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La situación económica del  País ha sufrido cambios profun- 

dos en los Últimos años (1979-1986), que se han traducido 

en graves problemas financieros para todos los sectores in 
tegrantes de l a  rOaciÓn. 

E l  Sistema Económico Mexicano presenta una cr is is  general: 

l a  fremenda fuga de capitales, las altas tasas de interés 

y e l  tipo de 

. empresas can 

orcionada- 

terno. 

A es ada, se 

ha contado con e l  respaldo.de1 Sistema Financiero Mexicano 

en especial del sector bursátil  (Casas de Bolsa) a través 

de instrumentos acordes a l a  situación, que han otorgado 

financiamiento cuando lo ha requerido e l  sector privado O 

e l  sector público. 

Las empresas para satisfacer sus nece8idades.de fondos a 

. . ./ 
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corto. mediano y largo plazo requieren de recursos adicio- 

nales y una de las fuentes a las que puede recurrir es a - 
l a  colocación de valoras (acciones. obligadoneden e l  me= 

cado bursátil .  

A trav6s de este medio e l  pequeño. mediano y gran inversig 

nista obtiene una participación en e l  capital de una emprg 

sa y por consecuencia la  oportunidad de compartir sus bene 

f ic ios  

empresa 

para cu 

La axis 

algunas 

p la  - 
r i o  

l e  que 

ica de 

. . .  . . expap I s m  
A partir de 1977. e l  mercado bursátil  inicia una nueva et2 

pa. por un lado juapulirado por las modificaciones jurídicas 

implantadas por la  Ley del Mercado de Valores; y por otra 

parte. por la  aceibn del Gobierno Federal a l  recurrir a l  

Mercado para obtener recursos crediticioe. 

. . ./ 
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De este modo surgieron dos nuevas figu.raS en e l  Sistema FL 

nanciero Mexicano: CETES (1978) y Petrobonoa. 

As í ,e l  mercado bursáti l  obtuvo mayor dinamismo y e l  finan- 

ciamiento se obtiene en condiciones que marca e l  mercado: 

e l  financiamiento a1 Sector Privado presenta un auge dura2 

t e  los años 1978-1979, a través de l a  colocación primaria 

de acciones apoyanbio de esta forma e l  crecimiento de las  - 
empresas duran e se tenía en 

zsos años, e l  mercado - 
accionario. menos escg 

l a  hasta 

locacion 

como 1 

Por l o  tanto e l  objetivo primordial de esta investigación 

consiste en analiaar e l  comportamiento del mercado de val= 

res comparado con e l  del Sector Bancario en e l  periodo cos 
I 

prendido en los af'km 1979-1986, es decir, antes de l a  Ha-- 

cionalizacibn Banrraria y después de ésta, para datermi- 

nar cuál de las dos instituciones funcionó de - -  

3 



manera más eficiente como fuente de financiamiento para e l  

Sector publico yJo Privado. 

Tomamos como referencia la Nacionalización de l a  Banca ya 

que esta medida constituyó un intento por parte del Estado 

para reestructurar e l  Sistema Financiero Mexicano. por lo  

cual es conveniente dar un panorama general sobre l a  situs 

ción imperante a t e s  de septiembre de 1982 y mencionar las 

causas y con o se vi6 obli- 

tes: La banca en México, se había constituido en uno de - 
los oc 

mentc 

taci6n del crédito, los bancos habían llegado a ser e l  s i g  

tema nervioso de la  e c o n d a ,  tanto a nivel nacional como 

internacional. Por su pos i c ih  se hablan convertido tam- 

bién en los agentes principales de la  concentración de cg 

pital ,  orientando toda la  e c o n d a  en esa dirección, 

Con la  Nacionalización de l a  Banca, e l  Gobierno pas6 a -* 
., ./ 
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nejar directamente recursos que, hasta e l  30 de junio. r s  

presentaban entre e l  70 y 75 por ciento del  P.I.B. de -- 
1982. 

Ante l a  c r i s i s  financiera que se abatía sobre México, l a  

Ú l t ima  semana de agosto de 1982, las medidas estrictamen- 

te  económicas tuvieron que ser tomadas y l o  que se persi- 

gue es l a  reestructuración completa del  Sistema Financie- 

ro  Mexicano. , su integra-- 

t iva 

O Y -  

Estado 

frente 

Externo, que amenazaba con ahogar a l a  Nación, estas me- 

das no solo tienen que verse como una necesidad de garan- 

t izar  l a  reproducción ampliada del Sistema, sino también 

como resultado de l a  lucha entablada en l a  Última década 

entre e l  capital Privado y e l  Capital del Estado, además, 

responder a l a  necesidad de salvaguardar el . interés de r= 

producción ampliado del Capital General. 

. . ./ 
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La Burocracia Política, con una visión más global y de lax 

go plazo que e l  gran capital Privado, ha revertido la  ten- 

dencia a l a  declinación de su poder y a reafirmar su fun- 

ción rectora de l a  economía mexicana. 

La expropiación de l a  Banca hace posible la  reorientación 

del crédito hacia actividades productivas del  campo y la - 
industria, la  eliminación de la dolarización y e1 incremep 

to de l a  ca 

cuenta es e l  

a l  comercio 

roüuc tivi- 

cornpetit& 

-u-- - - -  

aplicación intensiva de l a  innovación tecnol6gica. a s í  cg 

mo contar con mano de obra mejor calificada. 

alcanzar todo esto se hace necesario disponer de un mayor 

capital. por l io  que las empresas se ven obligadas a recu- 

rrir a las diflerentes fuentes de financiamiento. 

Para poder 

A s h h m o .  fue necesario realizar un análisis exhaustivo - 
..*/. 
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de los diversos instrumentos que conforman e l  mercado bur 

&til y revisar los indicadores económicos a f in  de cono- 

cer l a  captación bancaria. 

La captación baficaria en moneda local depende del P.I.B., 

en términos reales: de l a  tasa rea l  de interés y del r i eg  

.go c h i a r i o .  
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L O S  M E R C A D O S  F I N A N C I E R O S  

Una transacción financiera produce l a  creación simultánea 

de un activo y de un pasivo financiero. La creación y la  

transferencia de dichos activos y pasivos constituyen los 

mercados financieros . a 

Los mercados financieros se forman de todas las transaccig 

y de pasivos fL 
nancieros. 

e Valores. 

nomía actualmente se caracteriza por una restricción de rs 

de financiamiento que las permitan continuar con sus ope- 

raciones básicais. 

Ante este fenheno, e l  marcado de valores trata de respog 

der oportunamente, agilizando e l  proceso de intermekdiación 

tan necesario en estos momentos. 

. o  o/ 
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Debido precisamente a la  competencia por estos recursos y 

al proceso inflacionario por e l  que atraviesa e l  sistema 

econ6mico. las tasas nominales y aún las reales han pre-- 

sentado crecimientos constantes alcanzando niveles nunca 

antes vistos an e l  Sistema Financiero Mexicano. 

Dentro de las opciones de inversión destacan los instru-- 

mentos del Seator Bursátil. mismos que poseen dos caracts 

puílico ahorra- 

- r- - 
de trabajo. ( 1 

LOS mercados financieros, que se componen de mercados de 

capital y mercados de dinero, proporcionan e l  mecanismo - 
por e l  cual obtiene fondos e l  administrador financiero. 

a s í  como las empresas. Estos fondos provienen de mÚlti-- 

ples fuentes de financiamianto. 

.. ./ 
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Los bancos comerciales se definen por su habilidad para - 
aceptar depósitos a l a  vista, los cuales están sujetos a 

transferencias mediante los cheques de los depositarios. 

Tales cheques representan un medio de intercambio amplia- 

mente aceptado, lo que significa más del 90% de las tran- 

sacciones que se efectuán en l a  actualidad. 

Las instituci n protección COG 

por una muer- 

Las Pólizas - 

tribu atrones, 

o de ambos, para hacer a s í  una serie de pagos'periódicos - 
para e l  ret i ro  de los empleados. ( 2 

E l  Sistema Financiero Mexicano constituye e l  gran mercado 

donde se ponen en contacto oferente8 y demandantes de re- 

cursos monetarios. 

des sectores: 

Este mercado está dividido en dos gran 

e l  Mercado de Dinero y e l  Mercado de Capitg 

11 
. . ./ 

I- 
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A )  E l  Mercado de Dinero, 

E l  Mercado de Dinero es la  actividad crediticia en l a  

cual se realizan operaciones con instrumentos creados 

para tener una vigencia menor a un año 
, I )  

~l Mercado de Dinero existe porque ciertas personas, 

empresas, gobiernos e intermediarios financieros tie- 

colocar en a l  

s a corto - 
ras perso- 

ancieros 

en forma 

ro 

corto plazo. ( 4 ) 

Las instituaiones básicas que constituyen e l  mercado - 
de dinero son los bancos de defiaito y ahorro. Los - 
medios de pago en este mercado son los documentos co-- 

merciaies a corto plazo, como por ejemplo: io6 Pagarés 

y las Letrae de cambio. 

. . ./ 



E l  Mercado de Dinero comprende: 

a) Certificados de la Tesorería de l a  Federación. 

( C E T E S )  

Los Certificados de l a  Tesorería de la  Federación 

son los valores emitidos a l  portador, en los cua-- 

les se consignan l a  obligación del Gobierno Fede-- 

r a l  a pagar un rendimiento f i j o  eii fecha determing 

México actúa 

CETES son 

terés se f i jan mediante subasta. La amortizaci6n - 
gencia, 

dinero. Su rendimiento se obtiene del diferencial 

entre su pnecio de compra (bajo par) por una parte 

y su valor de redención o precio de venta, por l a  - 
otra. Cuando l a  venta se efectua antes del venci-- 

miento e l  precio es también bajo par pero usualmen- 

te mayor que e l  de compra. 

y venta se determinan libremente en e l  mercado. 

Los precios de compra 

. * ./ 1 3  



1 

Los Certificados no causan intereses. 

Las Casas de Bolsa son las entidades autorizadas 

para efectuar operaciones habituales de compra-veg 

ta de Certificados, de reporte sobre los mismos y 

de préstamo de dichos valores. Se cotizan por las 

Casas de Bolsa en términos de tasa de descuento - 
anual, habiendo una cotización para la  venta y otra 

auna a 

_- - - - - - - - - -~ - ~ - 

Las Casas de Bolsa están autorizadas prra&f&uar 

operacioneis con CETES fuera da Bolsa. Los CETES son 

instruxnentios de regulación monetaria para reducir l a  

presión inf lacionaria. 

b) Papel comeucial. 

E l  Papel Comercial es un instrunento de financiami- 

to e inversión a corto plazo. LO emiten las ampre- 

14 
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sas de cualquier actividad económica, en forma de - 
pagarés, por importes mínimos de $ 100,000.00 y sus 

múltiples. 

esta determinado por l a  Comisión Nacional de Valores. 

Su plazo de amortizaci6n puede ser a 15, 30, 45, 60, 

75 y 91 días a partir  de l a  fecha de emisión. 

E l  monto máximo de emisión por empresa 

Su rendimiento está dado por l a  diferencia entre su 

ta o amorti- 

una tasa de 

or l a  rz 

pidez en l a  obtención de créditos. Aunque no esta 

I- - 
c) Papel Comercial Extrabursátil. 

Es un pagar6 nominativo a corto plazo, emitido por 

una sociedad mercantil, en e l  cual se p c  ta l a  ob- 

gación de pagar a l  tenedor f ina l  en lugar y fecha - 
determinada una suma específica de dinero. ( 5 

Es colocado entre e l  gran público inversionista, - 
* * ./ 



previa autorización de la  comisión Nacional de Va- 

lores, por una Casa de Bolsa. 

NO tienen valor nominal espeoífico y su plazo es - 
entre 15 y 180 días. Lo emiten las empresas medig 

nas y grandes. inscritas o no en e1 registro nacig 

nal de valores e intermediarios. 

de 

una carta 

es bursát 

Luna tasa 

de cr6- 

i l e s  cg 

de de2 

i a  entre 

venta o 

Son letras de cambio emitidas por empresas y am- 

ladas por instituciones bancarias en base a cr6dL 

tos que la banca concede a las empresas emisoram. 

Son emitidas por su propiomrden. Estos ínstrumilg 

tos otorgan rendimientos a tasa preeatablecidaa. 

. a l  portad-. desde su emisión. Las negociaciones 

16 



nes con aceptaciones Bancarias se realizan fuera de 

l a  Bolsa, sin embargo, en e l l a  se registran los he- 

chos. 

e) Oro y Plata. 

En e l  mercado de Valores tambien se realizan opera- 

ciones cor! centenario8 de oro y onzas troy de plata. 

etes de 10  y las 

precio de l a  mo- 

rnacional del - 

cotizan 

4'000,000 de onzas Troy depositadas en Banca Cremi 

(tradicionalmente Banco Minero) que pueden ser coo 

wrt idaa  en Plata. í 6 1 

g) PréatamOa bancarios a corto plazo 

PriatamO personal, préstamo quirografario. des- 

cuento, préstamo con colateral. pristamo prendg 

17 



r io ,  préstamo para la  adquisición de bienes de 

consumo duradero, crédito documentario y crédito 

en cuenta corriente. 

B) Mercado de Capitales. 

E l  marcado de capitales es el punto de concurrencia de foE 

dos provenientes del  ahorro & las personas, empresas y go 

bierno, con loa demandantes de dicho8 fondo8 que normalmeg 

te los solicitan para destinarlos a la formación de capi- 

importaneia en 

OS y poner 

en ejecución programas que tienen por objeto asegurar l a  

exis 

sa 1 

res 

y capital. 

que abastece un mercado con transacciones en deuda 

US instituciones básicas da este mercado son, por-un 

do, Las Sociibdades Nacionales de Crédito, que ofrecen los 

siguientes tipo8 de préstrrmos a largo plazo: 

Crédito de Habilitación o A d o .  crédito refaccionario, 

crédito con garantía innrobiliaria, préstamo con garantía 

18 



de Unidades Industriales, arrendamiento financiero, prés 

tamos internacionales. 

Por otro lado, el mercado de valores, a l  cual concurren 

directamente las empresas para colocar, a través de l a  

intermediacih financiera, sus acciones, obligaciones 

frecerlos a los 

 as acciones son títulos valor que preAntan una pay 

t e  proporcional del capital Social de una empresa. Es- 

to significa que e l  propietario de una acción ea socio 

de l a  empresa en l a  proporción que represente su acción 

del total de acciones emitidas. 

. . ./ 
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Existen en e l  mercado dos tipos de acciones: . 
a.1.) Comunes. 

Sus propietarios tienen voz y voto en las a- 

sambleas de l a  empresa emisora y tienen dere 

choe corporativos. es decir perciben divida- 

dos. 

Todas las acciones comunes de una empresa - 
eran los mimos 

obligaciones o 

un dividen- 

ción de - 

embargo, no confieren a sus tenedores dere-- 

&os corporativos. 

Este tipo de acciones casi no funcionan en e l  

Mercado m i c a n o  ya que tienen voto restring& 

do. es decir no participan plenamente en la - 
administraci6n; pueden cancalarse a través de 

20 



asahbLea8 extraordinarias de accionistas : e l  

derecho preferente a liquidación resulta ya - 
un aspecto secundario, pues a l  crearse una em 

presa #u objetivo, no es e l  de liquidarla. 

Estas acciones preferentes pueden adenás reves 

tir otras modalidades entre las que se encuen- 

tran: _ _  . 

-acumulativos. 

i) Aqc nos pr erent EO *dividendos Acumulz 

htabieir;ideempo 
SQn aquellas en las cuales se ha pactado - 
que. independientemente de los resultados 

que haya obtenido l a  empresa, tienen dere- 

cho a un rendimiento anual fijo y que en - 
caso de que los resultados de la empresa 

en un ejercicio no l e  permitan cubrir e l  

dividendo acordado. éste se les acreditará 

. . ./ 
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y les será cubierto en ei próximo ejercicio 

o cuando las  utilidades de l a  empresa lo pez 

mitan , 

ii) Acciones no AcumulatiMS. 

Se llaman así  aquellas cuyos dividendos no se 

a-ulan y, por tanto, s i  en un ejercicio de- 

terminado no hay utilidades para su distribu- 

dividendo del - 
a Ley y que se 

determinado, 

iv)Aciciones- Convertibles. 

San aquellas para l a 8  cuales ae ha pactado que 

despuh de un periddo previamenta fi jado se - 
tzransforma& en acciones comunes. 

Actualmente se operan en bolsa acciones de empre- 

. o . /  . 
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sas industriales. comerciales. tenedoras de 

acciones (Controladoras y Sociedades de In- 

versi&) y de servicios (comunicaciones. - 
transportes. y seguros y finanzas). 

b) Obligaciones. 

Son valore& de renta f i j a  que representan un c.5 

a emisora. 

(variable - 

i) Obligaciones Hipotecarias. 

Son títulos-valor emitidos por Sociedades Anó 

nimas y garantizadas por una hipoteca que se E 

taiJi&= sobre los bienea de l a  empresa emiso- 

ra, incluyendo los edificios. maquinaria, -- 
equipo y activos de l a  Sociedad. Estas obliga 

. . ./ 
23 



ciones se documentan en títulos nominativos, 

En su texto está consignado e l  nom- 

bre de l a  sociedad emisora. actividad, domi- 

c i l io ,  datos de activo, pasivo y capital, bg 

lance que se practicó para efectuar l a  emi-- 

s i h .  plazo total de mat izac ión,  tipo de - 

y son emitidos 

d i t ic ias ) :  - 

aencia de u--- 
ki emisión o ajustable a l a  tasa de interés 

del mercado y es pagadera en forma semastral 

contra &I entrega de cuponem que se encuen-- 

tran adherid08 al título. 

La redención (áevolucih del importa de la - 
inversión bbaica) de 10s títuio8 se hace me- 

* * ./ 
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diante amortizaciones: las que se realizan de 

acuerdo a un calendario elaborado desde e l  i- 

nicio de l a  emisión o por sorteos en los que 

se determina que títulos se redimen. 
, 

iii) Obligaciones Convertibles. 

Son títulos-valor que dan a sus poseedores l a  

ión les se& amor- 

en acciones de 

Q descuento -- 
ional. E l  in- 

l a  deuda o 

obligaciones deben representarsa los intere-- 

ses de los obligacionistas por un representan 

te  común ante la  empresa emisora, generalmen- 

te  este representante es una institución ban- 

caria . 
c )  Petrobonos. 

La necesidad de crear nuevos instrumentos de inversión 

. e /  
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que coadyuven a l  desarrollo del País, canalizando 

un mayor ahorro, hizo que e l  Gobierno Federal a trg 

vés de l a  Secretaría de Hacienda y Cíedito Público 

constituyeran en Nacional Financiera un fideicomiso 

cuyo patrimonio son los derechos sobre una cantidad 

de barri les de petróleo que respaldan a los "PETRO- 

BONOS " . 
dinaria, con - 

rendimiento 

consiste 6x1 una cantidad f$ja de barriles de pet&- 

leo cotizado a precios internacionales. Actualmente 

de las  6 emisiones en circulación 5 tienen un precio 

dnimo de garantía y l a  tendencia es que este desapg 

rezca. Adilambs-del rendManto que poda derivarse - 
del alza en e1 precio del petrbleo, proporciona a l  

.. ./ 
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tenedor de los títulos en resguardo ante pérdida 

en l a  paridad del peso mexicano y un rendimiento 

fijo trimestral. Con e l los  e l  Gobierno Federal 

capta ahorros que destina a l a  inversión en pro- 

yectos que coadyuven a l  desarrollo del País. 

La plusvalía que pagan resulta del diferencial e: 

tre e l  precio del  petróleo a l a  fecha de la  emi - 
# 

ecio de merca- 

l a  vigencia. 

con las - .  . 

autoridades del  ramoD las sociedades nacionales de 

cr6dito 

8 y las instituciones de seguros. 

Las autoridades monetarias y crediticiaa son: l a  

secretarfa de Hacienda y Crédito Mblico,  e l  Ball 

co de M6xico. S.A.. l a  Comisión Nacional Bancaria 

y de Seguros y l a  Comisión Nacional de Valores. A 

estos organismos corresponde aplicar 

de política monetaria y crediticia y 

las medidas 

procurar que . . ./ 
27 



e l  crédito satisfaga las necesidades de la econo- 

mía nacional. 
< 

Tipos de Préstamos que otorga e l  Mercado Bancario. 

Las operaciones de Banca y de Crédito se rigen por l a  Ley 

Reglamentaria del Servicio público de la Banca y Crédito, 

Esta Ley fue publicada e1 14 de enero de 1983 en e l  Diario 

o f i c ia l .  

La secretarí es l a  autori- 

los bancos 

. o rrocieda 

-r - 
Crédito, considera como organizaciones auxiliatats de cré- 

dito las siguientes: 

- Arrendadoras Financieras 

- Uniones de crédito 

- Almacenes Generales de Depóaito 

- Casas de cambio 

. . ./ 



Estas organizaciones, para operar, deben registrarse en l a  

comisión Nacional Bancaria y quedan sujetas a su vigilancia. 

Para otorgar financiamiento, las  Sociedades Nacionales de - 
Crédito y las organizaciones auxiliares del crédito, deben 

tomar en cuenta l a  viabilidad de los proyectos que van a - 
financiar, sus geriódoe de recuperación, l a  situación fi-- 

nanciera o económiaa de l  solicitante. A s í  como su capaci- 

dad administrativa y calificación moral, además de las ga- 

rantías que o f r  

mos que se o f r  

a )  

sea, ac-- 

con una tasa de interés global y una comisión de a p -  

garé y requiere de aval. U 

b )  Préstamo Quirwrafari0.- Este ti* de prestamo se co- 

noce tambiém como préstamo directo o préstamo en blan- 

co, pues su garantía es l a  solvencia y moralidad del  

solicitante. Puede requerirse aval o coobligado y su 

plazo máximo es de un año legalmente y 90 días realmes 

te. Su df8posiaión es revolvente y se amortiza a l  ven- 

cimiento. . . ./ 29 



c) Descuento.- Esta operación consiste en transferir en 

proiedad títulos de crédito a una instituci6n de cré- 

dito que pagará en forma anticipada e l  valor n h i n a l  

del t ítulo menos una suma equivalente a los intereses 

w e  devengaría entre l a  fecha en que se recibe y la - 
de su vencimiento y una comisión por la  operación. 

Esta operación se realiza en su plazo iegai hasta de 

I del 

nantías 

o con 

Pro- 

.6n del 

ene 

estrecha ralaici&n de los almacenes generales de de+- 

sitos con las sociedades nacionalea de crédito, ya que 

estas Últimas lo otorgan a través del financiamiento 

de los invenarios vía certificados de depósito y bo- 

nos de prenda que expiden los primros. También pueden 

ser otorgados con prenda de volores (abliga¿iones o - 

30 
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E l  plazo legal  es hasta de 10  añ65, e l  real  de 90 días 

y su amortización se hace a1,vencimiento de los documeg 

tos. 

f) Crédito D o c v t a r i 0 . -  Mediante esta operación una Ss 

ciedad Nacional de Crédito se compromete mediante créd& 

tos establecidos, a pagar a través de sus pagos corres- 

ponsales por cuenta del acreditado, e l  importe de bie-- 

contra docu-- 

ara su -- 

Generalmente se amortiza mensualmente y requiere l a  ce- 

i e b r a m  @&d tiwillB9p"li- 
ca o en ins runteh o privado, inscrito en e l  i s  o PÚ- 

blico. 

g )  Crédito en Cuenta Corriente.- Son pr6stamos contra- 

dos para que los clientes de las Sociedades Nacionales de 

crédito puedan disponer en e l  momento quo l o  deseen de 

una suma acordada, utilizando cheques (sobregiro autoti- 

zado) . 

31 
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La utilización de este tipo de crédito es para cubrir ne- 

cesidades eventuales de efectivo, pudiendose requerir a- 

val .  Su plazo es de 180 días y se amortiza a través de - 
mantener cuando menos cada 90 días saldo positivo en la  

cuenta de cheques. 

h) Préstamos para la  Adquisición de Bienes de Consumo 

Duradero.- Se otorgan a personas f ísicas Sujetas 

es; La forma 

corto y mediano plazo que se ut i l iza  para fomantar los 

e l  ividad 

industrial, aigricola o ganadera. -w - 
Se require un contrato privado 

publico corsedor o escritura pública. SU plazo es de 

tees años. cm garantía de materias primas y / o  materia- 

les.  La amortización se realiza mediante pagos mensuales, 

ratificado ante notario 

semestrales o anuales de capital. 
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j )  Crédito Refaccionario .- Es un préstam a mediano y 
~~~ ~~ ~ -~ 

largo plazo que se ut i l i za  para fomentar l a  producción 

o transformaci6n de artículos industriales, agrícolas o 

ganaderos y que se invierte en l a  liquidación de ciertos 

pasivos o en ciertos activos f i j os .  

se requiere un contrato privado ratificado ante notario 

o corredor o eicaitura pública. Su plazo legal es de 15 

ama en l a  i ra  y ganadería, 

Actualmente . ia amortiza- 

k) Créj&to -con Ghranfí? inmobi1iarLa.- Este tipo de prc6- 
- 0  

tecario y está destinado a l a  adquisición, edikcación. 

obras o mejoras de inmuebles. 

Este tipo de cr6dito requiere contrato inscrito en e l  re- 

gistro para cualquiera de los tres tipos do solicitantes: 

empresas, particulares para vivienda y otros. 

1) Préstamo con Garantía de Unidades Industriales.- Este 

tipo de préstamo documentado con pagarés, previamente for- 

malizado con un contrato autorizado por el Banco de &ico 



y ratificado ante notario ocorredor. 

Es uti l izable para consolidar pasivos. para tesorería o 

cuando se tienen problemas financieros y no se tiene un 

tipo de préstamo específico a l  cual acudir. Es amorti- 

zable a mediano y largo plazo mediante pagos mensuales. 

trimestrales o semestrales tanto de capital como de in- 

tereses pudiendo exist ir  un perhi30 de gracia. 

O 

n un contrato 

v 

permite a México crecer con ahorro externo. dado que no 

se ha fomentado e1 ahorro interno lo que permite la  com- 

pra de materias primas, insumoe y tecnología que nos son 

nacesarios. ( 7 ) 
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N O  T A  S 

(1) Rendimiento y opciones de inversion en e l  mercado 

bursátil ,  en Ejecutivos de FiMIiZaS, IMEF, Octu- 

bre 1986, pigs. 26-29. 

(2) Finanzas en &dministraci&n. Weston, J. Fred y Eugene 

ciero de l a  

(5) fnverM&ico, S.A. Casa de Bolsa. u -  

(6) E l  inversionista Mexicano, año XVIII, No. 18. 

(7 )  Idem. nota 3 .  

o 
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1. EVOLUCION HISTORICA DE LAS BOLSAS DE VALORES. 

Los antecedentes.más remotos de las Bolsas de Valores. son 

las reuniones que en l a  antiguedad celebraban los comercian 

tes en los pórticos de los foros y en las basílicas de Roma; 

sin embargo, podemos considerar que las Bolsas de Valores 

son producto de l a  evolución económica general y manifesta- 

ción del sistema capitalista de producción, ya que nacen y 

se desarrollan 

Para finales ían sido los 

centros de crecimiento 

de las c 

cen nuev 

zando 

Durant un - 
nuevo tipo de organización; l a  sociedad por acciones. cuyo 

principio se encontraba en los "guilds" o gremios de l a  - 
primera mitad de l a  Edad Media. Aparecen las primeras en- 

tidades comerciales de importancia adquiriendo l a  forma de 

Sociedad Anónima. las cuales fomentan e l  comercio con las 

posesiones comerciales y con las agencias de ultra-mar: - 
. ../ 

37 



puede decirse que e l  principal factor para que estas emprz 

sas adoptaran la  forma de sociedad por acciones fue l a  ne- 

cesidad de procurarse capitales. En los siglos XVII y - 
XVIII l a  forma de Sociedad Anónima se extendió a los segu- 

ros. a la  banca y a l a  navegación. 

A principios del s ig lo  XiX. la  construcción de canales. l a  

ampliación de sarrollo de los 

ferrocarriles es. Sin en - 
8 se da - 

les. mineras 

Las a c c & d w d  

te  de su capital, empezaron a ser obje 

que. a i a  larga, originó que se generalizaran las transac- 

ciones con e l las  en las principales ciudades del mundo. En 

un principio fue niucho más importante e l  tráfico con valo- 

res gubernamentales que e l  comercio con acciones. La colg 

caci6n dd los enipeéstitos estatales fue la primera gran - 
fund& de los mercados de valores. Loa gobierno8 se pro- 

. . */ 
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curaron fondos para financiar sus programas de expansión, 

por medio de considerables cantidades da bonos que se CO- 

locaban entra los banqueros de l a  época, logrando as í  que 

los  valores gubernamentales se negociaran públicamente ell. 

t re  los particulares. 

A l  examinar los momentos históricos en que se formarori las 

a) 

b) 

C )  

principales Bol 

giÓ en condic 

?odemos seña 

e cada una sug 

En un principio todas las mercancías, susceptibles 

de comercia, fueron afectas a l a  contrataci6n. 

Las primeras Bolsqs de Valores. 

Hasta e l  segundo ouarto del siglo pasado, l a  Bolsa de Lon 

drés adquirió verdadero arraigo dentro del Sistema Finan- 

ciero inglés. Desde entonces, su desarrollo ha sido ase- 

. . ./ 
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dente y firme: a través de e l l a  s’e formaron grandes capi- 

tales mediante l a  transformación de los pequeños ahorrad2 

res individuales en grandes sumas. Esto contribuyó a l  - 
mismo tiempoD a robustecer l a  confianza del  publico en los 

valoresI que se habituó. A s í ,  a l a  adquisición de los mis 

mos . 

En e l  Continente Europeo, las  Bolsas tuvieron una organi- 

zación diferen 

En FranciaI fue e l  gobierno quien intervino en l a  creación 

de l a  aio-- 

resD limitando e l  

La Bolsa de Valores de Auisterdam, establecida en 1611 es 

l a  más antigua, aunque nunca fue un mercado sxclusivo de 

valores dado que en e l l a  9% negociaban diversas mercancías, 

Sin embargo, a e l l a  concurrieron desde gobiernos extranje- 

ros hasta banqueros privados en busca de recursos. 

. . -/ 
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Por otra parte, la  Bolsa de Berlín se caracterizó por ser 

un mercado exclusivo de valores alemanes, pues e l  gobier- 

no temía una intervención extranjera directa en sus acti- 

vidades. 

En e l  Continente Americano en 1792, se organizó l a  Bolsa 

de Nueva York pero no fue hasta 1817 cuando adquirió una 

Hasta antes soc canaliza- 

es indus-- 

do todas esta empresas privadas, pero a partir de ese año 

l a  ne 

a l a  emisión de papeles 

nar l a  Primera Guerra Mundial, e l  mercado norteamericano 

de valores, que había sido deudor, se convirtió en acree- 

dor de casi todos los mercados europeos. 

La Bolsa de Nueva York adquirió así,  en loa Últimos años 

grali importancia dentro del sistema económico de su Pais. 

41 
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Actualmente no puede pensarse en financiardentos sin su ig 

tervención. A i  terminar l a  Primera Guerra Mundial, Europa 

encontró su campo productivo destrufdo en gran parte. por 

los efectos de l a  misma guerra, en contraposición con Esta- 

dos Unidos, quien al no haber sufrido directamente l a  catág 

trofe conservaba intactos sus centros de producción, siendo 

en ese momento, casi e l  único País que podía satisfacer las 

necesidades de 

Todo lo ante 

de su econ 

tipo de sa 

posición d 

~ o i s a s  de Latinoamáuica. 

Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 

En el mes de Julio de 1854, airededor de 150 hombres de - 
negocios se reunieron eh e l  local de l a  Cámara Comercial 

para convenir l a  creación de una BOha de Comhrcio, cuya 

inaugurad& tuvo lugar en dicismbre de1 dsmo año. 

. . -/ 
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Argentina ha tenido un mercado de capitales bien organizp 

do y eficiente que proporcionaba fondos de origen no in-- 

fiacionarios a l  Estado, a las Provincias y Municipalidades, 

para financiar las inversiones de capital y los gastos co- 

rrientes no cubiertos con ingresos provenientes de impues- 

tos: a l  Banco Hipotecario Nacional y a l  de l a  Provincia de 

Buenos Aires les daban recursos para las  hipotecas que - 
otorgaban. 

moneda, desalentaron por igual a inversionistas extranje- 

-r 7 En otra época habsa un movimiento activo de operaciones 

con tenedores en e l  exterior, ya que los títulos del Go- 

bierno argentino y las cédulas hipotecarias se cotizaban 

en varias bolsas europeas tales como las de París, Madrid 

y Zurich. 

. . ./ 
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Bolsa de Valores de Río de Janeiro. 

La Bolsa de Valores de Río de Janeim. Brasil,  tiene su - 
origen en e l  mes de abr i l  de 1877, cuando se cre6 la Bol- 

sa de Fondos Públicos de Capital de la  RepÚblica, provocag 

do un intenso debate en e l  Congreso y ante la  Prensa. 

La Legislación Federal sobre las bolsas se torn6 más es-- 

tricta pasando s bolaisticas 

vel de re- 

introd 

do e l  

Otras Bolsas de V&lores 

En bastantes pabas existen Bolsas de Valores más o menos 

desarrolladas, a l  lado de 10s importantes mareados finan- 

cieros. 

. . ./ 
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En Inglaterra, además de l a  de Londres destacan las bolsas 

de Birmingham, Manchester y Liverpool; en Francia, La P r g  

vincial  de Lyon; en Estados Unidos, l a  American Stock -- 
Exchange (Nueva York), l a  Midwest Stok Exchange (Chicago) 

y l a  Pacific Coast Exchange (Los Angeles y San Francisco); 

en Alemania, l a  de Franfort y Hamburgo: en Suiza, las de 

Zurich y Ginebra; en Canada, l a  de Toronto, Montreal y Vas 

couver; en Es 

En Latinoam 

Paular Bo 

Valores. 

. . ./ 



A )  Bolsa Mexicana de Valores. 

La d i f í c i l  situación polít ica y social que vivió e l  País 

desde la  Guerra de Independencia. empezó a aliviarse ha- 

cía 1880; consecuentemente empezó la  etapa de la  indus-- 

triaiización . Se instalaron algunas fábricas textiles. - 
de jabones. cerveza. vidrio y papel, entre Otras. 

En esa. época. México era un País exportador de materias 

pr i 

Pre 

En 

ta 

nos 

1864 

fine 

' reg 

F 

ex 

em- 

ha= 

me- 

co- 

mercio. auxiliando esporádicamenta a los industriales. E l  

crédito 

de política económica, que impedían e l  uso del crédito 

bernamental para fines de inversión. 

Como consecuencia de l o  anterior. e l  ahorro era inauficieai_ 

te para impulsar ia economía y aquellos que tenían recursos 

bdsicamente terratenientes y comerciantes, preferían especg 

lar,  atesorar o invertir en bienes inmuebles y otras activA 

tiadem similares. 
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En 1880, se empezaron a efectuar las  operaciones con vals  
., 

res en las  oficinas de l a  Compañía Mexicana de *- as, don- 

de se reunían mexicanos y extranjeros para comerciar con 

t ítulos  mineros. E l  grupo fue cada vez mayor. pues l a  - 
gente era atraída por los altos rendimientos de las accig 

nes mineras. Después se hizo famosa l a  trastienda del C g  

mercio de l a  viuda de Genin. 

E l  comercio oblación, en - 
muy atrasa- 

espec 

Buscando l a  

especializado en e l  comercio con valores decidió organi- 

. zarse y fundó, e l  2 1  de octubre de 1894, l a  Bolsa de Vals 

res de México en l a  cal le  de Plateros No. 9, hoy Avenida 

Francisco I. Madero. Fue una institución aislada. con - 
una organización deficiente cuya principal función consis 

t í a  en poner en contacto a compradores y vendedores. 

axistencia fue e f b r a  debido a seria% dificultades desde 

Su 

47 
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un principio, principalmente a las escasas operaciones en 

bolsa. 

E l  4 de enero de 1907, los miembros de la desaparecida 8 2  

ciedad l a  hicieron renacer bajo e l  nombre de "Bolsa Privz 

da de México", e$tableciéndose en las oficinas de l a  Corn- 

pañía de Seguros La Mexicana, transfclnnándose entonces en 

Cooperativa Limitada. En Junio de 1910, cambio su nombre 

por e l  de: " 

Durante e l  

ues sur- 

de fra  

mercad 

En 1916, fue expedido con fecha de 8 de enero, e l  Decreto 

que reglamentaba la creación y funcionamiento de las ca-- 

sa6 de cambio y prohibía la  espaculación sobre monedas y 

valores a l  portaQor. Consideraba como especulación todo 

cambio de moneda o tipo di8tinto del fi jado por l a  comi-- 

si& monetaria. 

... / . 
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E l  3 de j u l i o  de 1916, se autorizó l a  apertura de una Bol 

sa de Valores en l a  Ciudad de México, reanudándose así,  - 
las  operaciones de cambio tanto en e l  exterior como en e l  

interior mismo. 

A principios de 1924, se llevó a cabo l a  primera Comisión 

Bancaria, como un medio conciliatorio entre e l  Gobierno y 

ema bancario. En 

ual bancario y 

1 Bancaria. 

ación de la  - 
ntos Banca- 

En & o a b n r p a t & w d i ó  su 

nombre a l  de Bolsa de Valores de Méxic0,S.A de C.V. y - 
comenzó a funcionar como una organización auxiliar de cr& 

dito. 

En 1934, se creó la Nacional Financiera, S.A. de C.V., 02 

qanismo que concentra actividades de inversionistas con 

crédito a largo plazo para financiar los sectores básicos 

de l a  economía. 

. . ./ 
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En 1975 fue promulgada la Ley.del Mercado de Valores. y 

con e l l o  se proporcionó un marco legal y jurídico idóneo 

para propiciar y consolidar e l  desarrollo y la institucio 

nalizacian del mercado de valores de nuestro País, 

misma Ley di6 pauta a la  elaboración del Reglamento Inte- 

r ior  de Bolsa. e l  cual entró en vigor en octubre de 1982. 

La 

Por l a  fuerte necesidad de contar con una hstitución ca- 

res de OccidenDe. S.A. de C.V.. la  cual inicia sus ac t i v .  

d a d e s h j m  de accionistas apro cambiar e 

de Valores de Guadalajara. S.A. de’C,V. por cicontrarse 

en esa entidad, siendo aprobada por la  Secretaría de Ha-- 

cienda y Crédito Público e l  12 de ju l io  de 1967. 

Las tres Bolsas mencionadas se fusionaron y actualmente 

operan bajo l a  denominación de Bolsa de Valores de M6xico 

S.A. de C.V. como una institución privada. organizada co- 

o o o/ 
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mo sociedad anónima de capital variable y autorizada por 

l a  Secretaría de Hacieda y Crédito Público para operar en 

toda l a  República, 

Sus principales funciones son: 

a) 

b) 

C )  

dl 

Proporcionar locales adecuados para que los agentes 

de bolsa puedan efectuar sus operaciones en forma re- 

us socios, se 

e 

comercial. 

Cuidar que los valores inscritos en sus registros sa- 

tisfagan todas las disposiciones legales correspon-- 

.dientes y ofrezcan un maxim0 Ze seguridad a los invez 

sionistas. 

51 
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e )  Difundir ampliamente las cotizaciones de los valoresr 

los precios y las  condiciones de las operaciones que 

se ejecutan en su seno. 

f) Divulgar las características de los valores inscritos 

en sus pizarras y las cualidades de las empresas emi- 

soras. 

objeto de dim& 

e l  conocimien- 

Cuenta con 

que 

Para sionis 

tasr publica los siguientes boletines: 

Precios y Cotizacionesr 

Mensual, Información Trimestral Financiera y Bursátil e 

Información sobre Asambleas de Accionistas. 

B o l e t b  Diario de 

Anuario Estadístico. Periódico - 

La autoridad suprema de l a  Bolsa de Valores de ax i co ,  - 
S.A. de C.V. l a  constituye la Asamblea Nacional de Accio- 

o .  o/ 
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nistas, que actualmente el ige de entre los socios de las 

instituciones un Consejo de Administración, 

Los agentes de Casas de Bolsa son los accionistas de l a  - 
Sociedad y sólo e l los  pueden poseer las acciones de l a  - 
Bolsa: pero para que una persona adquiera la  calidad de 

agentes de bolsa, necesita además de poseer una acción de 

l a  Instituci e requisitos que 

ncia moral y ecz 
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2.-,EvoluciÓn RistÓrica del Sistema Bancario. 

"En sus orígenes e l  Sistema Financiero Mexicano, de proce- 

dencia francesa, inglesa y posteriormente norteamericana. 

Esta banca se vinculó con la  entrada de inversión extran- 

jera en nuestro País, a l  Sector Agrominero exportador, y 

con las modalidades de l a  época, cumple ciertas funciones 

claves para e l  Estado Porfir ista."  ( 3 ) 

Durante e l  ú presentó l a  - 
convergeno arion e l  sur- 

del  

ra  , miento 

de las primeras fábricas, acentuaron l a  necesidad de los 

Bancos y generaron recursos con los cuales crearlos. 

La evoltición del Sistema Bancario Mexicano durante e l  PO= 

f i r i a to  nos marca tres etapas claramente diferanciadas: 

. . ./ 
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1, La evolución de l a  banca hacía l a  conformación de 

l a  banca múltiple que permita dentro de cada gru- 

po bancario una mayor coordinación en sus polít i -  

cas y operaciones y mejbres condiciones de efi-- 

ciencia e 

2. ~a posibilidad de que nuevas instituciones surjan 

mediante fusiones de instituciones peaueñas. lo - -  
iva frente a 

Ad on mayor - 
f l  s origi- 

nada por l a  fusión de las diversas actividades les dz eas;Pmdrienpo..-i. 
en e l  mercado znternacional. 

E l  acelerado proceso de reorganización de l a  Banca en 

banca múltiple. obedece en gran medida a l  importante 

papel que tiene este sector en e l  proceso general de 

acumulación, no sólo como aportador de fondos. sino 

también en su carácter de ordenador del  proceso. La 

. . ./ 
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proliferación de la  banca múltiple en la  decada ante- 

r ior  y actual, .obedece en t6minos generales a las s& 

guientes causas: 

a) Se percibe una relación mbs estrecha entre e l  ca- 

p i ta l  productivo y e l  capital bancario. 

b) Las empresas enfrentan un mundo de incertidumbre, 

caracterizado por una 'intensa especulación respec 

de interés y - 
eden resultar 

empresa comenzó a p $ e r  peso reia;ivoi io  cual implica 

una d a  Las 

condiciones de este financiamiento, la negociati& en .- 

cuanto a plazoe, e l  inter68 a que se concedía y la inje-- 

rencia de la  institucibn bancaria en l a  empresa industrial 

p k t e ó  a esta Ú i t h  nuevos problems. copa0 se había v q i  

do operando con tipos de canbio f i j os  y relativamente est2 

bles, desde f h e a  de los años setenta. los tipos de cambio 

entran en etapa de inestabilidad, l a  cual sard de f i n i t i q  

. . ./ 
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mente sancionada en 1973, cuando se inicia l a  flotación. 

Por Último debe tomarse en cuenta l a  gran inestabilidad 

que ha comenzado a predominar en los mercados financieros 

en cuanto a l as  condiciones de financiamiento. 

La nacionalización y e l  control cambiario anunciado e l  lo. 

Septiembre de 1982, se inscribe en un contexto internacig 

nal  que ha *ido cerrando, las opciones mexicanas. Este - 
contexto in  ando d i  f icul- 

tades a los 

ados 

te  l a  

1) Te 

en es 

cr is is  a :  

a) La valorización del capital de los paises centrales; 

b) La tendencia a l a  jibarización de los sistemas finan- 

cieros locales: 

e )  La tendencia a una especulación generalizada. 
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a )  La valorización del capital de los países centrales: 

Desde comienzos de los años 70‘s la  inversión industrial 

se contiene en los paises capitalistas desarrollados, 

Por consiguiente, las empresas comienzan a contratar re- 

lativamente menos crédito en los paises centrales, y dia- 

ponen de excedentes que no se canalizan a la  reinversión 

productiva. Los Bancos Transnacionales empiezan a ser los 

mwi 

can 

b) J 

Est0 

Paga 

pues 

recursos que bus 

!OS , 

con cuantiosas ganancias de la noche:a la  mañana y con- 

tin<an especulando, es decir, actúan con la  relativa cey 

teza de ser favorecidos por una variación deliberadamente 

provoaada en los precios relativos. Por otro lado la  U-- 

bertad cambiaria, las altas tasas de intues  y e l  desliz2 

miento en e l  tipo de cambio, di6 un nuevo impulao a la  e= 

pecuiac i6n 
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Por otra parte, Nacionalizar e l  Sistema Bancario sobre 

todo en un período recesivo entraña e l  riesgo 

e l  Estado se 

de que 

apropie de los inmuebles, pero no a s í  de 

los f lujos financieros que transitan por e l los .  Peor aún 

l a  Nacionalización de la Banca puede implicar l a  Naciona- 

lización de las deudas ( o de los servicios incobrables 

de los bancos). 

Las dos 

das: l a  

quienes 

y l a  fu 

bancari 

ductfva 

a r  comprometk 

rmediar entre 

lo necesitan 

. Ambas fwcionelr se retroalimentan y e l  destino 

puedan 

La Nacionalización de l a  Banca hace inevitable un .irpyec 

to Nacional de Desarroilo. Esto es ciertor pues e l  Estado 

tiene  el control del Sistema Financiero y tiene l a  posibi- 

lidad ,:* de orientar e l  proceso de concentración y centra- 

lización; hacia las prioridades económicas y sociales #. así 

como a l a  promoción de empresas y grupos financieros que 

se juzgan más necesarios para el. Deaarrollo Nacional. 
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I , 

LOS tEes ob jetivos primordiales de B Nacionalización 

Bancaria son los siguientes: 

1) Fortalecer e l  Sistema Financiero 

2 )  Impulsar a l a  Industria mexicana 

3 )  combatir la inflación 

Se dictaminaron una serie de medidas para contrarestar 

l a  tremenda cr is is  que vive e l  país, como son: un estric 

to control de de cambios. ( 5 ) 

f i jen  &s tasa de interés y d. tipo de cambio. Cabe seña- 

nes Auxiliares de Crédito y las oficinas de re#&s&taciÓn 

de los Bancos Extranjeros no se nacionalizaron. 

La Nacionalización de l a  Banca no se di6 como una decisión 

únicamente políticas sino como una respuesta a una situa-- 

ci6n d i f í c i l  ante l a  cual, debía tomar e l  Gobierno e& coz 

t ro l  d e l  Sistema. la  decisión se tomó para acabar con pric 

ticaa nocivas a hxconomía Nacional . 
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a )  Formación y expansión de l a  banca (1880-1907). 

b )  Consolidación bancaria (1897-1907) . 
c) La decadencia y l a  c r i s i s  de l a  banca porfir ista.  

(1907-1910). ( 6 ) 

a )  Gestación y crecimiento del Sistema Bancario. 

Los gobiernos locales y e l  Gobierno Federal otorga- 

ron cons 

ins taiación 

rk, e l  cual dtba. l a  exclusivicad $1 6obierno Federal 

tituciones bancarias, l a  prohibición a las'sociedades 

bancarias o a los particulares de emitir bi l letes:  l a  
4 

limitación en l a  emisión f iduciari . ,  l a  cual no podría 

ser mayor que e l  capital exhibido. 

La cr is is  mundial de 1884 repercutió en l a  actividad 

aconhica y e l  descenso del volumen de las exportacig 

nes y en un re f lu jo  de l a  inversión extranjera hacía 

. . ./ 
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e l  País. 

Esta situación provocó un ambiente de cr is is  económica 

que abarcó e i  sistema Bancario. 

b) Consolidaci&n del Sistema Bancario y e l  nacimiento de 

l a  banca especializada : 

La Ley General de Instituciones de Crédito de la Repg 

blica Mexi organización - 
endía e l  es- 

1 desarro- 

namiento de tres tipos específicos de bancos: 

L O  r ios.  

-u- - 
c) Decadencia y Crisis bancaria en e l  Porfiriato: 

E l  primer psoblama se present6 con los bancos de Yucg 

tbn, e l  Mercantil y e l  Yucataco. Los henegueneros - 
vieron congeladas sus carteras con l a  baja del precio 

de la fibra: e l  segundo, fue con e l  banco de Campeche 

a l  desastre ocurrib cuando los aceronistas minorita-- 

r ios denunciaron las oscuras gestiones financieras de 

. . ./ 
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Castellot, ante l a  Secretaría de Hacienda y Crédito - 
público. 

En 1908, se promulgó una serie de reformas a l a  Ley de In= 

tituciones de Cr6dito. 

Para finales del régimen porfir ista y previamente a l  est2 

l l i d o  de l a  Revolución Mexicana, l a  c r i s i s  fue generalizz 

da en e l  co ceptuando a los 

un mercado de dinero y uno de capitales, las institucio-- 

nes 1- otro. 

u -  _ _  

A partir  de 1970, las autoridades hacendarias introdujeron 

dos disposiciones legales que eliminaron e l  adicional con- 

cepto de banca especializada. ( 7 ) 

Las modalidades introducidas fueron: 

a) Grupos financieros integrados. 

b) Banca múltiple (19741, y sus objetivos generales son: 

. . ./ 
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Posterior a l a  Nacionalización Bancaria y a l  estableci- 

miento del control generalizado de cambios se diÓ una 

respuesta muy interesante. La Bolsa de Valores se react& 

vo para elevar la  razón promedio precio - utilidad. 

1983, 

co, se presentó un decremento en l a  actividad económi 

ca y se suscitaron cambios a estructuras legales imp= 

que fue e l  am más crítico de la  cr is is  en Méxi 

tantes entr 

crédito en SocitdAdea Nacionales de Crédito. abriendo l a  

rti- 

C 

b )  Modificacianes de l a 8  Leyes Mercantiles a través de 

loa cuales desaparecefía e l  aqionbato en otros títulos. 

c) Modificaciones a l a  Ley del 1.S.R. 

En Agosto de 1983, de inició e l  pitgo de l a  indemnizaci6n 

a los banqueros ex- propietario8 de noventa y dos insti- 

tuciones. 83.33 del capital conjunto de l a  Banca Nacio- 

nalizada. 
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La inflación en ese aiio revistió su tendencia alcista, e2 

to l levo a modificar e l  Sistema de Control de Cambios. - 
Las Tasas de interés tuvieron en los primeros meses un rg 

pido crecimiento, sin embargo, de mayo a diciembre comen- 

zaron a bajar igual que l a  inflación. 

E l  Mercado Bursátil  experimento en ese periÓdo un creci-- 

ación de - 
ó una con-- 

marcha - 
aba l a  - 

econ , se libcraba en gran medida e l  control de cam-- 
1 *  I 

bios $In- 
En marzo de 1984,la Secretaría de Hacienda y Crédito l%-- 

bl ico  mediante un comunicado de Prensa informó que las 

presas que l a  banca poseía en e l  momento de su nacionali- 

zación serían vendidas a los antiguos accionistas de los 

bancos. La venta se llev6 a cabo mediante paquetes, to- 

mando los BIPS como forma de pago. 

. . ./ 



En e l  mes de diciembre e l  Ejecutivo Federal envió a l  Con- 

greso de l a  Unión diversas propuestas de Ley que modifi-- 

can e l  Sistema Financiero: 

1) En la  Ley Reglamentaria del Servicio publico de Banca 

y Crédito o separa a l a  S.I.C. en instituciones de - 
Banca múltiple y de desarrollo. 

En la  Ley orgánica del Banco de M6XiCO resalta la  fa- 2 )  

para decidir - 

8 Auxiliares 

ianzas como 

nizaciones seguir políticas de grupo. 

En d m a r a c t e -  

W rizó 

i n  f iación . 
todavía por ser un periódo racesivo, con una a l t a  - 
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3.- Estructura de1 Sistema Financiero Mexicano. 

Para analizar e l  Sistema Financiero Mexicano 10 diyi- 

dimos en cuatro grandes apartados que comprenden: las 

Sociedades Nacionales de Crédito, los Organismos AwrL 

l i a ras  de crédito, las Instituciones de Seguros y los 

Organismos Bursátiles, 

or l a  auto 

-y Créd 

L t a r í a  

r i d  

i to  

de 

,d f 

I Ha 

I va 

ad m6- 

Púb- 

l a  - 
iinan- 

, ciona 1 

,lores. 

ionales 

de Crédito y los Organismos Bursátilas, por lo cual - 
profundizaremos en las  actividades que estas realizan 

para lograr e l  buen funcionamiento del  Sistema Finan- 

ciero mexicano, 

En l a  estructura interna de l a  Secretaría de Hacienda 

y Crédito PÚblico, corresponde a dos Direcciones Gene 

. . ./ 
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rales adscritos a la Subsecretaría del Ramo. l a  ins-- 

trumentación y el conocimiento directo. en e l  terreno 

administrativo, de los asuntos que rigen en l o  esen-- 

cia1 e l  funcionamiento de las instituciones que inte- 

gran nuestro Sistema Financiero Mexicano, 

A la  Dirección General de SQgurOS y Valores, corres-- 

ponde proponer las p l í t i c a s  de orientación, regula-- 

y valores: ejex 

d-s políticas %que se hizo gefeyencia: y repres- 

ia  comisión Nacional Bancaria y de Seguros-y con i a  

comisión Nacional Bancaria y de saguros y con l a  Comi 

sión Nacional de Valores. 

De las actividades relacionada8 con e l  Sercado de Va- 

lores que se señalan dentro del reglamanto de l a  Se-- 

cretaría de mcienda y Cridito Público. están lo81 si- 

guientes : . . */  
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- Otorgar y revocar concesiones para e l  ejercicio de 

'la banca y crédito. 

- Designar a l  Presidente de la ComhiÓn Nacional de 

Valores. 

Autorizar la realización de operaciones distintas - 
a Las que l a  Lay sefíala a las Bolsas de Valores. 

- Aprobar e1 acta constitutiva y estatutos as í  como 

oncertadas en 

caso de que existan irregularidades. 

Bolsa" "Bolsa de Valores u otros semejantes, siem- 

pre que no realicen operaciones de intermediación 

en e l  Mercado de Valores. 

- Autorizar actividades para los agentes de valores 

personas morales. 

SeAalar 108 títulos de crédito con los que podrán - 
. . */  
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operar los agentes de valores en cuyo capital pa-1 

cipe una institución de crédito. 

- Aprobar los Presupuestos de Ingresos y Egresoe de - 
l a  Comisión Nacional de Valores. 

Aprobar la  propuesta de la Comisión Nacional de Va- 

lores para designar auditor externo de la  misma. 

Sefíalar que títulos, podrá recibir  en dephsito e l  

- 

- 

De acuerdo con su propia Ley Orgánica y en su carácter de 

la  Ley 

es te 

Organism en realción a l  Mercado de Valores, se encuen-- 

tran entre los d a  importantes los siguientes: 

- Comprar y vender CETES, OBLIGACIONES o BONOS DEL GO- 

B I E ~  FEDERAL, O títulos O valores necesarios a BU 

objeto y efectuar reportas con los mismos. 

~a comisión tie canbios y valores será una comisión - 
- . ./ 
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asesora y ejecutiva a l a  que l e  competirán las opera- 

ciones de cambio exterior y las de intervención en e l  

Mercado de Valores. 

- Los Agentes de Valores que tengan e l  carácter de So-- 

ciadades Anónimas aóio podrán realizar las  actividades 

siguientes: 

- Recibir pr6stamos o créditos de Instituciones de - 
apoyo a l  Mer- 

de las activi  

isición 

- 
COMISI 

Es e l  regulador y promotor del Mercado de Valo 

funciones son: 

- ~nspección y vigilancia del funcionamiento de los a- 

gentes y bolsa de valores. 

Inspeccionar y v ig i lar  a los emisores de valores in= - 
critos en e l  Registro Nacional de valores a Interma-- 

diarios. 

. . ./ 
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- Dictar medidas de carácter general a los agentes y 

bolsas de valores. 

- 

- Dictar disposiciones generales para la  canalización 

obligatoria por bolsa, de las operaciones con títulos 

inscritos en estas que efectúen agentes de valores, - 
cuando los términos de las operaciones realizadas en 

bolsa no sean suficientemente representativas de la  - 

- Ordenar s de valores 

ajustarse los agentes, personas morales y bolsas de - 

Las Inetitucionea Nacionales de Crédito desarrollan sus 

funciones de acuerdo a l  Plan Nacional de Financiamiento 

de desarrollo y son: 

- Fomentar e1 Ahorro Nacional. 

- Facilitar a l  pnblico e l  accomo a los beneficios del 

Servicio Público de Banca y Crajdito. 

. . ./ 
72 



- Canalizar eficientemente los recursos financieros. 

- Promover un sistema equilibrado del Sistema Bancario 

Nacional y una competencia sana entre las Institucig 

nes de Banca Múltiple. 

Promover l a  adecuada participación de l a  Banca Mexi- 

cana en los mercados financieros i’nternacionales. 

- 

- Promover y financiar las actividades y los sectores 

, como especia- 

Desarrollo en 
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4.- FUENTES DE FINANCIAMIENTO ACTUALES Y POTENCIALES QUE 

OFRECE EL MERCADO BURSATIL. 

Tal  vez l a  principal utilidad del medio bursátil consista 

en e l  financiamiento que provee a las organizacionesr aun 

cuando SI hay de especulación en gran parte de los servi- 

cios que ofrece. 

Bursátil O f i  

Acciones 

Papal bablertadt#mpo 
Las empresas cotizadas en l a  Bolaa Mexicana dewValores pue 

den acudir a este tipo de financiamiento conatituíd. por - 
pagarés negociables a corto plazo, entre 15 y 91 dias. no 

garantizados, emitidos por importen mínimos de $100,000.00 

o sus mÚltiplos, hasta.por $500 mil millonee y colocado8 a 

tasa de descuento, Para poder emitir papel comercial. lam 

empresas deben presentar l a  siguiente documentacih a l a  - 

v 

74 - 
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Comisión Nacional de Valores para obtener l a  autorización 

y l a  inscripción en el Registro Nacional de Valores e In- 

termediar ios . 
a )  Solicitud 

b) Copia del  poder de l a  persona autorizada para 

suscribir los pagarés. 

C) Estados Financieros incluyendo presupuesto 

se pueden hacer emisiones parciales, l a  tasa de .descuento 

se f i j a  entre l a  emisora y Casa de Bolsa y en caso de no 

cumplimiento pueda revocarse l a  autorización. Las casas de 

bolsa pueden operar papel comercial extrabursátil en mer- 

do primario para financiar empresas, con tasas libres y d& 

veraas garantías. 

*. ./ 
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Aceptaciones Bancarias. 

Dado que e l  Sistema Financiero Mexicano mostró problemas 

de liquidez y que en las empresas pequeñas y medianas. eg 

t e  problema fue 6 s  grave por tener menos acceso a fuentes 

de financiamiento. E l  banco de México mediante e l  oficio 

del 13 de diciembre de 1980 comunicó a l a  Comisión Nacio- 

nal de Valores que l as  letras de cambio aceptadas por los 

multibancos pa resas media- 

nas y peque% as como aceE 

taciones ba tro Nacio- 

nal de Va insti  tu- 

ción inte 

nciamiento para 

l a  Pequ 

ciprocidad con l a  sociedad nacional de crédito y a este l e  

representa solo una obligación contingente. no distrayendo 

sus recursos. La emisión de Las aceptaciones bancarias es 

la  tasa de descuento. también a corto plazo y con un costo 

de emisión por parte de l a  Sociedad Nacional de Cfedito. - 
debido a que e l  estudio debe ser similar a l  de un estudio 

de crédito y a l  aval que otorga (crédito por aval) .  
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Emisi6n de Obligaciones. 

Las obligaciones son títulos de crédito nominatiVS& que 

emite una sociedad An6nima, a través de los cuales se corn 

promete a pagar intereses trimestrales o semestrales por 

e l  uso de capital (deuda) durante un X periódo de tiempo, 

a cuyo vencimiento regresará e l  capital a los tenedores 

de las obligaciones. La obligaciones a través del tiempo 

y con e l  cambi 

riacionea en 

referente a 

s e m e s t r f i u i a d -  aalío 

con tas cir ,  

I una tasa mínima f i j a  y máxima. 

Teléfonos de México, S.A. emitió obligaciones s in  piso n i  

Posteriormente an 1980, 

techo, es decir, a l a  baja o a l a  alza en l a s  tasaa'de in- 

terés. La variabilidad de l as  taaas de interés, consiste 

en e l  hecho de que pagan por puntos arriba (X% & s )  que - 
algÚn tipo de dep6afto. 

. . ./ 
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Otra característica de las Obligaciones es la de su gar- 

t í a .  En un principio todas las obligaciones eran hipote- 

carias y debido a ésto era un gravamen que restringía l a  

posibilidad de créditos para l a  empresa: en cambio l a  po- 

l í t i c a  hacia La emisión de obligaciones quirografarias, - 
que como la  raíz de su nombre l o  indica, no tienen garan- 

t í a ,  salvo la  buena firma. En 1982, a raíac de la  cr is is  

volvieron a 

una carac ne8 esta da- 

da en 

te  ha 

A., cambid est& trayectoria histórica, a l  emitir obliga-- 

e l  mo- 

, se F 

cion 

ment 

canjean por acciones. Hasta la  fecha no ha podido ser - 
ejercida esta opción, pues e l  valor teórico de la  acción 

ha sido superior a l  precio de l  mercado y las acciones en 

colocación primaria no pueden venderse aprecio inferior a 

su valor nominal O valor teórico. 

I 

La última caracterí~tica de las obligaciones se refiere a 

. . ./ 
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l a  colocación. es decir. su venta a l  público. Esta colocs 

ciÓn puede 5er pública o privada y en general de las que 

se tiene conocimiento es de las ofertas públicas. Las co- 

locaciones privadas en general se realizan entre loa mis- 

mos propietarios y tienen las características de no tener 

liquidez, es decir. que no as f ác i l  que un tenedor pueda 

vender 5u posición de obligaciones y s i  l a  vende. normal- 

mente lo har a que no hay un 

cación pública 

ax ciertos 

dos en los siguientes puntos: 

gaciones. 

C )  Características de l a  emisión. 

Monto 

Obligaciones en Circulación 

Valor Noninal 

Tipo de hnteréa. periodicidad y fechas de pago. 

Plaeo 

Tabla8 de Amortfzaci6n 
79 



- Garantías 

- Proyecto de aplicación de fondo8 

- Representante común de las obligaciones 

1)) Copia del  acta de & asamblea due haya autorizado 

ia emisión 

E) Requisitos para i a  misión de acciones. 

La emisión de conocimiento y 

a l  hecho de versión a lar- 

sido una - 

Emisión de Acciones. 

VOS 50 

Habla 

de capital en efsctivo o en especia. Normalmente las apox 

taciones son en efectivo y casi siempre por acciones comu- 

nes. 

Características de las Acciones Comunas: 

Representan propiedad y tienen derecho a dividendos cuando 

haya utilidad, derecho a participar en la  liquidación: da- 

. . ./ 
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recho a so l ic i tar  comisarios cuando fa l ta  l a  totalidad de 

estos; derecho a solicitar asamblea cuando no se haya ce- 

lebrado en dos aLROs, derecho a información, es decir, a - 
revisar los l ibras y documentos antes de l a  asamblea y d= 

recho a voto, es decir, a aprobar o no los acuerdos de las 

asambleas de accionistas. 

La colocación i a  o secundaria, 

empresas, a - 

caso es poco l o  que se puede decir, pues se invita a un 

grupo 1 de 

" X " empres , O que s i  se puede mencionar e que e l  

inversionista que participa en una colocación privada nu2 

ca reconoce reaimente io que vale su inversión, s i  no ti= 

ne una mayoría de las acciones esta a expensas de lo que 

otros decidan y,mo tiene liquidez. A través de l a  coloca- 

ción pública ( en bolsa ) se corre e l  peligro de perder' 

e l  control de l a  empresa ( mayoría de las acciones ) pero 

s i  se conoce e l  valor de las mismas a través del precio de 
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l a  acción y en dado caso resulta más o menos sencilla reg 

l i zar  l a  venta de acciones, teniendo liquidez casi inme- 

diata. 

Para poder colocar acciones públicas se requiere autoriza 

ciÓn de l a  Comisión Nacional de Valores y cubrir los si- 

guientes requisitos ante ésta y ante la Bolsa Mexicana de 

valores S.A. de C.V. :  

i) .- REQUIS 

s estatutos 

Admon 

d) Libros de acta a l  corriente 

2).-  REQUISITOS FINANCIEROS 

a) Estados financieros dictaminado8 de los Últimos 

cinco años con una antiguedad mdxima de seis me- 

ses para l a  Bolsa Maxicana de Valores y de tres 

meses para l a  comiaih Nacional de Valores ( s i  no 

es cierre de ejercicio social sin dictaminar). 
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b) Estados financieros proyectados a tres años. 

c) Relación de los valores en poder de la  empresa 

3 ) . - REQUISITOS ECONOMICOS 

a) Estudio socioeconomico reatizado por profesionis- 

tas independientes, normalmente por el mismo des- 

pacho de auditores que presentan sus servicios a 

tudios de may 

es y marcas. 

4).- REQUISITOS DE C2LICACION 

b) Política de dividendos histórica y fut&a 

c )  Proyecto de prospecto, el cual es u3 cuadernillo 

informativo en cuya carátula debe tener l a  mención 

de ser o€erta pública. número de valores. p r e i o ,  

montos, autorización de l a  Comisión Nacional de 

Valores con e l  número de of ic io  y en su contenido 

interior debe contener un resumen de los tres p~ 

meros puntos y l a  aclaración de que l a  Comisión 
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Nacional de Valores no certifica l a  bondad del va 

lor n i  la  solvencia del emisor. 

Para l legar a cubrir todos estos requisitos, la  empresa 

debió haber tomado en cuenta e l  precio probable a l  que se 

colocarían los valores, negociando con e l  banquero inver- 

sionista en base a la  situación del Mercado Bursátil, es- 

Pe 

en 

( 

va 

to  

Y 

icif i 

itre 

entr 

l o re  

1s en 

las 

s e inflaci 

~- 
cuotas de la  Bolsa Mhxicana de Valores S ,  A. de 

.ón 

.e 

de 

IC& 

Ires 

C .  V. 

La of h c m d  d m o  de 

obligaciones y papel comercial, se realiza a través de un 

sindicato colocador, un grupo de casa de bolsa que venden 

los valores entre sus clientes, encabezados por una de el las.  



LOS INCTRUMENTOS BUBSATILES DE RECIENTE CREACION SON: 

1.- Bonos Bancarios de Desarrollo. Estos bonos son emiti- 

dos por la Banca de Desarrollo. y pagan intereses en perío- 

dos trimestrales,determinados con base en la multiplicación 

de la tasa de CETES o de pagarés con rendimiento liquida- 

ble al vencimiento a tkes , meses,por un factor. 

1985. También pagan intereses por períodos trimes 

lierno Fe- 

.ebles 

sismos 

'e de 

tra les , 

ban- 

erio- 

siendo 

carios 
I 

res al semestre a regir. 

3 .- Pagaré de la Tesorería de la Federación. (PAGAFE.) , que 

estará denominado en dólares estadounidenses, pero será pa 

gadero en moneda nacional. Las emisiones a menos de seis 

meses serán colocadas a descuento, y aquellos que sean a 

mayor plazo podrán devengar un interés fijo: o sea que, 
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a parte del rendimiento otorgado, ofrecen cobertura contra 

la devaluacidn del peso. 

4.- Bonos de Indemnización Bancaria (BIBS). 

l a  vista emitidos por el Gobierno Federal en septiembre de 

1983, con vencimiento en septiembre de 1992. Amparan el im- 

Son bonos a 

porte total de la indemnizaci6n que pagar6 el Gobierno Fe- 

deral a los ac 

que fueron e 

tiembre de 

El Gobie 

a los te 

sobre 

inter 

de tres y seis uieees que pagan las instituciones bancarias. 

Su período de vigencia es de diez años a partir del 31 

de agosto de 1982. Están sujetos a siete amortizaciones 

dentro de su vigakcfa, estando la primera programada p= 

ra al 31 de agosto de 1985 y la Última para al misum día 

y mes de 1992. 
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5.- Pagar6 Empresarial Bursátil. 

de 1986 se incorporó como instrumento de financiamiento 

bursáti l ,  que durante este período alcanzó un monto total  

A partir  del  mes de abr i l  

colocado de 112,000.5 millones de pesos, mediante 179 emi- 

siones, habiendo sido utilizado por 49 emisoras. Sus tasas 

de rendimiento iniciales fueron de 86% y aumentaron hasta 

rebasar e l  100 % en septiembre. 

Este ins- 

trumento se 

res  es- 

habiéndose registrado colocaciones en e l  período compren- 

dido debt- 
porte total  emitido fue de 164,82 

Las tasas de rendimiento observaron un crecimiento con cq 

da nueva emisión. 

emisión, 

A s í ,  de 4.32 % que ofreció l a  primera 

se llegó a 14.93 % en l a  Última emisión regis-. 

trada durante este aRo. (10) 



N O  T A S  

'C1) E l  Bsrcado de Valores. Reynaldo Hernandez Balzadua 

y Luis Enrique Mercado SancLez. cap.1 pp 3 .  

(2) Idem cap. fI ppll 

(3) México: Estado y Banca Priuada. Jo9é Manuel Quijano 

segunda parte, pp. 75 - 238. 

(4) Idem. 

(9)  iy Sistema Fipawiero Mexisano, Eduardo Villegas, 





Consciente de la necesidad de contar con UM legislación 

adecuada y moderna, que propicie la  participación mbs 

eficiente del Sistema Financiero en e l  logro da los gran 

des propósitos nacionales. e l  Ejecutivo Federal presentó 

un conjunto de iniciativa a l  Congreso de la Unión. quien 

aprobó la  iniciativa de cuatro nuevas leyes. 

Reg lamentar i 

es y Activi- 

1 Banco de 

de Valores; Ley General de Instituciones de ssguros y l?+g 

Ofrecen e l  marco jurídico apropiado para promover, regu- 

lar  y controlar las instituciones y operaciones de los 

distintos sectores del Sistema Financiero de acuerdo con 

l a  nueva estructura que parte de l a  Nacionalización de la 

Banca. 

con estoanuevos ordendentoe se promverb un adecuado 
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desenvolvimiento del Sistema Financiero: as í  como una ma- 

yor compleaisntariedad entre las instituciones bancarias 

y no bancarias, piiblicas y privadas. 

Con l a  expedición de la  nueva Ley Bancaria. se tiene e l  

propósito de que e l  funcionamiento 

bancos responda a l a  nueva naturaleza y objetivos de las 

operación de los 

Sociedades Nac -con l o  es tabu  

cido en e l  a í t ica de los 

Estados Un s estable- 

cidos en ograma 

Nacional tende 
ci 

fortalecer a l  Sistema Financiero. incrementando e l  ahorro 

i n t e r n b * ó & m  t iva 

de los recursos financieros de acuerdo a las prloridades 

del desarrollo: reorientando las relaciones econ6micas 

con e l  exterior. y promoviendo su consolidación institu- 

cional. para que se adapte a los requerimientos del país 

y realicen mejor aus funciones. ( 1. 1 

En esta ley se establecen las funciones de las Sociedades 
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Nacionales de Crédito y se definen los ámbitos de acción 

de la  banca múltiple y la  banca de desrrollo. Se incor- 

poran disposiciones tendientes a proteger los intereses 

del público y se reafirman los principios de.desarrollo 

equilibrado del Sistema Bancario, l a  sana competencia 

t re  las instituciones de’banca múltiple y su adecuada Te; 

tabilidad, promoviendo a l  mismo tiempo, una operación 

nales de Crédito en e l  Sistema Nacional de Planeación Y 

con l o  cual se promoverá e l  proceso de ahoi 

mismo que servirá para consolidar y ampliar l a  riqueza y 

e l  capital productivo del país. 

En l a  Ley se plantea que las instituciones de crédito 

tendrá e l  carácter de Sociedades Nacionales de Crédito, 

distinguiéndose por su funcibn particular, en instituciones 

de banca-múltiple e instituciones de banca de desarrollo. 
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Con e l l o  se reordenaron y depuraron las disposiciones a- 

plicables a l a  banca múltiple, y se incorporó l a  banca 

de desarrollo a l  régimen general de esta Ley. 

En consecuencia.las instituciones de banca múltiple ajus- 

taron sus operaciones a las disposiciones de esta ley, a 

las de l a  ley Orgánica del Banco de México y las Institu- 

ciones de B 

por su res reglamentaria 

tituciones 

a Secreta- 

y Crédito depura, sistematiza y actualiza e l  kgimen de 

prohibiciones: ( 2 ) 

E l  artículo 82 establece que sólo las Sociedades Nach  

nales de Crédito podrán dedicarse a l a  captación de recug 

sos del púbiico en e l  mercado nacional, y su colocación 

rentable en e l  pfiblico. mediante la  realización habitual, 

por cuenta propia o ajena. de actos causantes de pasivos 

93 



directos o contingente. quedando e l  intermediario obligado 

a cubrir e l  principal y ,  en su caso, accesorios financio 

ros de los recursos captados. Esta disposición conl&eva 

una prohibición implícita para que cualquier persona f í -  

sica o moral que no sea Sociedad Nacional de Crédito puede 

dedicarse a l a  prestación del servicio público de banca y 

crédito. En caso de que esto ocurra. la  ley faculta a la 

comisión Nacion intervenir 

f ís ica o m 

rai.  a ~ c ~ ~ ~  

Banca y 

En los artículos transitorios se señala que e l  dobierno 

Federal tomará las medidas conducentes a f in de que las 

actuales inutituciones nacionales de a a i t o ,  incluido 

e l  Banco Nacional del Ej¿rcito. Fuersa AOrQUB y Armada 

s. A. se transformam en S. A, o en Sociedades Wacionales 

de Crbdito, como hstitucionas de banca de desarrollo. 

94 



En resuman. podemos decir, que la  ley contempla la  regu- 

lación de la  naturaleza de servicio público de banca y 

crédito: los objetivoi. organización, funcionamiento. ac- 

tividades y operacibn de las instituciones que los prestari;. 

l a  inspección y vigilancia de las mismas: e l  régimen san- 

cionador y punitivo del  derecho bancario. y la  protección 

de loa intereses del público. 

con su propia 

a l  Mercado de Valoses. se encuentran entre las más imp- tantes:casa - Comprar y vender abiert;i los cert f ica 4 O; aiearies,,. 
abligacionea del Gobierno Federal o títulos o valo- 

res necesarios a su objeto y efectuar reportos con 

los mismos. , 

- La comisi6n de cambios y valores será una comisión 

asesora y ejecutiva a l a  que le  competirán las ope- 

-raciones de cambio exterior y las de intervención en 

e l  mercado de valores. 
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Asimismo determinará las intervenciones que deba hacer e l  

banco en e l  mercado de valores por compra y venta, fijando 

la  clase de valores, la  cuantía de las operaciones, los prg 

cios y los márgenes de las operaciones. 

Respecto a l a  ley del 

gunos artículos en los cuales se indica la participación 

Mercado de valores éste señala al- 

del Banco de M ado: una de 

dadas siguientes: 

a l  mercado de valores, para realización de las 

actividades que le  sean propias. 

b) Conceder préstamos o Crídit08 para la  adquisi- 

ci6n de valores con garantía de éstos. 

E l  Sistema Monetario Mexicano muestra un desarrollo bpog 

tante, principalmente a través d. las instituciones de cr4 
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dito, un mercado de dinero,y uno de capitales. ( 3 ) 

E l  mercado de valores es reducido; su crecimiento ha si -  

do en general raquítico, y en algunos lapsos, ha sufrido 

regfesiones. 

Para tratar de corregir l a  dabilidad del mercado de valo- 

res, l a  administración ha tomado y seguirá tomando medidas 

en varias &de ado, pues advie2 

te que para 

condición necesaria, s i  bien no es suficiente para su 

desarr abiertadtRmp0 
Hasta 1974, e l  marco legal que había venido reglamentando 

a l  mercado nacional de vdores  se encontraba carente de 

unidad; presentaba omisiones y deficiencias de suma im- 

portancia. Esto motivó que e l  3 de enero de 1975 entrara 

en vigor l a  ley del Mercado de Valores, que tiene como ok 

jetivos: í 4 1 
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1) Dotar a l  mercado de valores de mecanismos que permitan: 

conocer con facilidad las características de los títulos 

objeto de comercios y los términos de las ofertas, deman- 

das y operaciones; poner en contacto de manera rápida y 

eficientes a los oferentes y demandantes, y de dar a las 

transacciones liquidez, seguridad, economía y expedición. 

2 )  Regular de y sistamática: 

las activid aciones con 

8 á satisfa- 

dito y a las instituciones de seguros una participación 

en e l  mercado de valores que contribuya a la realización 

de los fines antes señalados, a l  equilibrio y la cornpaten- 

cia entre los participantes en e l  mercado de -lores y a l  

sano desarrollo d,e las  operaciones con tstulos bancarios, 

para la  captacih y canalieaci6n de recursos a inversio- 

nei productivas en beneficio de la economía de1 pais. 
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En l a  aplicación de esta ley las autoridades deberán pro- 

curar e l  desarrollo equilibrado del mercado de valores y 

una sana competencia en e l  mismo. 

Son valores las acciones, obligaciones y demás títulos de 

crédito que se emitan en serie o en masa. 

E l  mercado de valores está regulada por la  Comisión Nacig 

rial 

das 

Cabe 

res 

Las funciones de l a  Comisión Nacional de Valores 

’ determis 

general. 

de valo- 

,Bdito. 

P 

I no son 

únic un ca- 

ráct y e s t a  

lar  nuevos sistemas o mecanismos que se encargarán de fa- 

c i l i t a r  e l  trámite de las operaciones. a s í  como perfeccig 

nar e l  mercado de valores. 

ES muy importante que ia comisión concilie los intereses 

de 10s diversos participantes. evitando incompatibilidad 

de funciones, promoviendo e l  equilibrio y l a  competencia 

e impidiendo l a  interferencia entre jurisdicciones. 1 
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Para proteger los intereses de loa inversionistas. la  Ley 

establece que únicamente los valores inscritos en e l  Re- 

gistro Nacional de valores e Intermediarios puedan ser 

ofrecidos a l  público. ya que sólo en tales títulos puede 

haber una garantía adecuada de informacibn. ( 5 ) 

Se estimula la  organización de los agentes de valores como 

Sociedades mejora los ser& 

umanta l a  pro- ' 

d de la  ca- 

t i tu  

un mercado perfecto. en e l  cual todos los participantes 

tengan acceso a la  información completa sobre las ofertas, 

demandas y operaciones. ( 6 ) 

~ a e  tran-sacciones con metalea preciosos, no han tenido 

desarrollo en l a  boba  de .valore8 del @is, y m a  carac- 

terístifas la8 hacen abjato m6s apropiado de otros merca- 

dos. 
1 O0 



Para mantener la participación de las instituciones de c e  

dito en el mercado de valoresr a d d s  de favorecer el deSS 

rrollo de mecanismos que generen información sobre las ‘ 

transaciones y que den liquidez y amplitud a l  mercado, es 

muy importante conciliar los intereses de los diversos par- 

ticipantear evitar la incompatibilidad de funciones 

pueden concurrir en algunas de ,ellas: y aprovechar las 

i->c’L’” ’ :: 

que 

f ac i 1 idades st i tuciona 1 ya 

s de agentes 

cados ahora 

rá mayor liquidez y precios 

versionistas y de las propias 
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B O T A S  

( 1 1 Leyes Bancarias 

( 2 ) Zegislación Bancaria 

y mu utilidad 

esa. Samina- 

( 5 1 iagislac%5n Bancaria 

-casaabiertaaltiempo ( 6 ) La Bolsa de Valor- en &ico.. Idem (4) .  
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En e l  capitulo V. Evolución del Mercado Barsátil*como fuen- 

te  de financiamiento, llevamos a cabo una recopilación de 

las inscripciones nuevas en bolsa que se realizaran del 

año de 1979 a l  año de 1986, con e l  objeto de conocer e l  

comportamiento de los instrumentos bursátiles colocados cg 

mo fuente de financiamiento. ( Ver anexo 2) 

De t a l  forma procedimos a analizar e l  monto de la  coloca- 

ciÓn primaria d por año, para 

determinar e l  ado de Valo- 

realizamos 

con to ante 

e l  obje i evo- 

lución de la  bolsa mexicana de-.vzi*haes como otra alternativa 

de f inanciamiento. 

ANALISIS DE LOS DIFERENTES I N S T R ~ T O S  BURSATILES A TRAVES 

DE LOS CUAL$S SE OBTWO FINANCIAMIENTO, 

De acuerdo a l  análisis n h r i c o  realizado a &os diferentes 

instrumentos bursátiles, an términos generales podemos do 
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1 

c i r  que su utilización como fuente de financiamiento ha f- 

cionado bien puesto que como puede observarse, cada aiio ha 

ido creciendo e l  monto de nuevas inscriwiones;, lo que s i3  

nif ica que las diferentes empresas tanto públicas como pri- 

vadas han obtenido financiamiento através de estos instru- 

mentos. 

A partir  de 1985 visualizamos un mayor dinamismo- en l a  Bo2 

sa Mexicana de 

vos ins trumen 

bancarias, b de renova- 

ciÓn urbana r a  cubrir - 
e l  monto 

creación de nu= 

ciÓn de predios afectados por los sismos de septiembre de 

En e l  período de 1979 a 1982 e l  instrumento que proporcio- 

nó mayor f inanciamiento a las empresas fueron 10s PETROBONOS 

con un monto de 37  millones, ya que como se puede observar 

en todo este período hubo nuevas inscripciones de este ins 

trumento, además e l  monto de su colocación fue superior a l  

de los de&s instrumentos bursátiles. 
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En segundo término, en este mismo período , tenemos a las 

obligaciones con un monto de 10’410 millones que - a  exceE 

ciÓn de los demás instrumentos bursátiles, también fueron 

colocadas todos los años, aunque con un monto menor a l  de 

los PETROBONOS. 

Con respecto 

1982 a 1986, 

nó con mayor 

a l  segundo período, es decir, e l  período de 

podemos decir que e l  instrumento que funcio- 

nes. esto es 

o té&o nemas los B o l e  Renovaci6n Urba- 

na En de s*fi d l m r $ o d @ ,  

colocaron un monto de 25.000‘millones. 

con respecto a Pos demás instnirnentorr se observa que su 

comportamiento fue uniforme ya que en 1985 y 1986 hubo m= 

yor colocación que en años anteriores, l o  cual se explica 

por e l  mayor dinamismo observado an l a  bolsa. ( ANEXO 2 ) 
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En e l  presente capítulo se persigue dar a conocer cuál ha 

sido e l  valor de las operaciones en bolsa y cuál ha sido 

e l  crecimiento real  de la  operatividad, por lo que fue nz 

cesario llevar a cabo un análisis que nos permitiera cono 

cer tales comportamientos. 

para l levar a cabo este análisis tomamos en cuenta sólo 

aquellos instrumentos que aparecen de los años 1979, - - 
1982 y 1986 ya 

sario contar 

tica de ta- 

n = i i h r o  de aRos 

De t a l  forma, los instrumentos analizados son los siguien 

tea : 

- Acciones 

- Obligaciones 

- Petrobonos 

. . ./ 
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1 ,  - 

LOS cuales fueron analizados en dos periódos, que son: 

de 1979 a 1982 y de 1982 a 1986, esto con e l  objeto de 

comparar e l  crecimiento del valor de las operaciones 

realizadas en Bolsa antes y después de l a  nacionaliza- 

ción de l a  Banca. 

Análisis del Valor de las Operaciones en Bolsa. 

Para tene imiento de la  

ación de 6s- 

no cr= 

m i e r o n  , p u ~ s  como puede olyserwrse . tenemos - 

ya no es necesario hacer la  comparación con l a  

inflación (ver cuadro 1 ) .  Asimismo, en e l  perig 

do de 1982 a 1986 l a  tasa de crecimiento fue de 

- 4.2716. es decir se repite e l  caso anterior a- 

que l a  tendencia a l  descrecimiento es menor. 

(Anexo 5 1 

B)  Obligaciones. 

* .  . 
109 



Durante e l  periódo de 1979 a 1982 hubo un decrecimi- 

en las obligaciones de -51.84% debido a que en e l  año 

de 1982 e l  monto operado fue de 4'951,381 cifra i n f g  

r io r  a l o  operado en e l  año de 1979 que fue de - - 
45'292.679. Esto se puede explicar comparando l a  opa 

ratividad de 1979 y 1980 (45'292,679 - 2'848,139) ob- 

servando que es en este último año cuando disminuye 

cons- 

1982. (ver ma- 

do en e l  año de 1986. 

Para determinar e l  crecimiento real  de l a  operativi- 

dad de l a s  obligaciones, en este periodo, se comparó 

l a  tasa de crecimiento de las miamas que fue de - - 
222.423 can e l  indice de inflación para este perhdo, 

que resulto ser de 76.98%, obteniéndose as5 un crec& 

. . ./ 
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miento rea l  de 145.44%. (Anexo 4 ) 

C )  Petrobonos. 

Para este instrumento, durante e l  perfodo 1979 a 1982, 

nominalmente hubo un crecimiento de 18.8436. Esto se 

explica a través del comportamiento que se fue dando 

en los tres primeros años (1979 a 1981) en los cuales 

e l  monto operado tendió a disminuir, ya que en e l  año 

67 y 81 fue - 
1982 observa- 

utilización 

1 monto as- 

per ig - u  
do (36.96%) , nos determina el crecimiento rea l  de l a  

operatividad de Petrobonos, dando como resultado - - 
-18.12%, lo que nos indica que no hubo t a l  crecimien- 

tor pues resultó ser mayor e l  ikdice de inflación que 

l a  tasa de crecimiento. (ver cuadro 1) 

Para e l  perihdo (1982-1986) e l  monto operado de Petrg 

. . ./ 
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bonos fue aumentando gradualmente, pues a par- 

tir de 1982 es cuando empieza ese crecimiento. A s A -  

mismo la  tasa de crecimiento de Petrobonos fue de - 
117.4% que comparada con e l  &dice de inflación - - 

/ 

(76.98%) creció 40.4836 en términos reales. (Anexo 4 )  
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OPERATIVIDAD. 
ANALISIS DEL VALOR DE LAS OPERACIONES EN BOLSA. 

PERIODO 79-82. 

A C C I O N E S . -  
T a s a  de crecimiento 

i = (VP/VH)’/~- i 

VR = 93 794 947 192.30 

VP = 44 079 143 271.10 

P E  

O B  

-0.2205 33 
- 1  o - 1 = - - - - ,  

1/3 44,079,143,271\ 
93 794 947 192 

T R O B O N O  

VH = 64 51E 

VP =lo8 87i 

/ inn --- 
I- 

i L I G A 7  

.84% 

= 45 292 679 

VP = 4 951 381 

(4; 22 :;;)1/3 - 1 = (.i09i)33 = 0.4816 - 1 =-0.5184= 
= -51.84% 

CUADRO 1 
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PERIODO 82-86. 

A C C I O N E S . -  

vfi = 44 079 143 271.10 

Vp = 3 700 878 313 

3 a700 878 313 -1 =(.839598512)*25- 1= -.04276-- 
079 143 

= 4.27% / 

OBLIGACIONES ,- 

Va = 4 951 3 

VP = 535 1 

222 -42% 

pETRo-**dtiempo VB = 108 872 885 

iiP = 2 432 630 255 

- 1 (22.344)825- 14.174 = 117.4% 

CmDRO 2 
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En e l  presente capítulo se l leva a rabo un análisis del - 
comportamiento de l a  Banca Comercial. 

Para io cual fue necesario analizar l a  captación bancaria 

(79-86) y e l  crédito otorgado por l a  Banca Comercial a l  - 
Sector Público y al 'sector Privado (79-86). 

Dicho análisis se efectuó considerando e l  crecimiento de 

l a  captación (79-86) y e l  crecimiento del crédito otorga- 

do (79-861, pa con e l  índice 

de inflación 

algunas empresas. 
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Análisis de l a  Captación Bancaria. 

Por los datos anteriores (ver cuadro 1) podemos observar 

que en cifras nominativas e l  crecimiento de l a  captación 

bancaria, en e l  periódo de 1979 a 1982, fue del 60.83%, 

lo cual nos indica que después de l a  nacionalización de 

l a  banca ésta captó 3.58% más aparentemente respecto a l  

perfcrdo anterior. 

Para verificar procederemos 

a compararlo 

crecimiento de l a  inflación fue de un 49.2% lo cual sicrni- 

De acuerdo a l  análisis realizado en los años comprendidos 

de 1982 a 1986 notamos un descenso en l a  captación banca- 

r i a  del 12%. comparada con e l  crecimiento inflacionario - 
que en ese periodo fue del 76.5% lo cual nos indica que e l  

sector bancario captó menoe recursocr que e l  peribdo anterior, 

debido principalmente a l a  situación económica que prevale- 

( Ver cuadro 1 ) 
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cid en e l  País a partir de 1982, 

Uno de los aspectos importantes que explican asta situación 

es que e l  crecimiento de la inflación es desproporcionado - 
en rrlación a l  crecimiento de las tasas de interés, es decir 

en 1982 la inflación se situó alrededor del120%, mientras 

que las tasas de interés estaban alrededor de un 70% (ver - 
anexo 1 Inver. niixico) o sea 50% manos, 

ia inflación os de es& año l a  

A partir de 1983, 

ia  se vuelve 

endiendo a 

crece=- g g h  

En resumen, las tasas de Car s en gene 8 e perio- 

do, fueron bajas excepto en 1986, l o  que repercutió en una 

disminucih de la captación bancaria, y como consecuencia 

los cr6ditoa disminuyeron, 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

crecimiento de l a  Captación. 

PERIODO 1979-1982. 

‘VP = 4140.5 (Captación en diciembre de 1982) 

n - - 4 (número de años) 

- 1 = 64.41% 30  255 1/4 

4 140.5 e--.--= 

CUADRO 1 

119 



B A N C A  C O M E R C I A L  

Análisis del Crédito a l  Sector Privado No Bancario, 

En cuanto a los recursos canalizados por la ~ a n c o  comercial 

hacía e l  Sector Privado no Bancario. se observó que en e l  - 
período de 1979-82 fue del  40.7% mientras que en e l  periudo 

de 1982-86 fue de 60%. de l o  cual derivamos que aparentemq 

te en e l  segundo perívdo la Banca Comercial otorgó créditos 

a l  Sector Priv 

do de 1979-- 

como r 

Bancar 

cionario l o  superó en un 8.5%. I 

Del mismo modo, se C-r¿ e l  crédito otorgado por l a  Banca 

Comefcial a l  Sector Privado no Bancario. en e1 períbdo 1982- 

86. con e l  hd i ce  inflacionario para dicho período que en e= 

te  caBo representó un 76.5% y se obrerv6 que debido a l  creck 

miento de la infiacián. en Callo Un 100% en rQlaci&n a 8u in- 

. 

. = .I 
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cremento en ei periódo de 1979-1982, e l  crecimiento en los 

créditos no fue real, pues e l  crecimiento de l a  inflación 

superó en un 16.5% a l  crecimiento en los créditos otorga- 

dos. ( Ver Cuadro 2 ) 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

CREDIT0 AL  SECTOR PRIVADO NO BANCARIO PERIODO 
1979 1982 

VP = 

Va - Valor presente (diciembre de 1982) 

Valor Histórico ( d i c i e r e  de 1979) 

CUADRO 2 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

Análisis de l  CrQdito a l  Sector Público No Bancario. 

De acuerdo a las  c i f ras  obtenidas a través del análisis 

efectuado notams'que en e l  perfodo de 1979 a 1982 hubo 

un crecimiento d8l 146% en los créditos otorgados por l a  

Banca Comercial sl Sector Público y del 97.7% en e l  perig 

do de 1982 

observamos - 
yor en un - 

cionaliza 

gados a l  

Para determinar e l  crecimiento real  de los ckd i tos  otor- 

gados por l a  Banca Comercial a este Sector. en e l  período 

de 1979 a 1982 se realizó una comparación con e l  crecimian_ 

to  de l a  inflación (49.2%) y verificamos que s i  hubo un - 

/ 

crecimiento real  del  96.8% ( Anexo 6 ). 

t 

Realizando l a  inisma comparación en e l  segundo período ob* 

news que el crecimiento real  de los créditos otorgado8 a l  

Sector público no Bancario, fue de un 21.2%. ya que fue e l  

12 3 . . ./ 



crecimiento de la  inflación en este periodo fue del 76.5% 

y e l  crecimiento del crédito otorgado fue del 92.7%. 

Como puede observarse el crecimiento de los créditos cana 

lizaabs a l  Sector Público No Bancario crecib en términos 

nominales en e l  perPodo 1979-1982, a s í  como en t6rminos 

reales, ta l  como e l  crecimiento M este pcaríodo fue mayor 

s decir, el crz 

respecto a l  

ico fue ng 

hcbo cap- 



B A N C A  C O M E R C I A L  

Crécito a l  Sector Público No Bancario 

PERIODO 1979-1982. 

CUADRO 3 
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Análisis de l  Comportamiento de l a  Bolsa de Valores. 

Enero - Agosto / 1987 

Inicialmente e l  objetivo de nuestra investigación compre2 

día Únicamente e l  periódo de 1979 a 1986, sin embargo, a l  

percatamos de que e l  mercado de valores durante 1987 (En2 

r o  a agosto) mostró una tendencia alcista que se reflejo’ 

en un mayor d i  s diferentes 

instrumentos 

sideramos d 

Comanzaramos nuestro análisis con l a  explicación del com- 

f ica  que las acciones han sido un medio importante a tra-- 

véz del cual se financiaron algunas empresas. 

S i  comparamos e l  monto de las colocaciones de este año con 

aflos anteriores nos podemos dar cuenta que durante 1987 l a  

c i f ra  alcanzada fue de $442,000 millones y l a  ci f ra  alcan- 

zada durante e l  peribdo de 1982 a 1986 fue de $49,310 mi-- 

llones l o  cual nos indica un crecimiento del 896%. 

. . ./ 
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LO sorprendente de este crecimiento es que en tan sólo ocho 

meses l a  Bolsa ha logrado colocar 900 veces más ofertas prL 

marias, que en los Últimos cuatro afios. Esto significa que 

las empresas tienden a ut i l izar  en mayor medida a l a  Bolsa 

Mexicana de Valores como otra opción para hacerse l legar rE 

cursos, utilizables en proyectos de inversión tanto a corto 

como mediano pla 

E l  financiam rentas ins- 

trumentos qu 

Para e l  Sec  

$14 117 mmmmrna- 
mental e se - 
una clara diferencia en e l  monto colocado , siendo superior 

e l  del  Sector Gubernamental que su financiamiento lo obtuvo 

principalmente a través de CETEC que significó un 97% del - 
total. 

Con respecto a i  Sector Primdo &&e se financió en mayor mg 

dida a través de las aceptaciones bancaria. con un monto de 

$ 12,776,812 millones lo que representa un 90% del total cg 

locado. . . ./ 
128 



1 

Con respecto a l a  operatividad, como puede verse en e l  ane- 

xo e l  importe operado en e l  Sector de renta variable al- 

canzó l a  cantidad de $11,105,703 millones que en compara-- 

ciÓn con e l  monto de 1986, e l  cual fue de 3 , 701 millones, ' 

se observa un crecimiento desproporcionado de un año a otro. 

Da los demás instrumentos del  mercado capitales, e l  que al- 

canzó un mayor: 

de a un total  n l a  cantidad 

l cual ascien- 

Esto nos i 

nte de financiamiento. 

d e m i n e r o  

ascendió a 157 601 155 millones, cantidad superior a l  total  

operado en e l  mercado de capitales ya que fue de -- - - - - 
$13 892 925 millones. 

Dentro del mercado de dinero, los certificados de l a  Teso- 

r í a  tuvieron mayor operatividad, pues e l  monto ascendio a - 
$134 943, 703 millones, reforzando a s í  l a  idea de que e l  Gg 

bierno Federal se est6 allegando recursos a través de la  - 
Bolsa Mexicana de valores. 
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C O N C  L U  S I O N  E S .  

En esta parte f ina l  de l a  investigación presentamos las 

conclusiones a las que llegamos a través del  análisis - 
realizado. 

Una vez analizados l a  Banca Comercial y l a  Bplsa de Va- 

lores, podemos decir que, esta Última ha funcionado de 

nto otorgado, 

se inicia - 

e recupera 

ta aqosto, e l  índice ha subido 187% en términos de dÓla- 

Es importante señalar que debido a este gran crecimiento 

l a  Bolsa ha operado en renta variable, an tan. sólo ocho 

meses más de lo operado en los Últimos cuatro años. (ver 

anexo 13 )  

Este hecho se explica por los siguientes factores: 

- Repatriación de capitales debido a los bajos rendi- 

mientos y pobres inversiories que se ofrecían en 

Estados Unidos .) 

131- 
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- Incremento en utilidades de empresas, aproximadamente 

un 400% cuyas acciones se operan en Bolsa. 

- Aumento de exportaciones e ingresos en dólares. 

- Bajos rendimientos otorgados en los depósitos banca- 

rios. 

- Superávit del comercio exterior. 

- Reservas 

Otro factor a t a  fue l a  

reestructur 

de la  Naci 

económica 

presas ; instrumentación de políticas tendientes-& agi l izar 

e l  desarrollo de valores privadomr y gubernamentales y for- 

talecimiento de las instituciones de regulación y control 

a f i n  de proteger los intereses dei pÚblico inversionista. 

Por otro lado la  apertura comercial trae consigo la  naces& 

dad de modernizar la planta productiva. l o  cual obliga a 

loa empresarios a recuxrir a la  mbsa Mexicana de Valores 

ya que e l  financiamiento a través del Banco ademáa de ser 



d s  costoso es menos accesible debido a l a  gran cantidad de 

requisitos que se solicitan. 

De esta manera cobra importancia creciente e l  desarrollo 

del Mercado de Valores como alternativa de financiamiento 

para empresas públicas y privadas. Dicho mercado se viÓ - 
fortalecido, l o  que permitió cumplir con e l  objetivo de hg 

b l i co  ahorrado 

nanc imiento 

tructuración del sistema financiero mexicano a l  dar mayor 

-r - 
Aún cuando en e l  Plan Global de Desarrollo, se tenía con- 

templada l a  política de distribuir los recursos financie- 

ros internos en una mayor porporción hacia e l  Sector social 

y Privado, dados los importantes ingresos esperados para e l  

Sector Público, a través de l a  emisión de Valores Guberna-- 

mentales que disminuirían l a  necesiead de recurrir a l  aho-- 

r r o  bancario interno para satisfacer sus necesidades finan- 

cieras; no obstante, por análisis efectuado en los capítu-- 

los V I1  y V I I I ,  concluimos que e l  financiamiento otorgado 
133 . . ./ 



por e l  mercado de Valores se canalizó principalmente a l  Se= 

tor Público a trav6s de los certificados de l a  Tesorería y 

Petrobonos, quedando en segundo término el Sector Privado, 

e l  cual se financió primordiahnte a través de las acepta- 

ciones bancarias (ver anexo 1 5 ) .  

De igual manera se observa que e l  financiamiento concedido 

por l a  banca co proporción ha- 

cia e l  Sector 

En cuanto a eformas a - 
su marco 

mismo se 

etivo 

acio- 

banca 

de log 
I 

nes. 

yor dihrsif icación de sus instrumentos a f i n  de aumentar 

su penetracih en e l  mercado interno. Sin embargo, como - 
puede contemplarse en e l  análisis realizado sobre este te- 

ma se concluye que en e l  periódo de 1982 a 1986 l a  capta- 

En l a  captación de recursos se pretendía dar una ma- 

ción bancaria disminuyó en un 12% comparada con la  infla-- 

ción. lo que es consecuencia de l a  cr is is  econhica por l a  

que atraviesa e1 País y por e l  mayor auge de l  mercado de - 
valores . LM 
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LEGISLACION BANCARIA 

Nuestro sistema bancario está regido por l a  Ley Reglamenta 

r i a  del Servicio Público de l a  Banca y Crédito. Esta Ley 

fue publicada e l  14 de qnero de 1983 en e l  Diario Oficial.  

Está estructurada en seis tftulos que reglamentan: 

Tftulo 1 Del SErvicio Público de l a  Banca y Crédito. 

Título 2 De las Instituciones de Crédito. 

Tftulo 3 De las Disposiciones Generales y de l a  Contabilidad. 

Título 4 De las Pr 

Título 5 De l a  P 

Título 6 De l a  

En e l  artfcul 

objetivos d 

a 

e l  Servicio Pdhlico de Banca y Crédito. 

2.- Mencionar las características de la8 instituciones a 

través de las  cuales l o  hace. 

3.- Explicar su organizaci8n y su funcionamiento en apoyo 

a las polfticas de desarrollo nacional. 

4. -  Las actividades y operaciones que pueden realizar. 

5.- Las qarantfas que protegen los intereses del pdbli6o. 

EVEN=: Ley Reglamentaria del Servicio Público ANEXO 1 

de la Banca y cráaiito. _I 
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En e l  art fculo 20. de esta Ley se menciona cual será el 

Servicio Pdblico de Banca y Crédito , y nos dice: 

" E l  servicio público de banca y crédito será (. . . I  Las 

Sociedades Nacionales de Crédito y podrán ser :  

I.- Instituciones de banca mffltiple 

11.- Instituciones de banca de desarrol lo  

Anexo 1 
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CALCULO DE LA INFLACION PARA EL ANALISIS DE LAS 

OPERACIONES Ebl BOLSA 

Redia de l a  inflación mensual 1979: 

1418,2 = 118.18 % 

Media ds12a inflación mensual 1982: 

- 3643.5** = 303.63 % 

12 

Media de l a  inflación mensual 1986: 

vp = 303.63 ( inflacidn de 1982 1 

Período 1982 a 1986 

VP 5 2979.19 (inflación de 1986) 

. Vñ = 303.63 (inflación de 1982) 

Suma del  índice a l  consumidor de Enero a Dic. de 1979 
** Suma del índice a l  consumidor de Eneto a Dic. de 1982 

*** Suma del  índice a l  consumidor de Enero a Dic. de 1986 
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CALNLO DE LA MFLACION PARA EL ANALISTS DE 

LA BANCA COUERCIAT, 

l /n  
Crecimiento *) - i 
VP = Valor Presente 

VH = Valor Hist8rico 

n 

VP 

w 

31 

Parhda 1982 a 1986 

VP = 4108.2 (Inflacibn del mes de Dic. de 1986) 

VH = 423.8 (Inflacibn del mes de Dic. de 1982) 
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1986 - 198) 

FUENTE: InverM4xico. S.A. casa de -1- 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

Recursos (Metodología  Revisada)  
s a l do s  corrientes en miles de mi l l ones  de Pesos.  

Saldo$ a l  
F i n a l  de:  

1979 

C R  E D I  T O  

no Bancar io  No Bancario 
A l  Sector Púb l i c o  A l  Sector  Pr ivado 

335.2 * 

45.2 461.9 Diciembre 

Feb &g@gj m.. .1 

45.0 487.3 Marzo 
44.4 490.8 A b r i l  

-YO 45.1 506.4 
42.5 528.1 Junio 

J u l i o  
47.2 562.7 Agosto  

Cept iembr e 
52.2 595.8 Octubre 
55.6 614.9 Noviembre 
60.2 659.5 D i  c i embre 

50.7 538.5 

52.8 573.9 

* Inc luye  Soctor  Externo. 

F[TENm: Anuarios Financieros  1979 y 1980 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

Recursos (Metodología Revisada) 
Saldos corrientes en miles d. millonei de wsos 

saldos al C R E D I  T O  
Final de: A l  Sector pdblico A l  Sector Privado 

#o Bancario 
1981 

E l l a 0  
Febrero 

49.2 
52.9 

650.4 * 
654.1 

1982 
a 99.2 948.2 

-Yo 
Junio 
J u l i o  
Agosto 
Septiembre 
Octubre 
Noviembre 
Diciembre 

176.3 
178.4 
193.9 
1yI.1 
265.2 
261.7 
245.1 
673.4 

Incluye sector Extuno. 

E"lS: Anuario6 Financieroc. 1981 y 1982 
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1 f68.3 
1 173.7 
1 187.5 
1 2 7 2 . 9  
1 199.0 
1 183.3 
1 170.5 
1 286.8 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

Recursos To ta l e s  
Sa ldos  corrientes en miles de mi l l ones  de pesos 

Saldos  a l  C R E D I T 0  
F i n a l  dg :  A l  Sector  Público A l  Sector  Pr ivado 

No Bancar io  Bo Bancario * 
1983 

Junio 835.5 1 574.3 

AgO8tO 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

955..4 

1 038.0 

1 087.1 

1 164.5 

1 243.4 

* Inc luye  Sector  Externo 

FUENTE: Anuar io  F inancier0  1983. 

1 51 

1 604.4 

1 773.2 

1 828.2 

1 919.3 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

Recursos Totales 
Saldos corrientes en miles de millones de wsoa 

Saldos a l  Créditos a Cactores no Financieros 
Final de: sector ~ & i i c o  Sector Privado* 

1984 
Enero 
Febrero 

1 277.8 
1 327.4 

1 937.5 
1 993-8 

1985 

Abril 
my0 
Junio 
m i i o  
Agosto 
Septiembre 
Octubre 
N o v i d r e  
Diciembre 

2 264.6 
2 377.2 
2 412.0 
2 832.0 
2 916.0 
3 122.0 
3 319.0 
3 585.0 
3 952.0 

* Incluye Sector Externo. 

4 355.8 
4 477.0 
4 847.0 
4 910.0 
4 985.0 
5 210.0 
5 458.0 
5 571.0 

E'uZmls: Anuario Financiero 1984 y 1985. Anexo 11 
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B A N C A  C O M E R C I A L  

Recursos Totales 
Saldos corrientes en miles de millones de pesos. 

*&&%_al_ Créditos a Sectores no Financieros 
Final dc: Sector Público Sector Privado* 

1986 

4 275.0 5 660. Enero 

Septiembre 7 82-7. 

8 468. 8 483. Octubre 

Noviembre 9 308. 8 930. 

Diciembre 10 280. 

* Incluye Sector Externo 

FUENTE: Anuario Financiero 1986. 

1 5 3  

8 446. 
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OFERTAS PUBLICAS PRIMARIAS*= 1987 

( AL 8 DE SEPT. DE 1987 ) 

ACCIONES 

CAPS** 

TOTAL 

339,334 

102,889 

442,233 

FUENTE: EL INVERSIONISTA MEXICAN0,ABO XViII B. 17 
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MONTOS COLOCADOS 

PRIVADO VALOR NOMINAL (ACUMULADO 1 * 

Acciones 

Obligaciones 

Papel Comercial 

471~4aa.S 

95,300. O 

764 260.9 

Aceptaciones Ban 

Pagaré Empresa 

O b l i g a c E h  4b 
Cetes 

Petrobonos 150,000.9 

Pagafes 

Total 

Cifras en millones 
Hasta agosto de 1987 

464,483. o 
89,293,046.a 

NENl'E: B&W, Indicadores Bursátiles, Ago. 1987 Anexo' 14 
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- IMPORTES OPERADOS 

MERCADO DE CAPITALES 

concepto 

Renta Variable ( acciones 

Obligaciones 

Pe trobonos 

Bonos de Indemizacibn Bancaria 

ACUMULADO HASTA 

AGOSTO DE 1987 * 

11,105,703,479 

775,786,577 

1,930,401,176 

68,791,254 

Bonos Bancarios 456 , 083 
9,929 , 618 

TOTAL MERCADO ,892,925,136 

MERCADO DE 

Aceptaciones Bancarias 16,539,737 ab#rta d -,332 
a ,120 

Pagarés de l a  ksorerfa 

TOTAL MERCADO DE DINERO 

- 648,262 

157,601,155 

NOTAS: * Cifras de Mercado de Capitales en miles 

Cifras de mrcado de Dinero en millones. 

FuEN1G: w, Indicador08 Bursátiles. Ago. 1987. . Anexo 1 5  
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