r2etermina l a  c o n s e c u s i ó n  d e  l o s  o b j e  

tivOs d e  l a  propia i n s t i t u c i b n .  

. , I. 

i 
. .  

. .. 



111.2 
MI S IO?: FwlilAL 

- sa - 

Aqtes de hacer  referencia a l a  mia i6n  formal de Panca C r e m i ,  cmsi- 

.derznms pe-inente  mencionar los lineamientos  generales que Ir, leqiSl%Ción 

Bancaria-* EU ar t .  352, establece para  todas l a s  SociedadeR Nacionales de 

Criidi to. # 

P.sS seii.3laren:c~s las’ activi&-dcs  prirnariss qce c?!atcrán satisface= di- 

chas Sociedades : 

- Fomentar el ahorro nacionai. 

- F a 2 i l i t a r   a l  pibliccr el ecccs3 3 los beneficios del ser- 

. wicio  público ds banca y cridi t3. 

- Canalizar  eficienter?entc,  los recursos financicros. 

- Promover y fina.tciar las actividades y 6ec tor .e~  que determine . 

el congreso de 3 5  Unidn como especialidad de cada i n s t i t u c i d n  

& banca de desarrollo, e r l a s  respectivac:  leyes  orq5nicas. 

- Promover la   adecuab  part ic ipac j jn  de l a  banca mexicana en 

los mercados f it3ancisros  internacionales. 

Cano pdemos perc i5 i r r  ciida una ectas  activida5es deter; ser parte 

integrante de l a  r a z h  de ber de las S@L;iedades de crédito, Banca Cremi c?- 

mo tcl d a  conPidcrar ests afirmacihn. 

Pot- consiguiente la misión formal que Banca C r e m i  p e r s i y e  es l a  de 

fomentar el ahorro financiero Ü trav4s de los instrunentos de captación  e- 

xistentes con la   f inal idad,  en prinera instanzia, de impulser  toda  actividad 

derivada M sector de l a  minería a través de planes de financiamiento acor- 

des a las necesidades de los interesados en l a  miszta. 

Es ccnveniente furxiamentar est2 aseveracien a través de setalár q w  

dadas lascandiciones naturtlas,  que en ua principio Banca Crerni presentó co- 

mo institzción  financiera se le  ha ciado la concosijn de ser. l a  dnica Eocie- 

dad N ü c i c m :  dc? Cri2ito d21 Sistema Bancario Mexican3 autorizada para reali- 

zar op€r&9ncs ¿e conly,rs-venta dc nietales y mirter-ales  tctnto a nIvei nacional . 

corno internacional. 
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MISION : Captar  recursos y proporcionar s e r v i c i o s   f i m w i e r o s  a l  público 

E n  general. 

COMPETENCIA: Son los  bancos de Cobertura :*lultirregionai;  Atlántico, Inter- 
* 

nacional,  Crgdito Mexicano, B.C.H. ,  CCMFIk, e t c .  y c a m s  3e 

901 Ed. 

PROVEEDORES: Su principal mercado  de captación de invezsiones  se encuen- 

tra concentredo en un nÚcle3 sdlfdo de d i e n t o s  de capacidad 

económica rnadia y superior, con arraigo y antigiledad, leca- 

lizado  básica!er.te er. las cladades do Méxlca y G u a d a l a j z a .  

En otras palabras el mercado "rraturai" de Banca  Cremi 
l 

es e l  de 3.0s medianos y'grandes. 

OBJETIVOS. 

- Fomentar e l  incx 3?wnto y Fernanencia del ahclro financiero, 

. racionaliza?do  costos y obteniendo, a través de los instru- 

mentos  de c a p t x i ó n  exis*.entes y los  que se  autoricen en el 

futuro, 102 recursos quc pernitan a l a s  institu.ziones un 2- 

decuado creTimiento,  ofreciendo así  diversos  incentlvos u:- 

nerados por e l  dinera  recibido. . 

- Apoyar la actividad  productiva y conercial de zuestro pais 

al   otorgar  créditos en favor de los  conerciantes e inlustria- 

l e s  que lo requieran, logrando así  una mayor productividad. 

- Impulsar l a  actividad  del aobierno federal a l  proporcionarle 

recursos que l e  permitan financiar S V S  actividades  primarias. 

- Servir e los  sectores  hipotecario,  automotriz, agropecuario 

y especialmente e l  mírtero, dtbido'a la concesidn que Ir otor- 

96 e l  Gobierno Federal para operar como Sociedad Finenciera 

especializad2 e:: el. ramo  de l a  minería.. 
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OBSTACULOS ( MEDIO AMBIENTE 

1 Situación actucll econ6mico de crisis origrnada por los 

cambios bruscos  en  el  sistema  financiero mundial. 

* 
2 Demasiada  competencia , 

3 Deficiente conpetitividad  ante las tasas de inter& 

Internacionales.. 

OBSTACULOS ( ORGANIZACION  INTERNA ) 

1 Carencia de mecanismos  estrat&gicos y agresivos que 

faciliten la captacien de recursos  evitando así el 

surgimiento de ahorradores quz cornpronetan sus reciir- 

sos en operaciones de capital de riesgo. 

2 .  Poca diversificaci6c de servicios  financieros  a  nivel 
corporativo. 

3 Carencia de una cobsrtwa a dive!- nacional. 



1 1%. 2.1 ACCIOlJES ESTRATEGI CAS 

# 

1 Proporcio?ar  atenci3n  personalizada y sc.rvicio &gil, 

oportuno y flexible a los cuenta-habientqs  en  general. 

fondos de f omentG. 

3 Apoyar al  sector  comprendido  por  joyeros y orfebres, 

industriales y profesionales a través de-brindarlcs 

asesoría especielizada  por io que se refiere al uso 

de  los  fondos  de f ontento  existentes  para impulsar a 

la  minería. 

c 

4 Creación  de  camparias  publicitarias  estratégicas que 

propicien  la  captación  de  recursos. 

5 Continuar  con  los  1.ineamientos  establecidos para ra- 

cionalizar  la  asignación  del  crédito y destinarlos en 

.apoyo de las  empresas  medianas y pequeEas  diversifí- 
cando  as€  su  cartera  de  créditos. 

. _  

6 Prspiciar  una  red m%s amplia  de  sucursales  que permi- 

tan una mayor captación de  recwsos. 



ACCIONES ESTRATEGICAS 

* 
** 

+** 

NO H LAY REL IAC? ON 

POCA EZLACIO,':. 

BRSTAKTE RELfiCIOEJ 

*** A: ? Consideramos que existe  hastante  rtlaci6n debido a qti? en un 

nivel corporativo se r e q u e r e  un servicio dptino que permita u- 

na raycr afluencia de inuersianistas de este t i p o .  
m 

*** c Existe una relación m q  estrecha ya que tcda asescria espe- 

. I  n cializada  requiere en determinado 'momento de una atención  per- 
sonalizada.\ 

. .  
i 

D Se presenta una buena re lac ih  dado que e l  sector esfiecisliza- c 

do en la  rama de l a  minería pueac estar incluido en  un sector 

corporatj-vo. 

** F Detecr:.arnos que hay una relación indirecta en este punto ya que 

una campaiia publ ic i tar ia  no es especifica en este y-puede estar 

encaminada a cualquier otro  aspecto de la inetitusi6n s i n  seíialar 

nada rclaciomdJ al sorvicio q.ue ofrccc. 



** H En determinado n.rmentc se pude  presentar esta relacidn de ma- 

n'era &recta yü que se puede yreser tar una campaña publicitaria 

que mencionar las  ventajas qce ofrece l a  institucibn  al  sec- 

tor de l a  minería o en caso  contrari?,  omitir  esta  parte de l a  e- 

con& c .  
* 

e*+ J Estas acciones  estratégicas  prese2tan una relacidn  directa  ya quc 

al cliente además de interesarle la ohtenci6n de1 credit0 19 es vi-  

t a l  la rapidez con l a  que l e  seca otorgado. 

** K Existe una relacibn  parcial'entre  las dos acciones,  pero a l  mis- 

mo tienpo se puede señalar l a  gran inpqrtancia que para l a s  empresas 

medianas y pequeñas tiene e1 uso de los fondos de fomento, detectsn- 

do asi l a  poca relacien existente  entre  estas  acciones. 

*** L Estas dos acciones SOP slmultaneas,  es  decir, se dart a l  mismo 

tiempo y  estan encaminadas a apoyar a La pequeña y mediana empresa. 

+- M :r.b hay r e l a c i h  alguna dado que ambas son independientes una  de 

la otra. 

0 

*** 0 La estrecha  relación que presentan  estas  acciones se debe a que 

una es consecuencia de l a  otra, esto lo señalamos porque izdudable- 

1 mentx que una red más amplia de oficinas  esta encaminada a propor- 

cionar un servicio  ágílJ,oportuno y personalizado. 
" 

/ 

*** p U l a  niedida  que se cuenta con una amplia distribuci6n de sucur- 

sales, se podran brindar  servicios  financieros a un rnaycr  número 

de diente.;  de carácter  corporativo, debido a esto, l a  relacitn es 

muy estrecha. 



e** Q t& relacihn esta :encaminada a atender al  r.eotor productivo de 

l a  mineria ya que le fac i l i tar )  ur: mayor acceso a los servicios  de 

la institución al a:.:yJliar el nÚmer2 d e  sucursal-:: en regiones  claves. 

*** S ~a buena relacibn que BE: da se debe principaimente a que l a  cl-ea- 

c i 6 n  de nuevas oficinas  c.F;t;,.t deteminada por 1s presencia de un 

rnercacu al cual se d i r i g i r a n  las actividades 6% l a  I n s t i t u c i 6 n .  
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111.2.2 ACCIONES OPERATIVAS 

Uespubs  de haber definido l e s  relaciones que se presentan entre I'as 

diversas  Accimcs  cstrat6gica.s S seguir pa;a poder legrar  el  cwnplinienta de 

los objetivos  principales que 'la  institucibn  se ha propcest.o,  dekmos hacer 

incapié en l a  necesidad que surge de'estnxturar un plan dei acci.6rt  con ¡.a f i -  

nalidad de mwcionar  planes  y acciorles imodlatas que Fennitan  abcrdar los 

problemas con l a  idea de f a c i l i t a r   l a  dptima ra1ización.de  los  objetivos  ya 

mencionados a  través de l a  prograrraci6n esiratégica de ccciones  operativas 

que a continl*ación  plantemos. 

Ya que l a  grsn mayorla de  nuestras  accionee  estratégicas  5ira3 a l -  

rededor de brindar un mejor servicio  de tipo  personalizado a l  público usu+ 

r i o  de los s e r v i c i o s   d i v e r ~ o s ,  consideramos conveniente  plantear l a  necesidad 

que l a  instituci6n  tiene de crear e l  mayor  n-hmero posible de cursos ae capa- 

citación enfocados a propoA-cion2r a l   p e r s o l d  los elementos indispensables 

para  otorgar una eficaz  atención a l  púhlic:, en general que permita atraer a i  

mayor  número posible de cl ientes  y su pemanencia debido a su preferencia por 

e l  servicio. 

Por consiguiente debemos remarcar la importancia que tendrá trasle- 

dar esta m e s i d s d  a los niveles  corporativos que presentan ralaci6n alguna 
coll 10s se,tvicios que otorga l a  institución, dado  que requieren por.su natu-  

! 

raleza m i s n a  una nsycr  delicac?eza en cuanto a la atencidn que recibe pcr ser 

l a  clientela m6s importante d e l  banco. 

Por otra  parte, también creemos conveniente que para continuar con 

los lineamientos cstzblecidos de diversificactr-;la  asignación  del  crédito  a 

través de e l  otorgamiento de un mayor nhero de recursos a l a  pequefia y me-" 

d i a n a  empresa es necesario  proporcionar un servicio 'ági l  y oportuno a los 

nuevos empresarios, mismo que se lograr& a través de l a  realización de CUT- 

80s ya prgpwestos. . 

http://ra1izaci�n.de


De-bearos mencione= que estas  acciones abarcan i?l3udablementc u n a  de 

l o s  sectore? más importmtss que preocupa a la i n s t i t u c i b ,  nos referiros a 

todos aqucl los  que de alguna u otra forma tiene relación con l a  rninzris. 

Par;, poder reforzar l a s  acciones  operativas anteriores es de v i t s l  

importarcia propiciar l a  creaci6n y establcximiento de una red di? sucursales 

y oficinas de la institución cada vez mds aap l i a .  que perrrdta una mayor pene- 

traci6n dentr3 d e l  sistema bancario en zonas hasta  ahora no a t e n d i d a s  y en 

16s  ya existentes  a t r a v h  de i a  ubtenci6n de un mayor número de clientela. 

i 

- I  

i 
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T E S O R E R I A  

111.3 O B J E T I V O S  

' 1 PLANEACION DE LA  TESORERIA A CORTO Y MEDIO 

PLAZO. 

2 COORDINACION  DE  LAS  FUENTES Y UTILIZACION 

DE  FONDOS. 

3 CONTROL DE LA  TESORERIA  POR  MEDIO  DE LOS 

INSTRUMENTOS  LEGALES  ESTABLECIDOS. 

4 INFORHACION A LA  DIRECCION  PARA  TOMA  DE  DE- 
CISIONES. 
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111.3.1 FUNCIONES  DE  TESORERIA 

* Llevar a cabo  estrategias  de  invermibn  para u- 
tilizar  convenientemente  los  recursos. 

* ' I '  -Obtener y colocar  capitales  por  faltantes y 80  - 
brantes  de  tesorerla  (Call money). 

* DiSefi8r los  planes  de  inversih  corporativas. 

* Analizar  el  origen y aplicacien  de  recursos. 

f Desarrollar  estudios  sobre  nuevas  alternativas 

de  inversibn y de  productividad  financiera. 

f DiseiIar los  sistemas  automatizados  para  el  pro - 
ceso  de  informacibn  financiera. 

* Controlar  que  la operacih  internacional  se  in- 

serte  dentro  de  los  requisitos.legales  de  inver- 

si&n y en  su  caso,  conjunter las operaciones  con 
las  de  Tesorerfa  nacional. 

* Controlar  la$  inversiones  en Cartera de  Valores, 

tanto  propios  como  en  reporto. 



ESTRATEGIA  ORGANIZACIONAL 

BANCA CREMIa S - N - C -  
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Banca Cremi est&  siguiendo un camino  estrat6gico rdec~4d0, o por lo 

menos  se  antoja  que  es  asl,  debido a que  no  descuida  ninguna  de sus prin- 

cipales b a s  operativas-funcionales;  esto  es,  mantiene  un  estricto y ri- 
guroso control de su personal,  de  la  segmentaicdn de sus  mercados y, de 

la eeleccih de  $u4 clientes,  Por  ejemplo:  en cuanto  a su  personal, 

este  es  resultado y seleccionado  en  una  forma  bien  objetiva y con  las tk- 

nicas m&s actuales,  sobre todo si  se refiere  al  personal  de  alto nlvel. 

Pues  cuenta  con  programas de entrenamiento  interno  para  administra- 

dores y el  reclutamiento  de  Bste  personal  est&  basado  en  una  planeacibn 

realizada por gente  de  alto rango; en  los  casos  en  que se  llegan a susci- 

tar  entre los  ejecutivos y administradores  conflictos  son  inmediatamente 

atendidos por la  autoridad  superior. A d d s  las  descripciones de 

puestos  para  ejecutivos y administradores  son  generales y aplicados  con 

mucha  flexibilidad. 

El  juicio  intuitivo  de los ejecutivos  con  experiencia  juega un papel 

importante  en  la  foxmacidn de la  estrategla, pues con  ello  les  permite  te- 

ner  bases mas sdlidas  para  alcanzar  los  objetivos  que  se  desean  alcanzar. 

En cuanto  a  la  delegacidn de autoridad y responsabilidad,  esta ha ei- 
do  bien  planteada y sistematicamente  revisada de esta  manera  el  desenrpefio 

de cada  gerente es evaluado  por  sus  resultados  finales. 

E8 necesario sefialar  que  la  iniciativa individual  de  aada  administra- 

dor  es  bien  importnate,  sin embargo es  valuado  en  menor  medida  que  la ar- 

monia  de &as relaciones  humanas, ya que  el fin Clltimo de la seleccih de 

personal es lograr .la conjuncidn  y.*ienestar del gnpo. 

El ambiente  de los negocios  caracteristico  de  Banca Cremi se  puede  de- 
nominar muy heterogeneo y geograficamente  desperso  dentro  del  territorio 
nacional, esto es, de  cobertura  regional. 
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El  otrvicio que brinda  en  el  total de las  sucursalesr  la  polltica  es- I 

tableciila en cuanto  a  la  atenci6n  de  clientes que procura  a 4ste un sefii- 
cio personalizado y &gil,  a traves de  utilizar BU tecnologia como es  el  sis- 

tema caPputarizado  instalado. 

Banca  Cremi  no  cpncentra  demasiado  su  atencibn,  ni todos sus recursos 

a  pequenos  segmentos  estrategicos  del  mercado;  tampoco  ha  desarrollado mer- 

cados  en el extranjero y al  contrario  tiene  bien  definido  los segmento. 

de micado en  los  cuales  tiene  ventaja y definitivamente  persigue  coexistir 

con los  canpetidores. 

El  mercado  en  el  cual  sirve  la  institucidn  se da una  frecuencia  de 

cambios  inpredecibles  en  la  demanda  de  los  servicios  casi  nula,  no por e- 

llo  Banca Cremi deja de  buscar  consistentemente  la  mejor  posicidn  del mr- 
cado y trata  de tomar ventaja de  la eficiencia  en la prestaicidn  del  ser- 
vicio en todas las beas que  se  deriven su actividad blsdo que  es lo mismo 

mantiene una actitud dinhica y canbiante  a l e o  posibles  riesgos que sig- 

nifiquen el desarrollo  de  nuevos  servicios y nuevos  mercados. 

La fonrmlacidn de estrategias de Banca Cremi est6  basada  en  una  inves- 

tigacidn sistdtica y por  sofisticados  m6tOdos  analibicos; . ; B n  la preocupa- 

cidn  por  innovacidnes  para  la  toma  de  riesgos  que  le  permitan  alcanzar  los 

fines  propuestos. 

Cano ya se dijo en  Banca C r d  esta  definido  el tipo de  prestacidn 

de servicios  de a h a  calidad y de alto  nivel  independientemente  de  la  de- 

manda  en el mercado y de  esta  manera  confirma su misidn  formal  original. 

La persuacidn de beneficios  para  la  institucidn  misma,  en  su  respon-.! 

sabilidad  social &S importante. 

Los sistemas  de administracih o pianeacidn  actualmente  usados  en Ban- 

ca Cremi: 
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- Descripcion  formal de tareas. 
- Flexible  programa  de  control prersupuelrtal. 

- Progrma.de entrenmiento interno para adminhstraci6n. 
- Sistema  de  aniltsis de inversi6n  por  mezcla de activos. 

- Sistema de an6tisik de la competencia. 
- Sistema de planeaci6n para anuncios y publicidad. 

- Sistema de planeacih  estratwica. 
- Sistema  de  planeacidn  de flujo de caja. 

- Sistema  presupuestario  de  capital. 
- Sistema de programacidn  presupuestaiio. 
- Sistema de  administracibn de proy&tos. 
- Matriz  Organizacional. 

El desempeÍlo de cada actividad  es  evaluada  por  criterios  especfficos 

para cada una. 

Banca Cremi  emplea  los  siguientes  sistemas  organizacionales: 

- Un grupo de  ejecutivos que son  responsables  de  muchas  unidades 
de negkios y reportan  a un ejecutivo en jefe. 

- Grupo de  asesores  los cuales eon  soportes  de  un grupo de  aseso- 

res staff. 

- Fuerzas de tareas  que  son  organizadas  temporalmente  para  resol- 
ver problemas  comunes  funcionales  de  muchas  unidades  de  negocios. 

- Equipos los cuales  estan  permanentemente  organizado$  para  resol- 
;. ve!r problemas  comunes  funcionales  de  muchas  unidades  de negocios+. 

- Coordinador  funcional, cuya tarea  principal  es  facilitar  la  cola- 
boracidn  entre  las  unidades de negocios o en l a  soluci6n de pro- 

1:' blemas comunes en  cuanto a funciones. 

- El desempeiio de  cada  unidad de negocios  se  refleja  en  un  bono y/o 

salario de su administraci6n  general. 

http://Progrma.de


APLICACION  DEL  ENCASE  LEGAL 

EN.  BANCA  CREMI, S. N -  C .  
I 
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111.5 LA APLICACION DEL ENCAJE LEAL EN BANCA CREM1,S.N.C. 
. *  

€1 caso  pr&ctico estar6 fundamentado en  la  integracidn de pasivo. 

que enmamaltla circular  1935  emitida por Banco de W i c o  para pooterior- 

mente eeihlar c h o  se  desarrolla el encaje  legal,  en  que  porcentajes,  que 
rendimientos  se  obtienen y cuases  aon  las  coberturas  alternas  para el  cum - 
plimiento  del mismo. 

ES conveniente  que  antes  de abordar el  desarrollo  de la investiga- 

cidn  seffdlemoe.el  concepto  que maneja la  instituci6n  objeto  del  presente 

estudio, de encaje  legal. 

C m  lo seilala el  Lic. Alejandro  Ontiveros,  Gerente  Divisional  de 

Banca Creani, persona  a  la  cual  le  fue  aplicada  la entravista: 
"El Encaje  Legal es un instrumento  de  regulacidn  monetaria  en  donde 

el  Gobierno  Federal  regula  las  operaciones tanto activas  como  pasivas  de 

las  instituciones de medito, de tal fonna  de  que  sea una catpetencia 

leal  entre  todes  las  instituciones,  puesto  que  marca  tasas himas  pasi- 

vas y h a s  m8ximas activas o hacia  que  canales  de  la e c o n d a  de mayor 

priorid& debes  canalizarlos  para  fomentar  precisamente  la e c o n d a  de& 

pass. " 

Al mismo tiempo  que  sirve  para dar seguridad a  la  clientela o a 

los  cuemtahabientes  ahorristas  e  inversionista8 que depositan BU dinero 

en  la d i a n z a  de que cuentan  con un respaldo  mediante  los  depdsitoe 
r e a l i d s  en  Banco de MeXico. 

Em \m momento dado, si  la  instituci6n  tiene  retiros  masivos  de pasi- 

vo, hay con  que  respaldarlos,  ya  que  no todo est&  canalizado  a  la  cartera 

de crj?ditOs, puesto que existen  10s  renglones  obligatorios en la misma, 
d e s t i d s  al fomento de las  diferentes  actividades  productivas y al apo- 
yo que e3 gobierno federal requiere para activar la economlta  he1 pass y 

para -se de recursos que  le  permitan  financiarse  todos  aquellos  egre- 

80s isspensables. " . 
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Banca  Cremi para m e r  cubrir  con el Encaje m a l  establecido cuen- 
ta  con un programa diario, e1 cud, consta de procedimientos  establecidos 
apegados a los  lineamientos  requeridos  por  Banco  de Mxico y de la  Secre- 
taria  de  Hacienda y Credit0 Pdblico. 

El  cumplimiento  del Encaje Legal  no e8 tan  8610  hacer  coberturas so- 

bre  las  entradas y las  asignaciones de  recursos,  sino  que  va  ligado  con u- 
na  serie  de  principios  basicos, por ejemplo:  dentro  del  Encaje  Legal tarn- 

bien  existen  limitantes en cuanto a la  captaci6n de recursos  de  las  ineti- 
tuciones  de  Cr8dit0,  debido a que &st06 no  pueden  captar  por  el  sinple  he- 
cho  de captar,  esto es por los criterios seiialados y la  vigilancia perma- 

nente  del  Banco  de Mkico. 

Banca  Cremi  para  el control  del  programa  establecido  vigila  de  forma 

diaria las coberturas de acuerdo  a  lo que  se  va  captando  a  trav&s  de  una 

posici6n  financiera  en  la que se  enmarca'el  seguimiento  oportuno de la  in- 

fonnacidn  de  tal  manera que permita  conocer  la  posici6n  exacta  en  el  momen- 

to apropiado y actual con la  fiqalidad  de  poder  realizar  proyecciones  del 

encaje legal que  fundamenten 'y contribuyan'a  la toma de  decisiones  futuras. 

Esto  con  el  fin  de  estar preparados  para  posibles  cambios y prevenir  la po- 

sicidn del Encaje  Legal  que  deba  cubrirse  perfectamente. 

A M  de  realizarse  la  vigilancia  diaria  de  la  posicibn de encaje:8e 

efectúan otras'en forma  acumulada,  con  periodicidad ~ 8 m ~ n ~ d ,  as1  como tam- 

bien  proyecciones  que determinan la  posici6n  diaria; por ejenplo  euponiendo 

que  se  decidiera .a mediados de mes cerrar  las  actividades  del  banco,  es  de- 

cir, que no se  realicen ningCrn tipo  de  operaciones  se  puede saber la  posi- 

cidn  diaria  con  que se contara a fin  de mes. Esta posicibn se comparar& 

entonces  con  los nfimeros reales que se  reflejan em la  babanza  diaria de las 

operaciates de la  institucibn  con  el prophito de  detectar  desviaciones :- 
(que tanto se  proyect& mal ya sea  a  la  baja ,o a la alza); y esto  se  va  a- 

justar  buscando  afinar diariamente la  posicibn  de  Encaje  Legal,  de  tal for- 
ma que cc\oando se  llega: a fin de mes  se  pueda  llegar a cerrar  con  una po- 
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sicibn  &ptina que  no refleje  excesos en sobrantes o faltantes porque van 
contra la productividad de la  institucidn; 

El  programa que maneja  la  Tesoreria se va  udecukndo conforme a  las 

necesidades que ere van presentando  de  conforme  a  las  dispocisionas que 

constantemente emite el  Banco  de  H&xico y d@s organisms reguladores. 

La  flexibilidad  del programa se da para tener un mejor  control  die- 

rio de la posicidn de encajes. Las operaciones  de  una  institucibn  de 

credit0  son  tan  amplias y extensas  que  no  se  puede  fiaar un patrdn  para 
elaborar  la  posici6n o para  hacer  una  proyeccitjn, dado  que  llegan a pre- 

sentarse  desviaciones  tan  fuertes  de  lo  estimado  oon  lo  real, y al  momen - 
to de  hacer  el  analisis de &etas  cifras  se  observa  que no se  consideran 

aspectos  importantes, que surge  la  necesidad  de  adecuarlas  constantemente. 

De acuerdo  al  organigrama  existente  en  Banca  Cremi  corresponde y es 

responsabilidad de la  SubdirecciOn  de  Tesoreria,  la  planeaci6n,control y 

aplicacih del  Encaje  Legal,  dentro  de  la  cual  se  disgrega la autoridad 

en  tres  personas  esencialmente,  manejando  cada una de  ellas aspectos es-. 

pecfficos de la administracih del  Encaje  Legal. 

El Encaje  Legal  e$  una  cuestidn tan delicada que la  institucibn no ..: 

se puede dar el  lujo  de  improvisar  thcnicas de control,  existen  Ocacio- 

nes que por la premura del  tiempo  se  tiene  la  necesidad  de  decidir de u- 

na  manera  rapida, pero una vez tomada esta, hay  que  analizarla para que 

en lo sucesivo no vuelva a ocurrir, o implantar  los  controles  adecuados 

para que (sstos no sean  improvisados;  siendo 6sta una  de  las  ventajas  de 

hacer  las  proyecciones  al  prevenir  sucesos  posibles. 

Sicapre  el  banco  debera  anticiparse  a 68tos; por consiguiente  la ' 

institucidn  no  se  puede dar el  lujo  de  retrasar sus proyecciones  de  en- 
ca je. 

para: poder esectuar  el  control  de la  posicibn de  encaje  el &ea de 

tesorda se  auxilia  de una hoja  de  trabajo;  donde  en  una  tabular  se po- 
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nen todos aquellos  conceptos  que  afectan al Encaje Legal,  como  entradas 

de  efectivo,  salidas de efectivo,  camaras  be coapnsaci&n, operaciones 

de  compra y ventas de cartera,  inversiones o retiroe y todas la6 dem&s 

operaciones  que  pueden  afectar a la  posici6n de Encaje  Legal (ANEXO 2). 
En  base a la  hoja de trabajo  se  hace un c6nputo o una  posici6n proyec- 

tada  de acuerdo a  todas  las  cifras  que se  conocen,  determinada  esta pa- 

sicibn, se reaiiza  el  cierre y se  confronta  contra la proyectado. 

La  preocupaci6n  fundamental  que  determina  la  gran  importancia  da  la 

posicibn  del  encaje es debido  a  que  Banco  de Mxico y dem&s organisms 
reguladmes realizan  una  calificaci6n  de la manera como fue manejada  la 
posicih, es decir,  vigilan  que todas las dispocisiones  marcadas  efec- 

tivamente  sean  cumplidas y esta  calificacidn o revisibn  practicada  la 

hacen em base  a  loe nberos promedios,  saldos  promedios  diarios-mensua- 

les manejados en  el mes. Esto  con  el  objetivo de que  las  institucbo 

nes  de m i t o  se  preocupen por mantener  saldos  diarios  aceptables duran 

te  todo  el  transcurso  del mes y evitar  que  &Sto  se  de hicamente los 

dias  dltimoe de cada mes. 

- 
- 

Ante 6sta iituacibn  la  proyeccibn  realizada  tiene tambib que ser 1 

elaborada  acumulada,  logrando as€ obtener un pranedio  acorde  a  lo  reque 

rid0 por Banco  de  M6xico. 
- 

%S apropiado  hacer  la  distincibn  existente  entre  los  conceptos  que 

se manejaFb.1 como  sobrantes  y como faltantes:  sobrante::es  cuando  exis- 

ten  un-yor n h r o  de inversiones  hechas  en  determinados  cajones de lo 

marcado en el r6gimen de depbsito abligatirlio. 

La finalidad  esencial  que  persigue  la  realizacibn  de  la hoja de  tra- 

bajo de la  posicibn de encaje es la  de poder  realizar juegos  con  las  in- 

versi- registradas  durante  los  diversos  dias  para  poder  nivelar  posi- 
ciones &E forma aaumulada  y  presentar  informes  aceptables  a las autori- 

dades Wendarias reguladoras. 
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Para la   real izaci6n de 68- program de acci6n dentro da l a  subdi- 

recci6n  Divisional de Tesorería existe la  suficiente f lexibi l idad on . . ..) 

cuanto  a l a  delegacibn de autoridad hacia  los miembros integrante8 da l a  

mima, que estos  tienen una parte a su cargo, aunque  no siempre o no to- 

das la8 r e a l i z a   l a  SUMlireccibn de Tesomrh. 

E l  equipo de trabajo que  compone y maneja  en s i  toda l a  pooicilin de 

Encaje  Legal debe tener una persona que es# operando  en el  mercado a 

cargo de las transacciones  posibles de acuerdo a las necesidades be l a  

p o s i c i b ;  !&.&S personas :.que cantrolen  dichas  operaciones, que me debe, 

qu6 l e  deben a l  banco y a qu6 tasas, qu8 intereses  le deben a l  banco, y 

cuanto  se debe pagar, e t c . ,  tambih e l  equipo cuenta'con  personas que se 

dedican  a elaborar l a   p o s i c i b  as$ como personas dedicadas a hacer' las 

. proyecciones  requeridas. 

Este  equipo realiza  seciones  diarias con e l  

l a  informacilin que cada uno posee respecto  a  las 

ta  y poder as5 X l e g a r  a  conocer  de manera real y 

tiptimas en las  cuales lograr e l  cumplimiento del 

gal.  

objeto de  intercambiar 

espectativas que detec- ' 

general l a s  condiciones 

objetivo  del Encaje Le- 

Pard f a c i l i t a r l e  a las  instituciones de c&iW e l  cmplimiento  del 

Encaje m a l ,  Banco de Maxico permite la  aplicaci6n de coberturas  alter- 

nativas mismas  que proporcionan f lexibi l idad para e l  logro de &te.  

S i  al f i n  de mes resulta que  no se pudieron cubrir: 180 efectivos,o 

no se pudo cubrir  lo+:asignado a l  gobierno  federal o de l a  banca de desa- 

r r o l l o   e l  Banco de Hi5xico castiga a &a I n s t i t u c i b  a  traves de aplicar- 

l e  intereses  penales dependiendo d e l  rengllin que no sea  cubierto con mon- 

tos hasta e l  equivalente a l  150% d e l  CPP (Costo  porcentual promedio) y no 

dedusible  para e l  impuesto sobre l a  renta. En caso de e x i s t i r  so- 61 

beantes de efectivo cubrirxan los faltantes existentes, pero cestiga- 

rfan la  tasa pagando a la  instibuci6n un 502 del rendimiento que hubiera 

originada la   cartera en c u e s t i h .  
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O pispor otra parte se tienen  sobrantes de efectivo y al mismo tiem- 

po faltantes  de  ejidatarioe  (con un rendimiento  colocado entre  la  clien- 
tela de M 65%). pero es cubierta con efectivo por sobrante  en  Banco de 

Mxioo, Cate me pagar6  a Banca  Cremi  el 6.55% perdiendo  ass un gran mar- 

gen. 

Por lo que se refiere  alfaltantes de viviendas  de interh social,mir- 

mas que m fueron  posibles  cubrir,  Banco de Mexico las  cubrir&  con  sobran 

tes  de  efectivo  siempre y cuando  le  alcance  al  banco pero a una tasa  del 
cero Grciehto es  decir,  no  da  ningún  rendimiento; las otras carteras  son 

castigadas  hasta  en un 25% del  rendimiento que hubi'eran  podido obtener. 

Para que  Banco  de  MBxico  pueda  realizar  una  calificaci6n de Encaje 
Legal tapa como  base  toda  aquefla infomacibn que le  solicita a la  insfi- 

tucidn de cr&dito,  entre  la  que podemos citar:  el  formulario 958, -11, 

INBAS, etc., con  la finalidad  de  controlar  toda  las  operaciones  del  banco. 

Bkicamente el  Banco  de Mxioo calidica a Banca  Cremi  con  el farmula - 
rio 958, en  donde se reflejan  de manera  amplia y detallada  toda  las  cuen- 

tas de activo y pasivo, que inversiones se debieron  de  tener,  como se de- 

bierdn de tener y cuales  se  tuvier6n. 

Para complementar este  control  externo  Banco  de  M6xico  exige  la  e- 

xistencia de estados  de cuenta por inversiones  obligatorias  realizadas 

con &stor. Determinando asf  tasas I le intereses a pegar por  el  Encaje 

Legal y los castigos necesarios para  las  diferente8  cobertura8  de  las  car- 

teras. 

La filosofia que predomina  esencialmente en el  momento  de realizar 
la  aplicacibn de las coberturas es buscar  lograr  la mejor productividad. 

En el amo en  que vivienda TIPO-1 si  cubre  ejidatarios  pero  productivamen- 

te no  -viene a  la institucibn  ese tipo  de cobertura, porque  mientras 

la  vivienda TIPO-1 se da en un 402 y los ejidatarios se pueden colocar  al 

655. €Para qu6 excedense  otorgando mas creditos de vivienda  de TIPO-1 in- 
currido en  sobranties  que repercutirh en  faltantes  de  ejidatarios  si 
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finalmente  se  tendran estos faltantas con lais excedentem,  originando así, 

una  perdida  de  aproximadamente 2S puntos  de  diferencia  en.:contra. 

Por otra parte  si  se  tienen  sobrantes  de  vivienda de inter68  social 
TIPO-1,  esta  puede  cubrir  faltantes de las  carteras  de  vivienda T1-2~3, 

4yS o de  arrendamiento, pero tambien  puede  cubrir..rl fialtante  en  el  cajbn 

de ejidatariov,  en  este case se preferiría  cubrir  cualquien&  de:llas otras 

carteras de vivienda  que  a  ejidatariso,  debido  a que la  tasa de  rendimien- 

to  es Simailar, eligiendo  asf  por  comprar  ejidatarios  entonces Eie procura 

acudir al mercado  interbancario,  mejor  conocido  como  Call-Money para tra- 

tar  de  vender  los sobrantes Bxistentes de vivienda , y con  los  recursos 
obtenidos  comprar  la  cartera de  ejidatarbs a un  mejor  rendimiento, supo- 

niendo que en  el  mercado  llegasen a  existir un exceso m y  elevado de vi- 
viendas  se  pierde  menos  cubriendo  ejidatarios,  que a d d s  de tener  ese 

sobrante,  tener  que  comprar  ejidatarios. 

Es apropiado  mencionar  que cada uno  de  los  cajones de inversih vie- 

nen  detenainados  por  el  Banco de M&x&co,  los  porciintajes de  rendimiento 

que  deben  aplicarse  para cada uno de estos de  tal  manera  que  si  se  llega- 

rana prestar a una tasa m&s e8evada autdticamente entrarla a cubrir  al- 
gún otro cajh que  tuviera  un  porcentaje  similar  al  cobrado.  Para  esto 

Banco  de  M5xico  controla y checa  las  operaciones  reportadas por el  &ea 

de  tesoreria a  traves  de  solicitar  ia  informaci6n  indispensable  a  los  di- 

versas k e a s  de  la  Institucibn. 

Banca  Cremi  para  poder  controlar  el  otorgamiento  de  creditos  exige 

que  todos los movimientos  realizados  por  cada  una  de  las  sucursales, tan- 

to del k e a  metropolitana como del  interior,  reporten  diariamente  al  de- 

partamento  de  contabilidad su balanza  de  operaciones  en  donde  se  feflejan 

como cerrarbn sus saldos  dependiendo dl dla  que  se  trate y adeds de  re- 

portó.. estos informes a contabilidad,  la  cual  la  proporciona a Tesoreria, 

donde se procesa y se  obtiene un aonsolidado que abarque  la  oficina matriz 

y la  red de sucursales  ekistente.: 
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D e m s  de  la  consolidaci6n se proceder& a desarrollar el proceeo 

antes  mencionado de la  posici6n  del  Encaje  Legal  donde me desgloeadi de 

manera  detallada  las  cobertura8  viables a seguir. 

Banca  Cremi a establecido  de  manera  semanal  dentro  de  su  Adminis-;.. 

tracidn  para  facilitar y mejorar  el  control antes mencionado, un canite 
. de  Finanzas,  en  el que se  da a conocer  el  comportamiento  que  tiene  el 

banco dn cuanto a captaci6n de activbs,  inmovilizaciones,  cartera,etc.. 

A i  mismo tiempo  se  dan a conocer  las  capacidades o sobre  inversio- 

nes  que  se  tienen  en  los  determinados  renglones  de  la  cartera de =&di- . I  

tos. En base a esascifras  el cornit6 determina  que  cr6ditos se deben 
de dar y que  cr4ditos  no  se  deben de  dar; o que  cajones de inversi6n 

son los que se  deben de restringir  para  canalizar  los  recursos a otro 

que  requiera. 

El canit4  esta  integrado por todas  las  direcciones  del  Banco  de  tal 

manera que se  refleje la situaci6n  detallada y actual  que  presenten  los 

diferentes  &eas  que  conforman  la  Institucibn. 

Por otra  parte,  un  beneficio  adicional que representa  este  comite . 

es  el  de sefíalar las  expectativas  que  existen en cuanto a la  obtencidn 

de  las  mejores  tasas en-el mercado,  esto es# existen  bancos  que  tienen 

excedentes  en  carteras  prioritariae y por consiguiente  la  venden,  el 6- 

rea  de  teeoreria  recurriendo a este  mercado  interbancario  puede  obtener 

una mejor tasa  de  rendimiento  que si  se  déstinara a una  determinada  em- 

presa  que  lo  solicitara,  buscando zisi siempre  la  manera de reafirmar  la 

politica de obtener  la mejor productividad.  Puede  suceder  que  el 6- 

rea Bancaria,  integrada por las beas especializadas  del crWito y 10- 
gre  obtener  mejores  tasas  ya  no  seria  necesario  recurrir  al  mercado  in- 

terbancario  opuesto  se  recurre  definitivamente al mercado  interbancario. 

C u e  se  realiza  el  Call  Money  interbancario por la  situaci6n  de 
que  Bahca  Cremi  llegara a tener  necesidades de un determinado  oajdn  de 

inversih y existe otro banco  que  tiene  sobrantes,  la  institucidn  paga- 

rla la adquisici6n.de  cartera con recursos a cambio  de un certificado de 

custodia  que  ampara la cartera de creditos  adquiridos). 

http://adquisici6n.de
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En  algunas  ocaciones  recurrir  al mercado interbancario  es  convenien- 

te  ya que no esta tan regulado en cuanto  a  la asignacib de  tasas  de  ren- 
dimiento, por &a flexibilidad  existente  de que cada  banco  esta  dispuesto 

a  mejorar  la  tasa  a  la  que  se  prestarla  a  ha  clientela 8 traves  de  sa- 

crificar unos dos o tres  puntos, es  decir  se  estara  pagando mas de lo  que 
ee cobra  por  intereees,  aparentemente  estaran  perdiendo pero se  puede  ga- 

nar  mucho m8.e al  invertirlos  a  una mejor tasa  a  la  clientela. 

Cbniideraraos  pertinente  seiialq  que con la nacionalizacidn  de  la ban- 
ca no  se ha perdido  el  fondo de lo:{ quel significa  el  encaje  legal  se  ha . '  

dado  muchas  modificaslones  en cuanto a  los  porcentajes  obligatorios, es 

decir, si antes se canalizaban de una  forma ya establecida,  con  el  nuevo 

regimen deben determinantemente  el  monto  destinado  al  dep6sito  obligato- 

rio. 

Se puede mencionar  que dentro de  los  beneficios ee  encuentra  el  que 

se opera con mayor  libertad el Encaje  Legal  ya  que  cada  vez  se  esta  cana- 

lizando este hacia  las  actividades a s  prioritarias  de  la  econqmia  nacio- 

nal, y antes  existia  cierta  renueneiaipor  parte  de  los duefios del  banco 

a  invertir  en  estas  siempre, ya que existia  siempre  la  rivalidad  entre 

los  diferentes  dueiios  y  las autoridades  y  ahora  como  Sociedades  Naciona- 

les de -&dit0 han cambiado  las  disposiciones  legales  en  materia  de En-. 

caje Legal. Tanto  fu&  as5  que en un periodo  determinado  y  en un 
tiempo  especifico  el  Encaje  Legal  lleg6 a ser del 90% ante  la  necesidad 

que  tuvieron  los directoreis generales  de  las  diversas  instituciones, de r w l  

comproreterse  con  el  Gobierno  Federal de reducri  excedentes o exceso8  de 

dinero  existente  en  el  mercado mismo que  provocaba,  como  de todos es  sa- 

bido uw inflacidn  elevada. 

La medida tomada  para reducir este  exceso de liquidez  fue  que  en lu- 
gar de  canalizar  recursos  hacia  la  cartera  de  creditos  cierto  porcentaje 
se canalizaba  en una inversibn  en  Banco  de Mxico, que  redituaba  al  mis- 

mo r&d@iento a  las  Instituciones su productividad. 

i 
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Es importante  aclarar que la  porci6n del  Encaje Legal  destinada  a 

los depbitos en  Banco  de  MBxico  proporciona  rendimientos  hasta  cierto 

competitivos con el  mercado de la  cartera  de  credit08  sin  llegar 

a ser  igualados, pero si  dan  un margen de  operaci6n  ya  que  cubren  el 

costo, una prima  adicional  para los costos  administrativos  y  una sobre 

prima  por el monto de los recursos manejados. 

El  Encaje  Legal no influye  directamente en cuanto a la  liquidez  de 

la  Instituci6n ya que esta  se  determina  en  base  a  que  primero se deban 

abrir  las  necesidades  prioritariaa y ver  que  tanto  queda  para  inversi6n 

libre,  siendo esta en  tiltima instancia,  la  liquidez  del  banco  a  inver- 

tir  en  cualquier  actividad,  cetes,  p8trobono8#etc.#  siempre  de apegado 

a los  lineamientos  de  las  autoridades. 

Por consiguiente  y  retomando  los  conceptos  anteriormenbe  manejados 
pOaemos 8ePiala.r que el  Encaje Legal e6 un valioso  instrumento de regula- 

ciOn  monetaria,  en nuestro pals, el  cual  se  va  adecuando  constantemente 

para  que  cumpla  con  el  programa de desarrollo  econbnico,  contribuyendo 

ass la institucidn  con  su  funci6n  social  dentro  de  nuestra  sociedad. 



REFERENCIAS A LA  HOJA DE TRABAJO 

Las  proyeciones  son  un  elemento  importante  para  la  pla- 

neacibn  de  la  inversibn  del  Encaje  Legal y para  lograr  un 

nivel  "6ptimo"  tratando  de  evitar  un exceclente o faltante 

en  su  aplicacibn. 

En  la  Hoja  de  Trabajo  que  se  realiza y conforma  diaria- 
menteJprincipia  con  la  cifra  del  efectivo  del  Banco  de Max& 

co (A), en  esta  ciLra  tenemos  la  base  de  nuestras  proyeccig 

nes, a partir  de  ahl  se  incrementan o decrementan  los  saldos 

proyectados,a  partir  de  el  segundo  renglbn,  encontramos  las 

cifras  que  nos sefialan los  movimientos  del  dla (B); en  la 
siguiente  los  movimientos  de  las  camaras  de  comgensacibn(C); 

Despues  los  movimientos  de  los  credit06  bancarios (DI; los 

sobrantes y las  faltantes  de  las  carteras  (E);las  operaciones 

de  compra-venta  de  dolares ( F ) ;  los  financiamientoa  del go- 

bierno  federal y Banca  de  desarrollo  (G);operaciones de CETES 

( H I ;  valores  gubennamentales , aquf  se  tienen  tambien  los 
retroactivos (1);que se  toman  en  cuenta  el  dla  que  se  apli- 

can y que  representan  movimientos  que  se  hicieron  con  ante- 

rioridad y que  sin  embargo  repercuten  en  intereses  acumula- 

dos a la  fecha  (J);continuan  otros  renglones  de  devoluciones 

(K);SU8titUCiOneS  de  aceptaciones  con  cartera  de  cr&dito(L) I 

Excedente  de  aceptaciones  bancarias (M) ;  operaciones  acumula- 

das por negociacibn  con  otro  banco  (N);reservas  por  liquidez 

(fi);ammento de  pasivo ( O )  ;y  por  último  el  renglbn  del  dife- 

rencial  real  con el proyectado  ,en  6ste  renglón a los  saldos 

se  suman o restan  los  movimientos  diarios  que  reflejan  la 

posici6n.real  que  presentan  las  variaciones  existentes  entre 

el  real y' lo  proyectado. (p) 

I 

Este saldo es el  importante  ya  que  servira  para la pro- 
yeccidm  del  siguiente  die y as1  sucesivamente  hasta  conformar 

el  acaaulado  que 89 comparara  con  el  rea1,para  en  base a 61 

lograr  siempre  el  punto  "bptimo" y la  productividad  financiera. 
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C * O N C L U S I O N E , S .  

La  polltica  monetaria  es  parte  de  la  polstica  eco- 

n6raica encargada  de  lograr y desarrollar  de  manera  bptima  la - 
economla  del  pais a trav6s  de  la  ayuda  de  instrumentos  de  regg 

lacidn. 

Su  desarrollo  se  ha  configurado en base a las  necE 

sidades  econdmicas  del paisC;y de  ellas  depende  su diseiio y es-  

tructuracien. 

* 
En  el  Bmbito  internacionalla  polltica  monetaria  buz 

ca  principalmente  la  estabilidad  cambiaria y el  equilibrio  en- 

la  balanza  de  pagosr  por  medio  de  la  conformaci6n  de  un  sistema 

internacional  de  pagos,  buscando  la  liquidez e impulsando.el  cz 

mercio exterior.  

* 
En  México  fundamentalmente  la  politica  monetaria - 

busca  acabar  con  la  inflacien y la  inestabilidad  cambiaria,  apc 

yando la planta  productiva  as1  como  la  capacidad  de  crecimiento 

econdmico y social  del pais. 

* 
El disefío de  la  politica  monetaria  mexicana  est& - 

conformada  principalmente  por  el  regimen  de  Encaje  Legal y la 

tasa  de  inter66  en  las  transacciones  con  el  exterior , tambidn 
las  operaciones  de  redescuento  ayudan a regular  la  liquidez  del 

sistema. 

* 
Los objetivos  de  la  politica  monetaria  son  fundamen 

talmente  facilitar  el  crecimientb  econdmico  procurando  un a l t o  

nivel  de  empleo,  estabilizando  precios y la  liquidez  del  siste- 

m a  L. 



E'1 estudio  del  sistema  bancario  mexicano  nos  en- 

seAa  de  que  manera  se  lleva a cabo  la  regulacih  monetaria,- 

muy  necesaria  6sta  para  mantener  el  equilibrio  econbmico; -- 
tambiin nos muestra  la  necesidad *e importancia  del  estableci 

miento  del  Encaje  Legal,  como  instrumento  bdsico  para  llevar 

a cabo el objetivo  econ6mico  establecido  por  el  Qobierno  fe- 
deral.  Ademds  nos  permite  entender  porque  la  necesidad  de ; 

implantar  encajes  adicionales al basico,  que  normalmente  ope 

ra. 

El  Encaje  Legal  es  un  instrumento  de  regulaci6n 

monetaria  que  tiene  base  en  la  teoria  cuantitativa  que  nos 

ayuda a entender  los  cambios  en  la  cantidad  de  dinero y los 

efectos em el  poder  adquisitivo  del  mismo. 

Durante  la  exposicidn  realizada  de  cada  unas  de  las 

partes  integrantes  del  Encage  Legal y su  apliaacien  en  Banca 

Cremi  hemos  observado  el  claro  apego  que  pretende  tenerala  ins- 

tituc6n  en  cuestibn ,a los  lineamientos sefialados por los or- 
ganismos  hacendarios  reguladores  del  dep6sito  obligatorio. 

De  esta  forma se contribuye  con  las  funciones  bB- 

cas  que  persigue  el  Encage  Lega1;asi  encontramos  que  indudable 

menteeste  depbsito  actua  como  principal  instrumento  para  ase- 

gurar  un  mfnimo  de  inter&s,ya  sea a traves  de  la  captacibn  de 

recursos  monetarios por medio  de  la  inversidn  sirviendo  de  ap2 

yo al  financiamiento  del  sector  estatal y regulando  el  volumen 

del  circulanteraumentando  las  inversiones  .obligatorias y/o se- 

Aalando los llmites  de  crecimiento  de  las  instituciones  de  erg 

dito. 
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TambiCn  controla  cuantitativa y cualitativamente 
e1  multiplicador  permitiendo  regular  las  operaciones  crediti- 

cias y el  cr6dito,asi corno sus  actividades  de  fomento,cumplies 
do con  financiar  actividades  productivas  prioritarias y cana- 
lizar  el  ahorro  hacia  el  tipo  de  pasivos mala conveniente8,rin 

olvidar  que  controla  recursos  en  moneda  extranjera  para  limi- 

tar  las  obligaciones  que  se  puedan  contraer. 

El  apoyo  de  las  instituciones  de  credit0 en Bpocas 

dificiles  para  que  sigan  manteniendo  su  capacidad  de fincrncia- 

miento y promuevan  la ir.versi6n  en  la  planta  productiva contro- 
lando  las  tasas  de  interes  en  apoyo  al  ahorrador e inversionio 

te  ,es  otra  de  las  funciones  con  las  que  el  Encage  Legal o De- 

pdsito  Legal  cumple  con  los  objetivos  de  una  politica  monetaria 

establecida  dentro  de  un  programa y politica  econdmica  general. 

Nos hemos  dado  cuenta  que  en  el  transcurso  denues- 

tra  investigacibn 68 ha  confirmado  cada  vez mae l a  hip6tesis 

planteada al principio  ,se  ha  observado  que  el  buen  manejo  de 
el  Encage  Legal  permite o esta  encaminado  al  logro  de  cada  uno 

de  los  Objetivo6 y 6e  determinan  por  la  propia  institucih. 

El  Encage  Legal  como  instrumento  de  regulaci6n  mo- 

netaria a permitido  financiar  al  gobierno y a traves  de  ello, 

invertir  en  sectores  financieros  prioritarios y productivos 

para el desarrollo  del pais. 

Al  realizar  operaciones y servicios  bancarios  con 

el  propdsito  de  satisfacer las necesidades  financieras  de to- 

dos  los  sectores  productivos  del  pais y del  pdblico  general, 

permite  que'el  objetivo  del  Encage  Legal  sea tamb'i6n congruen- 

te  con el de  Banca  Cremi,asi  entonces  el  buen  manejo  del  Encage 

Legal  contribuye a que se optimice y se  cumpla  con  los  objeti- 

vos  de fit Xnstituci6n,no  de  manera  definitiva  sino  siempte lo- 
garndo el nivel mbs 6ptimo  de  productividad  financiera  en  apo- 
yo  al  desarrollo  econ6mico  del pais. 
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