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La situacidn econdmica del Pais ha sufrido cambios profun-
dos en los dltimos afios (1979-1986), que se han traducido

en graves problemas financieros para todos los sectores in

tegrantes de la Nacidn.

El Sistema Econdmico Mexicano presenta una crisis general:
la fremenda fuga de capitales, las altas tasas de interés

y el tipo de cambio deslizante. Esta situacidén ha afecta-

do principalpy pS empresas’ con

oporcionada-

iamiento in

ada, se
ha contado con él respaldo.del Sistema Financiero Mexicano
en especial del sector bursitil (Casas de Bolsa) a través
de instrumentos acordes a la situacidn, qﬁe han otorgado
financiamiento cuando lo ha requerido el sector privado o

el sector piiblico.

Las empresas para satisfacer sus necesidades 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 -
la colocacién de valores (acciones, obligaciones) en el mer

cado bursatil.

A través de este medio el pequefio, mediano y gran inversio
nista obtiene una participacibn en el capital de una empre
sa y por consecuencia la oportunidad de compartir sus bene

ficios ya sea ¢ : i ntereses y la -

empresa a su 0 necesario

para cubrir

La existeq posible gque

A partir de 1977, el mercado bursidtil inicia una nueva eta

~ pa, por un lado impulsado por las modificaciones juridicas
implantadas por la Ley del Mercado de Valores: y por otra
parte, por la accién del Gobierno Federal al recurrir al

Mercado para obtener recursos crediticios.

ces/




De este modo surgieron dos nuevas figuras en el Sistema Fi

nanciero Mexicano; CETES (1978) y Petrobonos.

Asi,él mercado bursdtil obtuvo mayor dinamismo y el fiﬁan—
ciamiento se obtiene en condiciones gue marca el mercado:
el financiamiento al Sector Privado presenta un auge duran
te los afios 1978-1979, a través de la colocacién primaria

de acciones apoyando de esta forma el crecimiento de las -

accionario, g L mencs esca

ealizan co
o a los -

locacicone®
graves blemas eco ue han gtenigdo tanto el pais

Por lo tanto el ocbjetivo primordial de esta investigacidn

consiste en analizar el comportamiento del mercado de valo
res comparado con el del Sector Bancario en el periddo com
prendido en los afilos 1979-1986, es decir, antes de la Na--

cionalizacién Bancaria y después de ésta, para determi~

nar cuial de las dos instituciones funciond de - -

eed/




manera mas eficiente como fuente de financiamiento para el

Sector Piblico y/o Privado.

Tomamos como referencia la Nacionalizacién de la Banca ya
que esta medida constituyd un intento por parte del Estado
‘para reestructurar el Sistema Financierc Mexicano, por lo

cual es conveniente dar un panorama general sobre la situa

cidén imperante antes de septiembre de 1982 y mencionar las

causas y cons do se vid obli-

gado a tomar

decisidn de
as siguien
constituido en uno de -
los ac ; ' ’ . instru
mentc rin v orien
£aci6n del crédito, los bancos habian llegado a ser el sis
tema nervioso de la economia, tanto a nivel nacionﬁl como
internacional. Por su posicién se habian convertido tam-
bién en los agentes principales de la concentracién de ca

| pital, orientando toda la economfa en esa direccibn.

Con la Nacionalizacién de la Banca, el Gobierno pasd a ma

v




nejar directamente recursos que, hasta el 30 de junio, re
presentaban entre el 70 y 75 por ciento del P.I.B. de =--

1982.

Ante la crisis financiera que se abatia sobre México, la
iltima semana de agosto de 1982, las medidas estrictamen—
te econdmicas tuvieron que ser tomadas y lo que se persi-
gue es la reestructuracidén completa del Sistema Financie-

ro Mexicano, Iy , o, su integra--

cién y adecus 3 3 prias del desa

rrollo del

de Cambios decisiones politicas que permitieron al

Estado mre it D jpiciativa
frente aj oy -

Externo, que amenazaba con ahogar a la Nacidn, estas medi

das no solo tienen que verse como una necesidad de garan-
tizar la reproducicidén ampliada del Sistema, sino témbién
como resultado de la lucha entablada en la dltima década
‘entre el capital Privado y el Capital del Estado, ademis,
regponder a la necesidad de salvaguardar el -interés de re

produccidén ampliado del Capital General.
4




La Burocracia Politica, con una visién mis global y de lar
go plazo que el gran Capital Privado, ha revertido la ten-
dencia a la declinacidn de su poder y a reafirmar su fun-

L4 -, s
cién rectora de la economla mexicana.

La expropiacién de la Banca hace posible la reorientacidn
del crédito hacia actividades productivas del campo y la -

industria, la eliminacién de la dolarizacién y el incremen

Otro aspe r cuenta es el
al comercio
productivi-

nacional deberd organizarse mejor para ser compet1t1

n una -

aplicacién intenslva de la innovacién tecnoldgica, asi co

mo contar con mano de obra mejor calificada. Para poder
alcanzar todo esto se hace necesario disponer de un mayor
capital, por lo que las empresas se ven obligadas a recu-

rrir a las diferentes fuentes de financiamiento.

Agimismo, fue necesario realizar un andlisis exhaustivo -
.o./-




de los diversos instrumentos que conforman el mercado bur
sitil y revisar los indicadores econdmicos a fin de cono-

cer la captacién bancaria.

La captacidén bancaria en moneda local depende del P.I.B.,
en términos reales; de la tasa real de interés y del ries

‘go cambiario.
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L OS MERCADOS FINANCTIEROS

Una transaccidn financiera produce la creacidn simultdnea
de un activo y de un pasivo financiero. La creacidén y 1la
transferencia de dichos activos y pasivos constituyen los

mercados financieros . -
Los mercados financieros se forman de todas las transaccig

nes gue den 1)JAY a3 T o pos y de pasivos fi

nancieros,

Algunas. de avés de insti

de Valores.

La sit uestra eco

nomia actualmente se caracteriza por una restriccién de re
. .

al pri-

vado, Este hecho ha llevadp‘; buscar fuentes ernativas
de financiamiento gue les p;;mitan continuar con sus ope-
raciones béasicas.

Ante este fendmeno, el meréado de valores trata de respon
der oportunamente, agilizando el proceso de,interme&iacién

tan necesario en estos momentos.

.oo/




Debido precisamente a la competencia por estos recursos y
al proceso inflacionario por el que atraviesa el Sistema
econdmico, las tasas nominales y afin las reales han pre--
sentado crecimientos constantes alcanzando niveles nunca

antes vistos en el Sistema Financiero Mexicano.

Dentro de las opciones de inversién destacan los instru—-

mentos del Sector Bursatil, mismos que poseen dos caracte

risticas que 3 231 piblico ahorra-
dor:

a) ademds de ofre

b) mmo ao ZO_principalmen
te, u a; s

de trabajo. ( 1)

capital

Los mercados financieros, que se componen de mercados de
capital y mercados de dinero, proporcionan el mecanismo -
por el cual cbtiene fondos el administrador financiero,

asi como las empresas. Estoé fondos provienen de milti~-

ples fuentes de financiamiento.

ooo/.
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Los bancos comerciales se definen por su habilidad para -
aceptar depbsitos a la vista, los cuales estdn sujetos a
transferencias mediante los cheques de los depositarios.
Tales cheques representan un medio de intercambio amplia~
mente aceptado, 1o que significa mis del 90% de las tran-

sacciones que se efectudn en la actualidad.

anden proteccidn con
da por una muer-
Lag PSlizas -

eneral compren

Los £ os de pensiongs se encargan de cobrar ciertas con-

tribufi v s 1 atrones,
o de ambos, para hacer asi una serie de pagos®periddicos -

para el retiro de los empleados. ( 2 )

El sistema Pinanciero Mexicano constituye el gran mercado
donde se ponen en contacto oferentes y demandantes de re-
cursos monetarios. Este mercado esti dividido en dos gran

des sectores: el Mercado de Dinero y el Mercado de Capita

les. ( 3 )

ees/
11




A) El1 Mercado de Dinero,
El Mercado de Dinero es la actividad crediticia en la
cual se realizan operaciones con instrumentos creados

»

para tener una vigencia menor a un afio

El Mercado de Dinero existe porque ciertas personas,

empresas, gobiernos e intermediarios financieros tie-

nen fondos ; n colocar en al
guna clag S tos a corto -

plazo g g B y otras perso-

ral financigmjento adicion «E1 Mercado de Dine
CmMal 4empe-- -

corto plazo.

Las instituciones bisicas que constituyen el mercado -
de dinero son los bancos de depbsito y ahorro. Los -~
medios de pago en este mercado son los documentos éo-—
merciales a corto plazo, como por ejemplo: los Pagarés
y las Letras de Cambio. | |

e/

12




El Mercado de Dinero comprende:

a)

L] [ ]
por lo que se les considera dentro de rcado de -

Certificados de la Tesoreria de la Federacidn.
(CETES)

los Certificados de la Tesoreria de la Federacidn
son los valores emitidos al portador, en los cua--
les se consignan la obligacién del Gobierno Fede--
ral a pagar uﬁ rendimiento fijo en fecha determina

ecretaria de Ha

cienda 3d i - 3 de México actia
como 4" ] ‘ D jeral para su

fle CETES son
asas de in

terés se fijan mediante subasta. La amortizacidén =~

gencia,

dinero. Su rendimiento se obtiene del diferencial
entre su precio de compra (bajo par) por una parte
y su valor de redencién o precio de venta, por la -
otra. Cuando la venta se efectua antes del venci--
miento el precio es también bajo par pero usualmen-
te mayor que el de compra. Los precios de compra

y venta se determinan libremente en el mercado.

13 -/




b)

Los Certificados no causan intereses.

Las Casas de Bolsa son las entidades autorizadas
para efectuar operaciones habituales de compra-ven
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 cotizacién para la venta y otra

para la cqgp

su flexibilidad un rendimiento interesante, con gran

lLas Casas de Bolsa estdn autorizadas para%efectuar
operacionem con CETES fuera de Bolsa. Los CETES son
instrumentos de regulacién monetaria para reducir la

presién inflacionaria.

Papel Comercial.
El Papel Comercial es un instrumento de financiamien

to e inversién a corto plazo. Lo emiten las empre-

14 oo/




c)

sas de cualquier actividad econdmica, en forma de -
pagarés, por importes minimos de $ 100,000.00 y sus
miltiplos. El monto miximo de emisidn por empresa
esta determinado por la Comisidén Nacional de Valores.
Su plazo de amortizacién puede ser a 15, 30, 45, 60,

75 y 91 dias a partir de la fecha de emisidn.

Su rendimiento estda dado por la diferencia entre su

valor de : enta o amortiza

una tasa de

pidez en la obtencién de créditos. Aunque no esta
[ ] [ ]

Papel Comercial Extrabursdtil.

Es un pagaré@ nominativo a corto plazo,‘emitido por

una sociedad mercantil, en el cual se pac ta la obli

gacidén de pagar al tenedor final en lugar y fecha -

determinada una suma especifica de dinero. ( §)

Es colocado entre el gran piblico inversionista, -

.o/
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previa autorizacidén de la Comisidn Nacional de Va-

lores, por una Casa de Bolsa.

No tienen valor nominal egpeecifico y su plazo es -
entre 15 y 180 dias. Lo emiten las empresas media
nas y grandes, ingcritas o no en el registro nacio

‘ nal de valores e intermediarios.

La gara a cQ cuer s una carta de cré-
es bursitiles co
una tasa de des
ferencia entre

io de venta o

Son letras de cambio emitidas por empresas y ava
ladas por instituciones bancarias en base a crédi
tos gue la banca concede a las empresas emisoras.
Son emitidas por su propio.orden. Estos instrumen
tos otorgan rendimientos a tasa preestablecidas,

al portadon, desde su emisién. Las negociaciones

16




e)

£)

g)

nes con aceptaciones Bancarias se realizan fuera de

la Bolsa, sin embargo, en ella se registran los he-

chos.

Oro y Plata.
En el mercado de Valores también se realizan opera-
ciones con centenarios de oro y onzas troy de plata.

Los centepnarios ge & § g dguetes de 10 y las

precio de la mo-

srnacional del -

se cotizan

dl T

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

xisten

(tradicionalmente Banco Minero) gque §usden ser con

vertidas en Plata. ( 6 )

Préstamos bancarios a corto plazo
Préstamo Personal, préstamo quirografario, des-

cuento, préstamo con colateral, préstamo prenda

17




rio, préstamo para la adquisicidn de bienes de
consumo duradero, crédito documentario y crédito
en cuenta corriente.
B) Mercado de Capitales.
El mercado de capitales es el punto de concurrencia de fon
dos provenientes del .ahorro de las personas, empresas y go
bierno, con los demandantes de dichos fondos que normalmen
te lo;vsolicitan para destinarlos a la formacién de capi-

tal fijo.

Los>mercado importancia en
el creci . 1 de las organi-
zaciones B " ! gue proveen

los fo ; ' jos y poner
en ejecucidén programas que tienen por objeto asegurar la

- Casa et teopo
sal de o de Vvalo
res Que abastece un mercado con transacciones en deuda i

y capital.

Las instituciones bésicas de este mercado son, por.un la
do, las Sociedades Nacionales de Crédito, que ofrecen los
siguientes tipos de préstamos a largo plazo:

Crédito de Habilitacién o Avio, crédito refaccionario,

crédito con garantfa inmobiliaria, préstamo con garnntii

18




de Unidades Industriales, arrendamiento financiero, prés

tamos internacionales.

Por otro lado, el mercado de valores, al cual concurren
directamente las empresas para colocar, a través de la

intermediacién financiera, sus acciones, obligaciones

y otros ofrecerlos a los

inversio

Casa abierta-al tiempo

Las acciones son titulos valor que presentan una par

te proporcidnal del capital social de una empresa; Es-
to significa que el propietario de una accibn es socio
de la empresa en la proporcidn que represente su accidn

del total de acciones emitidas.

.../
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Exist?n en el mercado dos tipos de acciones:

a.l.) Comunes.
Sus propietarios tienen voz y voto en las a-
sambleas de la empresa emisora y tienen dere
chos corporativos, es decir perciben dividen
dos.
Todas las acciones comunes de una empresa -

jeren los mismos

~obligaciones.

un dividen-

la 'empresa estas acciones tienéfl Slempre pre

i .' ﬂ gin -

embargo, no confieren a sus tenedores dere--—

chos corporativos.

Este tipo de acciones casi no funcionan en el
Mercado Mexicano ya que tienen wvoto restringi
do, es decir no participan plenamente en la -

administracién; pueden cancelarse a través de
Y 4

20




asahbleas extraordinarias de accionistas: el
derecho preferente a liquidacidén resulta ya -
un aspecto secundario, pues al crearse una em

presa su objetivo, no es el de liquidarla.

Estas acciones preferentes pueden ademis reves
tir otras modalidades entre las que se encuen-

tran:

"acumulativos,

i) Accignes preqferentegco edividendos Acumula T
: atempo

Son aquellas en las cuales se ha pactado -
que, independientemente de los resultados
que haya obtenido la empresé, tienen dere-
cho a un rendimiento anual fijo y qﬁe en -
caso de que los resultados de 15 empresa
en un ejercicio no le permitan_cubrir el

dividendo acordado, éste se les acreditaré

4
21




y les serd cubierto en el préximo ejercicio
o cuando las utilidades de la empresa lo per
mitan.

ii) Acciones no Acumulativas.
Se llaman asi aquellas cuyos dividendos no se
acumulan y, por tanto, si en un ejercicio de-
terminado no hay utilﬂiades para su distribu-

n dividendo del -

v ademfs participan en umo extraordinario so--
[ ] ‘ e .
cias
determinado,
iv)Acciones_Convertibles.
Son aquellas para las cuales se ha pactado que

después de un periddo previamente fijado se -

transformar§yp en acciones comunes.

Actualmente se operan en bolsa acciones de empre-

v
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sas industriales, comerciales, tenedoras de
acciones (Controladoras y Sociedades de In-
versién) y de servicios (comunicaciones, -

transportes, y seguros y finanzas).

b) Obligaciones.

Son valores de renta fija que representan un cré

i) Obligacipnes Quirografagigse
(asa-abwerta.al.tiempo

i) Obligaciones Hipotecarias,

son titulos-valor emitidos por Sociedades And
nimas y garantizadas por una hipoteca qﬁe se es
btag1eé, sobre los bieneg de la empresa emiso-
ra, incluyendo los edificios, maquinaria, -~
equipo y activos de la Sociedad. Estas obliga

o.o/
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4

ciones se documentan en titulos nominativos,

En su texto estd consignado el nom~.-
bre de la sociedad emisora, actividad, domi-
cilio, datos de activo, pasivo y capital, ba
lance que se practicSd para efectuar la emi--—

sién, plazo total de amor tizacién, tipo de -

ca y moral de la empresa y respaldados por -

Casa ahierraat

la emisién o ajustable a la tasa de interés

interés que deven-

gencia de

del mercado y es,pagadefg en forma semestral
contra la entrega de cupones que se encuen--
tran adheridos al titulo.

La redencién (devolucién del importe de la -
inversién bésica) de los tifulo- se hace me-

ooo/
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diante amortizaciones; las que se realizan de
acuerdo a un calendario elaborado desde el i-
nicio de la emisidn o por sorteos emn los que

se determina que’titulos se redimen.

iii) Obligaciones Convertibles.

Son titulos-valor que dan a sus poseedores la

alternativa de gue su inversidn les gea amor-
bn en acciones de
de descuento =--
ciopal., El in-

la deuda o

Caszrabierta-al empo-- -

obligaciones deben representars# los intere--
ses de los obligacionistas por un representan
te comin ante la empresa emisora, generalmen-

te este representante es una institucién ban-

caria.
C) Petrobonos.

La necesidad de crear nuevos instrumentos de inversién

wer/
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que coadyuven al desarrollo del Pais, canalizando
un mayor ahorro, hizo que el Gobierno Federal a tra
vés de la Secretaria de Hacienda y Cfedito Publico
constituyeran en Nacional Financiera un fideicomiso
cuyo patrimonio son los derechos sobre una éantidad
de barriles de petrSleo que respaldan a los "PETRO-

BONOS".

con -

rendimiento

comb fiducia
ato de conm-

PEMEX y

el Gobierno Federal.

(Casa.abierta al. tiempo.....

consiste en una cantidad fija de barriles de petrd--
leo cotizado a precios internacionales. Actualmente
de las 6 emisiones en circulacién 5 tienen un precio
minimo de garanfia y la tendencia es que este desapa
rezca. Ademis del rendimiento que pueda derivarse -
del alza en el precio del petrSleo, proporciona al

ooo/
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4

tenedor de los titulos en resguardo ante pérdida
en la paridad del peso mexicano y un rendimiento
fijo trimestral. Con ellos el Gobierno Federal

capta ahorros que destina a la inversidn en pro-

yectos que coadyuven al desarrollo del Pais.

La plusvalia que pagan resulta del diferencial en

tre el precio del petrSleo a la fecha de la emi -

s8ibén precio de merca-

e la vigencia.

c)

con las --

autoridades d%l ramo, las socisdades nacionales de

. crédito

.y las instituciones de seguros.

Las autoridades monetarias y crediticias son: 1la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico,.el Ban
co de México, S.A., la Comisidn Nacional Bancaria
y de Seguros y la Comisidn Nacional de Valores.‘A
e stos organismos corresponde aplicar las medidas

de politica monetaria y crediticia y procurar que

e/
27




el crédito satisfaga las necesidades de la econo-

mia nacional.

-

Tipos de Préstamos que otorga el Mercado Bancario.

Las operaciones de Banca y de Crédito se rigen por la Ley
Reglamentaria del Servicio Piblico de la Banca y Crédito.
Esta Ley fue publicada el 14 de enerc de 1983 en el Diario

Oficial.

La Secretaria
dad encargag
o sociedad p g : B 1-s opinio

nes de 13 ki 3 de Méxi-

Crédito. considera como organizaciones auxiliares de cré-
dito las siguientes:

- Arrendadoras Financieras

- Uniones de Crédito

- Almacenes Generales de Depdsito

- Casas de Cambio

4
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Estas organizaciones, para operar, deben registrarse en la

Comigidén 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 la viabilidad de los proyectos que van a -
financiar, sus periddos de recuperacidn, la situacidén fi--
nanciera o econémica del solicitante._ As{ como su capaci-

dad administrativa y calificacidén moral, ademis de las ga-

rantias que ofre jento o préstaé

a) isicas suje

con una tasa de interés global y una comisidén de aper

mac& m dcwe -

garé y requiere de aval.
b) Préstamo Quirografario.- Este tipo de prestamo se co-

noce tambiém como préstamo directo o préstamo en blan-
co, pues su garantia es la solvencia y moralidad del
solicitante. Puede requerirse aval o coobligado y su
plazo miximo es de un afio legalmente y 90 dfas realmen
te. Su disposicidén es revolvente y se amortiza al ven-
cimiento,
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c)

d)

e)

1

Descuento.- Esta operacifn consiste en transferir en
proiedad titulos de crédito a una institucidén de cré-
dito que pagard en forma anticipada el valor néminal
del titulo menos una suma equivalente a los intereses
que devengaria entre la fecha en que se recibe y la -
de su vencimiento y una comisién por la éperacién.

Esta operacién se realiza en su plazo legal hasta de

ductos Pesquaros Mexicanos, Wtc., ¥ amortizacidén del

~Casa ikt Al g

estrecha relacién de los almacenes generales de depd-

sitos con las sociedades nacionales de crédito, yi que
egtas dltimas lo otorgan a travaes del financiamiento
de los inventarios via certificados de depdsito y bo-
nos de prenda que expiden los primeros. También pueden
ser otorgados con prenda de valores (obligaciones o -
acciones) y a éstos se les llamaba reporto.

oo/
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El plazo legal es hasta de 10 afits, el real de 90 dias

y su amortizacidén se hace al vencimiento de los documen

tos.

£) Crédito Documentario,- Mediante esta operacidn una So

ciedad Nacional de Crédito se compromete mediante crédi
tos establecidos, a pagar a través de sus pagos corres-
ponsales por cuenta del acreditado, el importe de bie--

nes especificg contra docu-~

mentacién. E ble 0 irrevo-

cable; es D - 8 ce puede can

celarlo, para su --

cancelag

Generalmente se amortiza mensualmente y requiere la ce-
L]

lebra abli-

ca o en instrumento privado, 1inscrito en el istro Pa-

blico.

g) Crédito en Cuenta Corriente.- Son préstamos contrata

dos para que los clientes de las Sociedades Nacionales de
Crédito puedan disponer en el momento que lo deseen de

una suma acordada, utilizando cheques (sobregiro autori-

zado).

104410
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La utiligaciéh_de este tipo de crédito es para cubrir ne-
cesidades eventuales de efectivo, pudiendose requerir a-

val. Su plazo es de 180 dias y se amortiza a través de -

mantener cuando menos cada 90 dias saldo positivo en la

cuenta de cheques.

h) Préstamos para la Adquisicién de Bienes de Consumo

Duradero.- Se otorgan a personag fisicas sujetas

de crédito a ! . ses. La forma
B global y una

agaré y la

corto y mediano plazo que se utiliza para fomentar los
[ ] L]

el ividad

industrial, agricola o ganadera.
Se require un contrato privado ratificado ante notario
piblice , corredor o escritura piblica. Su plazo es de
ttres afios, con garantia de materias primas y/o materia-
les. La amortizacién se realiza mediante pagos mensuales,

semestrales o anuales de capital.
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j) crédito Refaccionario .- Es un préstamo a mediano y

largo plazo que se utiliza para fomentar la produccidn
o transformacién de articulog industriales, agricolas o
ganaderos y que se invierte en la liquidacidén de ciertos
pasivos © en ciertos activos fijos.

Se requiere un contrato privado ratificado ante notario

o corredor o escritura piblica. Su plazo legal es de 15

afios en la indgri ura y ganaderia.

Actualmente

¢idén se rea e . . intereses y

Hipo-
tecario y estd destinado a la adquisicién, edificacién,
obras o mejoras de inmuebles,

Esge tipo de crédito reqﬁiere contrato inscrito en el re-
glstro para cualquiera de los tres tipos de solicitantes:
empresas, particulares para vivienda-y otros.

1) Préstamo con Garantia de Unidades Industriales.- Este

tipo de préstamo documentado con pagarés, previamente for~

malizado con un contrato autorizado por el Banco de México
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y ratificado ante notario ocorredor.
Es utilizable para consolidar pasivos, para tesoreria o -
cuando se tienen problemas financieros y no se tiene un
tipo de préstamo‘especifico al cual acudir. Es amorti-
zable a mediano y -largo plazo mediante pagos mensuales,
trimestrales o semestrales tanto de capital como de in-
tereses pudiendo existir un periciio de gracia.

en un contrato

al arrenda ant nta durante
bien. -lLa
de uti-
desembolgsar inme---
n) P in dmtamos

permite a México crecer con ahorro externo, dado que no

se ha fomentado el ahorro interno lo gque permite la com-
pra de materias primas, insumos y tecnologia que nos son

necesarios, ( 7 )
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(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

(6)

(7

NOTAS

Rendimiento y opciones de inversién en el mercado
bursdtil, en Ejecutivos de Finanzas, IMEF, Octu-

bre 1986, pdgs. 26-29.

Finanzas en Administracién. Weston, J. Fred y Eugene

—nqiero de la

Eduardo.

ks, Bolsa

c::ana de Vaires, ﬁ vV o México 1984.
InverMéxico, S.A, Casa de Bolsa. l

El inversioriista Mexicano, aflo XVIII, No. 18.

Idem. nota 3.
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I. EVOLUCION HISTORICA DE LAS BOLSAS DE VALORES.

Los antecedentes mds remotos de las Bolsas de Valores, son
las reuniones que en la antiguedad celebraban los comercian
tes en los pdrticos de los foros y en las basilicas de Roma;
sin embargo, podemos considerar que las Bolsas de Valores
son producto de la evolucidn econdmica general y manifesta-
cién del sistema capitalista de produccidn, ya que nacen y

se desarrollan

Para finales bian sido los

centros de ¢ j crecimiento

de las cf pano, apare

cen nuevd reempla- -

zando las Bolsasg0,Lonjas a lasgferias.

Durante el sXg norama comercidfl con un -
nuevo tipo de organizacidn; la sociedad por acciones, cuyo
principio se encontraba en los "guilds" o gremioé de la - -
primera mitad de la Edad Media. Aparecen las primeras en- .
tidades comerciales de importancia adquiriendo la forma de
Sociedad Andnima, las cuales fomentan el comercio con las

posesiones comerciales y con las agencias de ultra-mar; -
4
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puede decirse que el principal factor para que estas empre
sas adoptaran la forma de sociedad por acciones fue la ne-—
cesidad de procurarse capitales. En los siglos XVII y -

XVIII la forma de Sociedad Andnima se extendid a los segu-

ros, a la banca y a la navegacidn.

A principios del siglo XIX, la construccidén de canales, la

ampliacidn de com el intenso desarrollo de los

ferrocarriles
bargo, la culg i € pnes se da -
cuando ya se

tos de tra g endifgdgn mp industria

[ ]
tempo” =
to de comelcio, lo

que, a la larga, originé que se generalizaran las transac-

les, mineras y mercantiles.

te de su capital, empezaron a ser obje

ciones con ellas en las principales ciudades del mundo. En
un principio fue mucho mis importante el trafico con valo-
res gubernamentales que el comercio con acciones. La colo
cacidn de los empréstitos estatales fue la primera gran -
funcidén de los mercados de valores. Los gobiernos se pro-

eee/
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E

curaron fondos para financiar sus programas de expansidn,
por medio de considerables cantidades de bonos que se co-
locaban entre los banqueros de la época, logrando asi que
los valores gubernamentales se negociaran plblicamente en

tre los particulares.

Al examinar los momentos histdricos en que se formaror las

principales Bolsas , , que cada una sur

gid en condicio B S especiales.

mercados

b)

mban |n *la cile, enr punto especifi

c) En un principio todas las mercancias, susceptibles

de comercic, fueron afectas a la contratacidn.

Las primeras Bolsas de Valores.

Hasta el segundo cuarto del siglo pasado, la Bolsa de Lon
drés adquirid verdadero arraigo dentro del Sigtema Finan-

ciero Ingléds. Desde entonces, su desarrollo ha sido ascen

ceo/
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dente y firme; a través de ella se formaron grandes capi-
tales mediante la transformacidn de los pequefios ahorrado
res individuales en grandes sumas. Esto contribuyé al -
mismo tiempo, a robustecer la confianza del pGblico en los
valores, que se habitudé. Asi, a la adquisicibn de los mis

mos .

En el Continente Buropeo, las Bolsas tuvieron una organi-

zacidén difereny jeron bajo el

ausgpicio de Bolsa de Lon
drés es, y

que el gob,

En Francia, fue el gobierno quien intervino en la creacién
res, limitando el numero de corre oresm’res.
La Boléa de Valores de Amsterdam, establecida en 1611 es
la mids antigua, aunque nunca fue un mercado exclusivo de
valores dado que en ella se negociaban diversas mercancias,
Sin embargo, a ella concurrieron desde gobiernds extranje-

rog hasta banqueros privados en busca de recursos.

eeo/
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Por otra parte, la Bolsa de Berlin se caracterizd por ser
un mercado exclusivo de valores alemanes, pues el gobier-
no temia una intervencidn extranjera directa en sus acti-

vidades.

En el Continente Americano en 1792, se organizd la Bolsa
de Nueva York pero no fue hasta 1817 cuando adquirid una

organizacién sblida.

Hasta antes ursos canaliza-

dos a trav§ - : d icaban al de
sarrollo | N pres indus--

triales, ; 3 ' cio, sien

do todas esta empresas privadas, pero a partir de ese aflo
L] [ ]
les. Asi¥ al termi--

a la emisidn de papeles gubernamenta
nar la Primera Guerra Mundial, el mercado norteamericano

de valores, que habia sido deudor, se convirtid en acree-

dor de casi todos los mercados europeos.

La Bolsa de Nueva York adquiridé asi, en los dltimos afios

graa importancia dentro del sistema econdmico de su Pais.

4

104410

41




F Y

Actualmente no puede pensarse en financiamientos sin su in
tervencidn. Al terminar la Primera Guerra Mundial, Europa
encontrd su campo productivb destruido en gran parte, por

los efectos de la misma guerra, en contraposicién con Esta-
dos Unidos, quien al no haber sufrido directamente la catds
trofe conservaba intactos sus centros de produccidn, siendo

en ese momento, casi el finico Pais que podia satisfacer las

Todo lo anteri - ; a posicién

de su econom . g de todo

posicidén deudora,

~~C457 abierta al 4

Bolsas de Latinocamérica.

Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

En el mes de Julio de 1854, alrededor de 150 hombres de -

negocios se reunieron en el local de la Cimara Comercial

para convenir la creacién de una Bolsa de Comercio, cuya
inauguracién tuvo lugar en diciembre del mismo afio.

4
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Argentina ha tenido un mercado de capitales bien organiza
do y eficiente que proporcionaba fondos de origen no in--
flacionarios al Estado, a las Provincias y Municipalidades,
para financiar las inversioﬁes de capital y los gastos co-
rrientes no cubiertos con ingresos provenientes de impues-
tos; al Bancé Hipotecario Nacional y al de la Provincia‘de

Buenos Aires les daban recursos para las hipotecas que -

otorgaban.

Sin embargo, politicos de
1962 y el a

to con

moneda, desalentaron por igual a inversionistas extranje-
. . .

En otra época habia un movimiento activo de operaciones

con tenedores en el exterior, va que los titulos del Go-

bierno argentino y las cédulas hipotecarias se cotizaban

en varias bolsas europeas tales como las de Paris, Madrid

)'4 Zurich.

4
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Bolsa de Valores de Rio de Janeiro.

La Bolsa de Valores de Rio de Janeiro, Brasil, tiene su -
origen en el mes de abril de 1877, cuando se cred la Bol-
sa de Fondos Piblicos de Capital de la Repiiblica, provocan

do un intenso debate en el Congreso y ante la Prensa.

La Leéislacién Federal sobre las bolsas se tornd mis es--

tricta pasando es bolgisticas

del Pais, a p2 ir de ese mo

mento se ha nivel de re-

década ha

Esta bolsa se ha distinguido porgue en su ul

Otras Bolsas de Valores.

En bastantes palses existen Bolsas de Valores mis o menos
desarrolladas, al lado de los importantes mercados finan-

cieros.

4




En Inglaterra, ademds de la de Londres destacan las bolsas
de Birmingham, Manchester y Liverpool; en Francia, La Pro
vincial de Lyon; en Bstados Unidos, la American Stock -~
Exchange (Nueva fork), la Midwest Stok Exchange (Chicago)

y la Pacific Coast Exchange (Los Angeles y San Francisco):
en Alemania, la de Franfort y Hamburgo; en Suiza, las de

Zurich y Ginebra; en Canada, la de Toronto, Montreal y Van

couver; en Espaf

etc.

En Latinoamé ) . e rwideo, Sao
Paulo, Bogo pxicana de

Valores.

-4
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A) Bolsa Mexicana de Valores.

La dificil situacidn politica y social que vivié el Pais
desde la Guerra de Independencia, empezé a aliviarse ha-
cia 1880; consecuentémente empezd la etapa de la indus--
trializacién. Se instalaron algunas fibricas textiles, -

de jabones, cerveza, vidrio y papel, entre otras.

En esa. época, México era un Pais exportador de materias

primas, principalmente minerales. Todas las grandes em-

presas eran,

En 1864, se no fue has
ta fines de ‘ . maAs O me-
nos regula 2 0 p al co~

mercio, auxiliando esporédicamente a los industriales. El
. .

créditofpi de—

bido a la vigencia de los principios liberales materia
de politica econémica, que impedian el uso del crédito gu

bernamental para fines de inversién.

Como consecuencia de lo anterior, el ahorro era insuficien
te para impulsar la economia y aquellos que tenian recursos
bésicamente terratenientes y comerciantes, preferfan especu

lar, atesorar o invertir en bienes inmuebles y otras activi

dades similares.
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En 1880, se empezaron a efectuar las operaciones con valo
res en-las oficinas de la Compafiia Mexicana de zvas, don-
dé se reunian mexicanos y extranjeros para comerciar con

titulos mineros. El grupo fue cada vez mayor, pues la -
génte era atraida por los altos rendimientos de las accio

nes mineras. Después se hizo famosa la trastienda del Co

mercio de la viuda de Genin.

El comercio i boblacidén, en -

general, mu e muy atrasa-

do, por 1lo ma & > imposible.
La mayor : - mercio de
exportacidn, que cambiaba al exterior,
Buscando la regularizacidén de las operaciones,®un grupo

especializado en el comercio con valores decidid organi-

materias primas, -

" zarse y fundd, el 21 de octubre de 1894, la Bolsa de Valg
res de México en la calle de Plateros No. 9, hoy Avenida
.Francisco I. Madero. Fue una institucién aislada, con -
una organizacién deficiente cuya principal funcidn consis
tia en poner en contacto a compradores y vendedores. Su

existencia fue efimera debido a serias dificultades desde

-ee/
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un principio, principalmente a las esca®as operaciones en

bolsa.

El 4 de enero de 1907. los miembros de la desaparecida so
ciedad la hicieron renacer bajo el nombre de "Bolsa Priva
da de México", estableciéndose en las oficinas de la Com-
paﬂig de Seguros La Mexicana, transformindose entonces en

Cooperativa Limitada. En Junio de 1910, cambio su nombre

por el de:

Durante el g aron las tran
sacciones ¢ ‘ B mirge v taciones de
los yacin : i . pues sur-

gieron innumerables compafilas explotado d08e casos

de fra%ios reper 8 en perjuicio del
—- LS8 dwerta teri‘m

En 1916, fue expedido con fecha de 8 de enero, el Decreto

que reglamentaba la creacifn y funcionamiento de las ca--
sas de cambio y prohibia la especulacifén sobre monedas y
valores al portador. Consideraba como especulacidn todo
cambio de moneda o tipo distinto del fijado por la comi--
sién monetaria.

o--/
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El 3 de julio de 1916, se autorizd la apertura de una Bol
sa de Valores en la Ciudad de México, reanudandose asi, -
las operaciones de cambio tanto en el exterior como en el

interior mismo.

A principios de 1924, se llevdé a cabo la primera Comisién

Bancaria, comc un medio conciliatorio entre el Gobierno y

los banqueros,

para reestructurar el sistema bancario. En
tual bancario y

ge derivd 2 : pnal Bancaria.

[ ] [ ] '
- Casa-aberta at tiempo™ -
nombre -al de Bolsa de Valores de México,S.ANde C.V. y -
comenzd a funcionar como una organizacidn auxiliar de cré

dito.

En 1934, se cred la Nacional Financiera, S.A. de C.V., oxr
ganismo que concentra actividades de inversionistas con
crédito a largo plazo para financiar los sectores basicos

de la economia.

o--/
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En 1975 fue promulgada la Ley'del Mercado de Valores, y
con ello se proporciond un marco legal y juridico iddneo
para propiciar y consolidar el desarrollo y la institucio
nalizacién del mercado de valores de nuestro Pais. La
misma Ley dié pauta a la elaboracidn del Reglamento Inte-

rior de Bolsa, el cual entrd en vigor en octubre de 1982.

Por la fuerte necesidad de contar con una institucidn ca-

paz de impulg » se creb la

Bolsa de Va . ‘ que inicid

El 14 4 4 y de vValo-

res de Occidente, s.A, de C.V,, la cual inicia sus activi

o el m #mnna
de accionistas apro cambiarle el n

de Valores de Guadalajara, S.A. de C.V, por - encentrarse

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

cienda y Crédito Piblico el 12 de julio de 1967.

Las tres Bolsas mencionadas se fusionaron y actualmente
operan bajo la denominacién de Bolsa de Valores de México
S.A. de C.V. como una institucidén privada, organizada co-

ess/
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mo sociedad andnima de capital variable y autorizada por

‘la Secretaria de Hacieda y Crédito Pdblico para operar en

toda la Repiblica.

Sus principales funciones son:

a)

b)

c)

d)

Proporcionar locales adecuados para que los agentes
de bolsa puedan efectuar sus operaciones en forma re-

gular, c6y

sus socios, se

[ ] -8
5 o tes se
Casa ahwerta'al
rija conforme a los mas elevados principi{s de ética

comercial.

Cuidar que los valores inscritos en sus registros sa-

tisfagan todas las disposiciones legales correspon--

.dientes y ofrezcan un miximo de seguridad a los inver

sionistas.

ces/
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e) Difundir ampliamente las cotizaciones de los valores,
los precios y las condiciones de las operaciones que

se ejecutan en su seno.

f) Diwvulgar las caracteristicas de los valores inscritos
en sus pizarras y las cualidades de las empresas emi-

soras.

gar las ve isi : el conocimien-
Cuenta con
nténeamente,
Yy precios

alores.

Pl . °
que En.amente al angan los v R
Para man in mgzionig

tas, publica los siguientes boletines: Boletin Diario de

Precios y Cotizaciones, Anuario Estadistico, Periddico -
Mensual, Informacién Trimestral Financiera y Bursitil e

Informacidén sobre Asambleas de Accionistas.

La autoridad suprema de la Bolsa de Valores de México, -

S}A. de C.V. la constituye la Asamblea Nacional de Accio-

-t./
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nistas, que actualmente elige de entre los socios de las

instituciones un Consejo de Administracidn.,

Los agentes de Casas de Bolsa son los accionistas de la -
Sociedad y sélo ellos pueden poseer las acciones de la -
Bolsa; pero §ara que una persona adquiera la calidad de

agentes de bolsa, necesita ademis de poseer una accidn de

la Institucidén, satisfacer un conjunto de requisitos que

- acrediten s . : encia moral y eco
némica. ( .
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2.- ,Evolucién Histbrica del Sistema Bancario.

"En sus origenes el Sistema Financiero Mexicano, de proce-
dencia francesa, inglesa y posteriormente norteamericana.
Esta banca se vinculd con la entrada de inversidn extran-
jera en nuestro Pais, al Sector Agrominero exportador, y
con las modalidades de la época, cumple ciertas funciones

claves para el Estado Porfirista."” ( 3 )

Durante el @ presentd la -

convergencisz iarion el sur-
- gimiento 4 : ario en Mexi

coO.

La acumulacién de capitales mercanti gCimiento -

del i Mnizlc ; ansién mine-
ra, L I] miento

de las primeras fabricas, acentuaron la necesidad de los

Bancos y generaron recursos con los cuales crearlos.

La evolucién del Sistema Bancario Mexicano durante el por

firiato nos marca tres etapas claramente diferenciadas:

4
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1. La evolucidn de la banca hacia la conformacidén de
la banca miltiple que permita dentro de cada gru-
po bancario una mayor coordinacién en sus politi-
cas y operaciones y mejores condiciones de efi--

ciencia.

2, la posibilidad de que nuevas instituciones surjan

mediante fusiones de instituciones pequefias, 1lo

nada por la fusidén de las diversas actividades les da
LJ

[ ]
en el mereado internacional.

El acelerado proceso de reorganizacién de la Banca en
banca miltiple, obedece en gran medida al importante
papel q;e tiene este sector en el proceso genéral de
acumulacidén, no sdlo como aportador de fondos, sino

también en su cardcter de ordenador del proceso. La

ees/
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proliferacién de la banca miltiple en la decada ante-

rior y actual, .cbedace en términos generales a las si

guientes causas:

a) Se percibe una relacidn mids estrecha entre el ca-
pital productivo y el capital bancario.

b) Las empresas enfrentan un mundo dg incertidumbre,
caracterizado por una intensa especulacién respec

to a lagesiiahles - A as de interés y -

empresgg comenzd a perder peso relatiﬁq: lo cual implica

o -al-Hempo -
condiciones de este financiamiento, la negociadién en - .-

cuanto a plazos, el interés a que se concedia y la inje--

rencia de la instituci6n~baﬁcaria en la empresa industrial
plante a esta iltima nuevos problemas. Como se habia veni
do operando. con tipos de cambio fijos y relativamente esta
bles, desde fines de los afios setenta, los tipos de cambio
entran en etapa de inestabilidad, la cual serd definitiva

-../
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mente sancionada en 1973, cuando se inicia la flotacidn.
Por 4ltimo debe tomarse en cuenta la gran inestabilidad
que ha comenzado a predominar en los mercados financieros

en cuanto a las condiciones de financiamiento.

La nacionalizacién y el control cambiario anunciado el lo.
Septiembre de 1982, se inscribe en un contexto internacio

nal que ha -ido cerrando, las opciones mexicanas. Este -

contexto inte reando dificul-

ujos financie
as siguien

: § ) ¢ %
idén ¢

en estado de semiindustrializac ontribuya ®lurante la

crisis a:
a) La valorizacidén del capital de los paises centrales:

b) La tendencia a la jibarizacidén de los sistemas £finan-

cleros locales:

c) La tendencia a una especulacidén generalizada.
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a) La valorizacidén del capital de los paises centrales:

Desde comienzos de los afios 70's la inversidn industrial

se contiene en los paises capitalistas desarrollados.

Por consiguiente, las empresas comienzan a contratar re-

lativamente menos crédito en los paises centrales, y dis-
ponen de excedentes gque no se canalizan a la reinversién

productiva, Los Bancos Transnacionales empiezan a sex los

movilizadores Somiie : gabinengs recursos que bus

pues las altas tasas de_interes son bastante rentables.
. al tempo. ..
con cuantiosas ganancias de 1a noche'a la mafiana y con-
tindan especulando, es decir, act@an con la relativa cer
teza de ser favorecidos por una variacién deliberadamente
pro#ocada en los precios relativos. Por otro lado la li--
bertad cambiaria, las altas tasas de interes y el desliza

miento en el tipo de cambio, did un nuevo impulso a la es

peculacidn
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Por otra parte, Nacionalizar el Sistema Bancario sobre

todo en un periodo recesivo entrafla el rieago de que

el Estado se apropie de los inmuebles, pero no asi de
los flujos financieros que transitan por ellos. Peor aiin
la Nacionalizacién de la Banca puede implicar la Naciona-
lizacién de las deudas ( o de los servicios incobrables

de los bancos).

Las dos funcio Ri€ edar comprometi

das: ermediar entre

lo necesitan
sistema-~

jad pro--

puedan

La Nacionalizacidén de la Banca hace inevitable un _Pryyec
to Nacional de Desarrollg. Esto es cierto, pues.el Estado ’
tiene.el control del Sistema Financiero y tiene la posibi-
lidad -~ de orientar el proceso de concentracién y centra-
lizacidén; hacia las prioridades econdmicas y sociales,. asi

como a la promocidn de empresas y grupos financieros que

se juzgan mds necesarios para el Desarrolloc Nacional.
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Los tres objetix}os primordiales de Ik Nacionalizacidn
Bancaria son los siguientes:

1) Fortalecer el Sistema Financiero

2) Impulsar a la Industria mexicana

3) Combatir la inflacidn

Se dictaminaron una serie de medidas para contrarestar

la tremenda crisis que vive el pais, como son: un estric

to control de 2l de cambios.( 5 )

En icas aminora

fijen las tasa de interés y el tipo de cambio. Cabe sefia-
. [ ] L ]

lar . zacio

nes Auxiliares de Crédito y las oficinas de representacidn
de los Bancos Extranjeros no se nacionalizaron.

La Nacionalizacién de la Banca no se dif como una decisidn
Gnicamente politicas sino como una respuesta a una situa--
cibén dificil ante la cual, debia tomar el Gobierno ei con

trol del Sistema, la decisién se tomé para acabar con prac

ticas nocivas a largconomia Nacional
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a)
b)

c)

a)

Formacidén y expansidn de la banca (1880-1907).
Consolidacidn bancaria (1897-1907).
La decadencia y la crisis de la banca porfirista.

(1907-1910) . ( 6 )

Gestacibén y crecimiento del Sistema Bancario.

Los gobiernos locales y el Gobierno Federal otorga-

pedida por las

la instalacién
ipiente Siste
digo de Co-
eria banca
ria, el cual daba.la exclusividad ;l €obierno Federal

I, ) e las ins

tituciones bancarias, la prohibicidn a las sociedades
bancarias o a los particulares de emitir billetes; la
a

limitacién en la emisidén fiduciari., la cual no podria

ser mayor que el capital exhibido.

La crisis mundial de 1884 repercutid en la actividad
acondmica y el descenso del volumen de las exportacig

nes y en un reflujo de la inversién extranjera hacia

4
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el pais.
Esta situacidén provocé un ambiente de crisis econémica

que abarcé el Sistema Bancario.

Consolidacién del Sistema Bancario y el nacimiento de

la banca especializada:

La Ley General de Instituciones de Crédito de la Repi

el funcio

namiento de tres tipos especificos de bancos:

Loemmndwms.

Decadencia y Crisis bancaria en el Porfiriato:

El primerlproblema se presentd con los bancos de Yuca
tén, el Mercantil y el Yucateco. Los henequeneros -
vieron congeladas sus carteras con la baja del precio
de la fibra; el segqundo, fue con el banco de Campeche
el desastre ocurrib cuando los aceronistas minorita--

rios denunciaron las oscuras gestiones financieras de

ees/
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Castellot, ante la Secretaria de Hacienda y Crédito -

Piblico.
En 1908, se promulgd una serie de reformas a la Ley de Ins
tituciones de Crédito.

Para finales del régimen porfirista y previamente al esta

1lido de la Revolucidn Mexicana, la

crisis fue generaliza

Bajo -

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

[ ] [ ]

A partir de 1970, las autoridades hacendarias introdujeron
dos disposiciones legales que eliminaron el adicional con-

cepto de banca especializada. ‘( 7))
Las modalidades introducidas fueron:

a) Grupos financieros integrados.

b) Banca miltiple (1974), y sus objetivos generales son:

ees/
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Posterior a la Nacioﬁalizacién Bancaria y al estableci-~
miento del control generalizado de cambios se did una
respuesta muy interesante. La Bolsa de Valores se reacti
vo para elevar la razdém promedio precio - utilidad.
1983, que fue el afio mas critico de la crisis en Méxi
co, se presentd un decremento en la actividad econdmi

ca y se suscitaron cambios a estructuras legales impor

tantes entre JEN
a) La puestjs e 13 : taria del Ser
vicio pibJNEN:ancly . el 31 de di

ciembre p ' - a2l ' B de las Ing

crédito en Sociedddés Nacionales de Crédito. abriendo la

. [
| pos | \ i mca ‘ rti.—
cipar en el cap e ca.

b) Mpdifiﬁaciones de }as Leyes Mercantiles a través de

los cuales desaparecefia el aponimato en otros titulos.

c¢) Modificaciones a la Ley del I.S.R.

En Agosto de 1983, se inicid el pago de la indemnizacién
a los‘banqueros ex- propietarios de noventa y dos insti-
tuciocnes, 83.33 del capital conjunto de la Banca Nacio-

nalizada.f
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La inflacién en ese afio revistid su tendencia alcista, es
to llevo a modificar el Sistema de Control de Cambios. -
Las Tasas de interés tuvieron en los primeros meses un ra
pido crecimiento, sin embargo, de mayo a diciembre comen-

zaron a bajar igual que la inflacidn.

El Mercado Bursatil experimento en ese periédo un creci--

miento muy impg

economla, se liberabaﬁen gran medida e% control de cam--

bios

En marzo de 1984,la Secretaria de Hacienda y Crédito Pi--
blico mediante un comunicado de Prensa informd que las em
-presas éue la banca poséia en el momento de su nacionali-~
zacién serian vendidas a los antiguos accionistas'de los
bancos. La venta se llevs a cabo mediante paquetes, to-

mando los BIPS como forma de pago.

e/
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En el mes de diciembre el Ejecutivo Federal envib al Con-

greso de la Unidn diversas propuestas de Ley que modifi--

can el Sistema Financiero:

1)

2)

3)

En la Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca
y Cradito , separa a la S.N.C. en instituciones de -
Banca miltiple y de desarrollo.

En la Ley organica del Banco de Méxigo resalta la fa-

cultad g al para decidir -

e cambios.

En la : _ des Auxiliares
fianzas como
a las orga-

nizaciones seguir politicas de grupo.

rizé todavia por ser un periédo recesivo, con una alta -

inflacién.
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3.- Estructura del Sistema Financiero Mexicano.

Para analizar el Sistema Financiero Mexicano 10 diyi-
dimos en cuaﬁro grandes apartados que comprenden: las
Sociedades Nacionales de Crédito, los Organismos Auxi
liares de Crédito, las Instituciones de Seguros y los

Organismos Bursidtiles.

Estos organismos estin reg por la autoridad ma-

xima que : i 'y Crédito Pﬁbi;
starfa de la -
vidad finan-

ién Nacional

Bancaria y de Seguros ) A IY de Valores.

Ea el obje ®que ge persigug ®n esta investigacidn
S ! ionales

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

para lograr el buen funcionamiento del Sistema Finan-

ciero Mexicano.

En la estructura interna de la Secretaria de Hacienda

y Crédito Piiblico, corresponde a dos Direcciones Gene

ceo/
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rales adscritos a la Subsecretaria del Ramo, la ins—-

trumentacién y el conocimiento directo, en el terreno
administrativo, de los asuntos que rigen en lo esen--
cial el funcionamiento de las instituciones que inte-

gran nuestro Sistema Financiero Mexicano.

A la Direccién General de Seguros y Valores, corres--

ponde proponer las politicas de orientacifn, regula--

cidn, cont . y valores: ejer

cer las

etaria de Ha

caci N i jecucidn

as politicag a, que se hizo eferencia; y represen
abeerta-al-tiempe- -

€
la Comisidén Nacional Bancaria y de Seguros y con la

4

Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros y con la Comi

3ién Nacional de Valores.

De las actividades relacionadas con el Mercado de Va-
lores que se sefialan dentro del reglamento de la Se--
cretaria de Hacienda y Crédito Piiblico, estén los si-

guientes:
ooo/
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Otorgar y revocar concesiones para el ejercicio de

1la banca y crédito.

Designar al Presidente de la Comisidén Nacional de
‘Valores.

Autorizar la realizacidn de operaciones distintas
a las que la Ley seflala a las Bolsas de Valores.

Aprobar el acta constitutiva y estatutos asi como

concertadas en

caso de que existan irregularidades.

de la
Ley:; las expresiones "Agentes de Valor¥s" "Casa de
Bolsa" "“Bolsa de Valores u otros semajantes; siem—
pre gque no realicen operaciones de intermediacién

en el Mercado de Valores.

Autorizar actividades para los agentes de valores

personas morales.

Sefialar los titulos de crédito con los que podrédn

ees/
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operar los agentes de valores en éuyo capital parti
cipe una institucién de crédito.

- Aprobar los Presupuestos de Ingresos y Egresos de -
la Comisién Nacional de Valores.

- Aprobar la propuesta de la Comisidén Nacional de va-
lores para designar auditor externo de la misma.

- sefialar que titulos, podrd recibir en depésito el

la Ley

del Mercado ’ este

Organismo en realcidén al Mercado de Valores, se encuen--

tran entre los mas importantes los siguientes:

- Comprar y vender CETES, OBLIGACIONES o BONOS DEL GO~
BIERNO FEDERAL, o titulos o valores necesarios a su
objeto y efectuar reportos con los mismos.

- La Comisién de Cambios y Valores serd una Comi§i6n

.-c/
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asesora y ejecutiva a la que le éompetirén las opera-
ciones de cambio exterior y las de intervencidn en el
Mercado de Valores.

- Los Agentes de Valores que tengan el caricter de So--
ciedades Anbérimas sdlo podrian realizar las actividades
siguientes:

~ Recibir préstamos o créditos de Instituciones de -

apoyo al Mer~-

de las activi

: o de Valo!a. Sus -

Es el regulador y promotor del Mercad

funciones son:

- Inspeccibn y vigilanéia del funcionamiento de los a-
gentes y bolsa de valores.

- Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores ins
critos en el Registro Nacionil de valores e Interme--

diarios.

o.-/'-
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- Dictar medidas de caricter general a los agentes y =~
bolsas de valores.

- Dictar disposiciones generales para la canalizacién
obligatoria por bolsa; de las operaciones con titulos
inscritos en estas que efectilen agentes de valores, -
cuando los términos de las operaciones realizadas en
bolsa no sean suficientemente rgpreséntativas de la -~

situacién

- Ordenar es de valores

cuando

deberan

‘Lasa anerta af tiemipio

Las Instituciones Nacionales de Crédito desarrollan sus

funciones de acuerdo al Plan Nacional de Financiamiento
de desarrollo y son:

- Fomentar el Ahorro Nacibnal.

- Facilitar al pdblico el acceso a los beneficios del

Servicio Piblico de Banca y Crédito.

ese/
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Canalizar eficientemente los recursos financieros.
Promover un sistema equilibrado del Sistema Bancario
Nacional y una competencia sana entre las Institucio
nes de Banca Miltiple.

Promover la adecuaéa participacién de la Banca Mexi-
cana en los mercados financieros internacionales.

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 la principal utilidad del medio bursitil consista
en el financiamiento que provee a las organizaciones, aun
cuando si hay de especulacién en gran parte de los servi-

cios que ofrece.

Los Principalg que el Sistema

Bursatil ofre baal - ientes:

Acciones

_W_Emablertaaltmm

Las empresas cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores pue .

den acudir a este tipo de financiamiento conatltuld. por -
pagarés negociables a cérto plazo, entre 15 y 91 dias, no
ga;antizados, emitidos por importes minimos de $100,000.00
0 sus miltiplos, hasta .por $500 mil millones y colocados a

" tasa de descuento. Para poder emitir papel comercial, las

empresas deben presentar la siguiente documentacidn a la -

eee/
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Comisién Nacional de Valores para obtener la autorizacidn

y la inscripcién en el Registro Nacional de Valores e In-~

termediarios.
a) Solicitud
b) Copia del poder de la persona autorizada para

suscribir los pagarés.

c) Estados Financieros incluyendo presupuesto

o0 de oferta

de Bolsa

El imnte de los #rés eptari 1 ado por la Comisgidn
Nacio (o] 1

se pueden hacer emisiones parciales, la tasa de descuento

able,

se fija entre la emisora y Casa de Bolsa y en caso de no

cumplimiento puede revocarse la autorizacifn. Las casas de
bolsa pueden operar papel comercial extrabursatil én merca
do primario para financiar empresas, con tasas libres y di

versas garantias.

ces/
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Aceptaciones Bancarias.

Dad§ que el Sistema Financiero Mexicano mostré problemas
de liquidez y que en las empresas pequeflas y medianas, es
te problema fue mids grave por tener menos acceso a fuentes
de financiamiento. E1 banco de México mediante el oficio
del 13 de diciembre de 1980 comunicd a la Comisién Nacio-
nal de Valores gue las letras de cambio aceptadas pér los

mpresas media-

multibancos par3
nas y pequefias ' das como acep
taciones bang Ay i istro Nacio-
nal de Valg Institu-

cién inte

ser una fueft® adicional 4 imanciamiento para
L33 faal -

ciprocidad con la sociedad nacional de crédito y a este le

Aparte

la pequ

representa Qolo una obligacién contingente, no distrayendo
sus recursos. La emisién de las aceptaciones bancarias es
la tasa de descuento, también a corto plazo y con un costo
de emisién por parte de la Sociedad Nacional de Cfedito, -
debido a que el estudio debe ser similar al de un estudio

de crédito y al aval que otorga (crédito pof aval).
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Emisidén de Obligaciones.

Las obligaciones son titulos de crédito nominativ¥os que
emite una Sociedad Andnima, a través de los cuales se com
promete a pagar intereses trimestrales o semestrales por
el uso de capital (deuda) durante un X periddo de tiempo,
a cuyo vencimiento regresara el capital a los tenedores

de las obligaciones. La obligacionés a través del tiempo

y con el cambio han sufrido va

riaciones‘en a) mente en lo
referente a
8ién con ta
Industrias : : i ' B cid 0.5%
semestralmente. El s gulente periodo de obllgac10nes salio

WC1r'

una tasa minima fija y mdxima. Posteriormente en 1980,

con tas

Teléfonos de México, S.A. emitid cbligaciones =in piso ni
techo, es decir, a la baja o a la alza en las tasas ‘de in-
terés. La variabilidad de las tasas de interés, consiste

en el hecho de gque pagan por puntos arriba (X% mis) que -

algin tipo de depdsito.

V4
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Otra caracteristica de las Obligaciones es la de su garan
tia. En un_princiﬁio todas las obligaciones eran hipote-
carias y debido a ésto era un gravamen que restringia la

posibilidad de créditos para la empresa; en cambio la po-
litica hacia la emisidén de obligaciones quirografarias, -
que como la rafz de su nombre lo indica, no tienen garan-
tia, salvo la buena firma. En 1982, a rafz de la crisis

volvieron a p

da en

te ha

cion

mento
canjean por acciones. Hasta la fecha no ha podido ser -
ejercida esta opcidn, pues el valor tedrico de la aceidn
ha sido superior al precio del mercado y las acciones en

colocacidén pr imaria no pueden venderse aprecio inferior a

su valor nominal o valor teérico.

La Gltima caracteristica de las obligaciones se refiere a

.O./
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la colocacién,'es decir, su venta al piiblico. Esta coloca
cién puede ser piblica o privada y en general de las que

se tiene conocimiento es de las ofertas pOblicas. Las co-
locaciones privadas en general se realizan entre los mis-
mos propietarios y tienen las caracteristiéas de no tener
liquidez, es decir, que no es ficil que un tenedor pueda

vender su posicidén de obligaciones y si la.vende. normal-

mente lo hara

amplio merca g ocacién piblica
no tiencesy : enar ciertos

requisitg i 5 e ps y ante la
Bolsa - g dan resumi

dos en los sigdientes puntos:

L] [ ]
B) Copia de la Escritura ca de emision las obli-

gaciones.
C) Caracteristicas de la emisién.
- Monto
- Obligaciones en Circulacién
- vValor Nominal
- .TiPO de interés. periodicidad y fechas de pago.
- Plazo

- Tablas de Amort%gaci6n




; Garantfas
- Proyecto de aplicacién de fondos
- Representante comin de las obligaciones
D) Copia del acta de la asamblea due haya autorizado
la emisidn

E) Requisitos para la emisidén de acciones,

La emisién de g i sconocimiento y

al hecho de g g : versién a lar-
go plazo fo : - sido una -

fuente de p v ] ! México.

Emisidn de Acciones.

Habla ; ' iﬂ p : a nue
vos soClo ‘o 1 Mciones
de capital en efsctivo o en especie. Normalmente las apor
taciones son en efectivo y casi siempre por acciones comu-

nes.

Caracteristicas de las Acciones Comunes:
Representan propiedad y tienen derecho a dividendos cuando
haya utilidad, - derecho a participar en la liquidacién; de-

..o/
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recho a solicitar comisarios cuando falta la totalidad de
estos; derecho a solicitar asamblea cuando no se haya ce-
lebrado en dos afios, derecho a informacidn, es decir, a -
revisar los libros y documentos antes de la asamblea y de
recho a voto, es decir, a aprobar o no los acuerdos de las

asambleas de accionistas.

La colocacidn g

i§ o secundaria,
La primaria empresas, a -
través de dores de accig
nes son 1l4g tenencia.
La coloc el primer
caso es poco 1o que se puede decir, pues se invita a un

, ® bt

grupo i i i al de
" X " empresa, o;que’sx se puede mencionar edl que el
inversionista que participa en una colocacién privada nun
ca reconoce realmente lo que vale su inversibn, si no tie
ne una maYoria de las acciones esta a expensas de.lo que
otros decidan y.mo tiene liquidez. A través de la coloca-
cidén piblica ( en bolsa ) se corre el peligro de perder’

el control de la empresa ( mayoria de las acciones ) pero

si se conoce el valor de las mismas a través del precio de

8l




la accién y en dado caso resulta mids o menos sencilla rea
lizar la venta de acciones, teniendo liquidez casi inme-
diata.

Para poder colocar acciones pﬁbliéas se fequiere autoriza
cién de la Comisidén Nacional de Valores y cubrir los si-
guientes requisitos ante ésta y ante la Bolsa Mexicana de

valorés S.A. de C.V.:

jog estatutos

d) Libros de acta al corriente
Casa aberta altiempo

2) .- REQUISITOS FINANCIEROS
a) Estados financieros dictaﬁinadoa de los Gltimos
cinco afios con una antiguedad mixima de seis me~
ses para la Bolsa Mexicana de vValores y de tres
meses para la Comisién Nacional de Valores (si no

es cierre de éjercicio social sin dictaminar).
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b)

c)

Estados financieros proyectados a tres afios.

Relacidn de los valores en poder de la empresa

3) .~ REQUISITOS ECONOMICOS

4) Ol

a)

b)

c)

Estudio socioeconomico realizado por profesionis-
tas independientes, normalmente por el mismo des-

pacho de auditores que presentan sus servicios a

studios de mer
tes y marcas,

entre

UISITOS DE COLQCACION
8 e

Politica de dividendos histérica y futdra
Proyecto de prospecto, el cual es un cuadernillo
informativo en cﬁya caratula debe tener la mencidn
de ser oferta piblica, niimeroc de valores, precio,
montos, autorizacidn de la Comigidn Nacional de
vValores con el niGmero de oficio y en su contenido
interior debe contener un resumen de los tres pri
merocs puntos y la aclaracidn de que la Comisién
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Nacional de Valores no certifica la bondad del va

lor ni la solvencia del emisor.

Para llegar a cubrir todos estos requisitos, la empresa

debié haber tomado en cuenta el precio probable al que se
colocarian los valores, nggociando'con el banquero inver-
sionista en base a la situacidn del Mercado Bursatil, es-

pecificamente és e inflacién,

entre otros: es variable

{ entre 3 Nacional de
Valores, rcer inscri
tos en ¢ Emisores

y las cuotas de la Bolsa Mexicana de Valores S. A, de C. V.

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 ellas.

(9)




"LOS INSTRUMENTOS BURSATILES DE RECIENTE CREACION SON:

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

dos por la Banca de Desarrollo, y pagan intereses en perio-
dos trimestrales,determinados con base en la multiplicacidn
de la tasa de CETES o de pagarés con rendimiento liquida-

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

el Gobierno Fe=

inmuebles
los sismos

que afec : ; - : bre de

1985, También pagan intereses por periodos trimestrales,
carios . merio—
res al semestre a regir.

3.~ Pagaré de la Tesoreria de la Federacidn. (PAGAFE), que

estari denominado en dblares estadounidenses, pero serd pa
gadero en moneda nacional. Las emisiones a menos de seis
meses seran colocadas a descuento, y aquellos que sean a

mayor plazo podran devengar un interés fijo: o sea que,

as*




|

a parte del rendimiento otorgado, ofrecen cobertura contra

la devaluacién del peso.

4.- Bonos de Indemnizacién Bancaria (BIBS). Son bonos a

la vista emitidos por el Gobierno Federal en septiembre de
1983, con vencimiento en septiembre de 1992, Amparan el im-
porte total de la indemnizacién que pagard el Gobierno Fe-

deral a los accignigta : i gnes Bancarias

a los tenedores de estos titulos,

o liisiegiai;Ei[jii!ifljﬁi:iili
interé d

de tres y seis meses que pagan las instituciones bancarias.

%de las tasas de

aZo

Su periodo de vigencia es de diez afios a partir del 31
de agosto de 1982, Estdn sujetos a siete amortizaciones
dentro de su vigencia, estandoc la primera prbgranada Pa
ra el 31 de agosto de 1985 y .la Gltima para el mismo-dia

y mes de 1992,
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5,- Pagaré Empresarial Bursidtil. A partir del mes de abril

de 1986 se incorpor6 como instrumento de financiamiento -
bursitil, que durante este periodo alcanzd un monto total
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 el 100 % en septiembre.

6.- Pagaré de
.trumento se
sentando la s ' ares es-

tadounideqg > 2 pnes, no

Gasa-aberta:

porte total emitido fue de 164,821 millones de

Las tasas de rendimiento observaron un crecimiento con ca
da nueva emisién. Asi, de 4.32 % que ofrecid la primera
emigién, ‘'se llegd a 14.93 % en la Gltima emisidn regis-. -

trada durante este afio. (10)
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1)

(2)
(3)

(4)
{(s)
(6)

(7)
(8)
(9)

(10

C Sistema Fi' apriero

NO TAS

El Mercado de Valores.‘Reynaldo Hernandez Balzadua
y Luis Enrique Mercado Sanchez, cap.I pp 3.

Idem cap. II ppll

México: Estado y Banca Privada. JoS8é Manuel Quijano
segunda parte, pp. 75 - 238.

Idem.

Idem.

Quijano,

La B3 p d =l

) g

exicano, Eduardo Villegas,
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Consciente de la necesidad de contar con una legislacién
adecuada y moderna, que propicie la participacién mis

eficiente del Sistema Financiero en el logro de los gran
des propésitos nacionales, el Ejecutivo Federal presentd
un conjunto de iniciativa al Congreso de la Uniémn, quien

aprobd la iniciative de ‘cuatro nuevas leyes.

y Credito

pnes y- Activi-

de Valores:; Ley General de Instituciones de Seguros y Fe
. ° -
~{asa-ablerta-al tiempo

Ofrecen el marco juridico apropiado para promover, regu-
lar y controlar las instituciones y operaciones de los
distintos sectores del Sistema Financiero de acuerdo con
la nueva estructura que parte de la Nacionalizacidn de la
Banca.

con esto:- nuevos ordenamientos se promoveri un adecuado
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desenvolvimiento del Sistema Financiero; asi como una ma-

yor complementariedad entre las instituciones bancarias

y no bancarias, piblicas y privadas.

Con la expedicidén de la nueva Ley Bancaria, se tiene el
propésito de que el funcionamiento y operacidn de los

bancos responda a la nueva naturaleza y objetivos de las

Sociedades Naci, -con lo estable

cido en el ary itica de los

Estados Unid os estable~
Programa
‘Nacional |

fortaleger al Sistema F}nanciero. incrementando el ahorro
intern | 6 i tiva
de los recursos financieros de acuerdo a las prloridades
del desarrollo; reorientando las relaciones econdmicas

con el exterior, y promoviendo su consolidacidn institu-

cional, para que se adapte a los requerimientos del pais

y realicen mejor sus funciones. (1. )

En esta ley se establecen las funciones de las Sociedades

21




E 3

Nacionales de Crédito y se definen los ambitos de accidn
de la banca miltiple y la banca de desrrollo. Se incor-
poran disposiciones tendientes a proteger los intereses
del publico y se reafirman los principios de- desarrollo
equilibrado del Sistema Bancario, la sana competenci; en
tre las instituciones de banca miltiple y su adecuada ren

tabilidad, promoviendo al mismo tiempo, una operacidn

apegada a losginea 3 tablecidos.

Con la nue E B i . Pablico de

Banca vy ¢ : - istema Ban-

nales de Crédito en el Sistema Naczonal de Planeacién y
®

la r. i iones,

con lo cual se promoveré el proceso de ahorro inversién,
mismo que serviri para consolidar y ampliar la riqueza y

el capital productlvo del pais.

En la Ley se plantea que las instituciones de crédito
tendrd el caracter de Sociedades Nacionales de Crédito,
distinguiéndose por su funcibén particular, en instituciones

de banca-miltiple e instituciones de banca de desarrollo.
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Con ello se reordenaron y depuraron las disposiciones a-
plicables a la banca miltiple, y se incorpord la banca

de desarrollo al régimen general de esta Ley.

En consecuencia,las instituciones de banca miltiple ajus-
taron sus operaciones a las disposiciones de esta ley, a

las de la ley Orgénica del Banco de México y las Institu-

ciones de Ba . ran reguladas

POr su resp

¥y por la : - stituciones

cuentan ¢ la Secreta-

ria de

V [ [ ]
- -Gasa abierta-al-tiempo- -
y Crédito depura, sistematiza y actualiza el Yégimen de

prohibicionesg: ( 2)

El articulo 82 establece que s6lo las Sociedades Nacio
nales de Crédito podradn dedicarse a la captacién de recur
sos del piblico en el mercado nacional, y su colocacidn
rentable en el piblico, mediante la realizacidén habitual,
por cuenta propia o ajena, de actos causantes de pasivbs

93




directos o contingente, guedando el intermediario obligado
a cubrir el principal y, en su caso, accesorios financie
ros de los recursos captados. Esta disposicidn conllewa

una prohibicién implicita para que cualquier persona fi-
sica o moral gque no sea Sociedad Nacional de Crédito puede
dedicarse a la prestacidén del servicio piiblico de banca y
crédito. En caso de que es£o ocurra, la ley faculta a la

Comisién Naciona

ral, a Wacf tua e,dperaciones de
e IS0 ADNETTA Al TIEMPO
En los articulos transitorios se sefiala que el gobierno
Federal tomari las medidas conducentes a fin de que las
actuales instituciones nacionales de crédito, incluido
el Banco Nacional del Ejército( Fuerza Aerea y Armada

S. A. se transformen en S. A, O en Sociedades Nacionales

de Crédito, como instituciones de banca de desarrollo.
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En resumen, podemos decir, que la ley contempla la regu-
laciéﬁ de la naturaleza de servicio piblico de bénca Yy
crédito; los objetivos, organizacibén, funcionamiento, ac-
tividades y operacibén de las instituciones que los pre#tén:.
la inspeccién y vigilancia de las mismas: el régimen san-
cionador y punitivo del dﬁrecho bancario, y la proteccidn

de los intereses del piblico.

p con su propia
y de las

p Valores,

sefialando

al Mercado de Valores, se encuentran entre las mis impor

L
tantes: .

~ Comprar y vender los certificado:-de

obligaciones del Gobierno Federal o titulos o valo-
res necesarios a su ijeto y efectuar reportos con
los mismos.

- La comisién de cambios y valores serd una comisién
asesora y ejecutiva a la que le competirdn las ope-
_raciones de cambio exterior y las de intervencidn en

el mercado de valores.
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Asimismo determinari las intervenciones que deba hacer el
banco en el mercado de valores por compra y venta, fijando
la clase de valores, la cuantia de las operaciones, los pre

cios y los miargenes de las operaciones.

Respecto a la ley del Mercado de Valores éste sefiala al-

gunos articulos en los cuales se indica la participacién

»

del Banco de Méy ’ cado; una de

dades siguientes:

o .
) . s : .
al mercado de valores, para‘realizacién de las
actividades que le sean propias.

b) Conceder préstamos o créditos para la adquisi-

cién de valores con garantia de éstos.

Bl Sistema Monetario Mexicano muestra un desarrollo impor

tante, principalmente a través de las instituciones de cré
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dito, un mercado de dinero.w uno de capitales. ( 3 )
El mercado de valores es reducido; su crecimiento ha si-

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

regresiones.

Para tratar de corregir la debilidad del mercado de valo-

res, la administracién ha tomado y seguirad tomando medidas

mercado

condicidén necesaria, si bien no es suficiente para su
L ] L]

Hasta 1974, el marco legal que habia venido reglamentando

al mercado nacional de valores se encontraba carente de
unidad: presentaba omisiones y deficiencias de suma im-
portancia., Esto motivdé que el 3 de enero de 1975 entrara
en vigor la ley del Mercado de Valores, que tiene como ob
jetivos: ( 4 )
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1) Dotar al mercado de valores de mecanismos que permitan:
conocer con facilidad las‘ caracteristicas de los titulos
objeto de comercios y los términos de las ofertas, deman-
das y operaciones; poner en contacto de manera rdpida y
eficientes a los oferentes y demandantes, y de dar a las

transacciones liquidez, segquridad, economia y expedicidn.

2) Regular de panara gra ada y sistamitica:

las actividad . peraciones con
o8 a satisfa-
de ser objeto

nes de las

autoridades competentes en la materia

dito vy a las instituciones de seguroé una participicién

en el mercado de valores gque contribuya a la realizacién

de los fines antes sefialados, al equilibrio y la competen-

cia entre los participantes en el mercado de valores y al
sano desarrollo de las operaciones con titulos bancarios,
para la captacién y canalizacién de recursos a inversio-

nes productivas en beneficio de la aconomia del pais.
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En la aplicacidén de esta ley las autoridades deberdn pro-
curar el desarrollo equilibrado del mercado‘de valores y
una sana competencia en el mismo,

SOn_valores las ac&iones, obligaciones y demias titulos de

crédito que se emitan en serie o en masa.

El mercado de valores esta regulada'por la comisidén Nacio

nal de valoreg

mplias y determina

das facultad j . acién general.

res dejan/ls ) ;  v 3 2 crédito.

.

Las funciones de la Comisidn Nacional de Valores no son

L ]
;]:l!!inlllllt)y'estigg

lar nuevos sistemas o mecanismos que se encargarin de fa-

cilitar el tramite de las operaciones, asi como perfeccio
nar el mercado de valores.

Es muy importante que la comisién concilie los intereses
de los diversos participantes, evitande incompatibilidad
de funciones, promoviendo el equilibrio y la competencia

e impidiendo la interferencia entre jurisdicciones. .
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Para proteger los intereses de los inversionistas, la Ley
establece que Gnicamente los valores inscritos en el Re-
gistro Nacional de Valores e Intermediarios puedan ser
ofrecidos al piiblico, ya que 85lo en tales titulos puede

haber una garantia adecuada de informacibn.( 5 )

Se estimula la organizacién de los agentes de valores como

Sociedades Mercantiles, toda vez que esto mejora los servi

- cios que pue , B : 2 aumenta la pro-

teccidén de irtud de la ca-

a1t
oper. nes de bo <como deg ellm. Las bolsas cons-
titu j Wién a,
un mercado perfecto, en el cual todos los participantes

tengan acceso a la informacidén completa scbre las ofertas,

demandas y operaciones. ( 6 )

Las tran-sacciones con metales preciosos, no han tenido
desarrollo en la bolsa de valores del pais, y sus carac-
teristicas las hacen cbjeto mis apropiado de otros merca-

‘dos.
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Para mantener la participacidn de las instituciones de cré

dito en el mercado de valores, ademds de favorecer el desa

rrolloc de mecanismos que generen informacién sobre las )

transaciones y que den liquidez y amplitud al mercado, es

muy importante conciliar los intereses de los diversos par-
sowere 1T

ticipantes, evitar la incompatibilidad de funciones que

pueden concurrir en algunas de .ellas; y aprovechar las

facilidades 4 institucional ya

existentes.

Al opera; ; - : és de agentes
de valgq Be . ;“ cados ahora

aislados e 1mperfectos y , habréi mayor liquidez y precios

rela e in-

versionistas y de las propias 1nst1tuc1ones credlto.
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NOTAS
(1) Leyes Bancarias .

( 2) Legislacién Bancaria

( 3) Idem

( 4) 0 y su utilidad
presa. Semina-~

Rosa Maria.

(5) Legislacidn Bancaria

Casa abverta al

(6) La Bolsa de Valores en

México, X Idem (4).
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En el capitulo Vv, Evolucidn del Mercado Bursétilacomo-fuen-
te de financiamiento, llevamos a cabo una recopilacién de
las inscripciones nuevas en bolsa que se realizaraon del

afio de 1979 al afio de 1986, con el objeto de conocer el
comportamientoc de los instrumentos bursidtiles colocados co

mo fuente de financiamiento. { Ver anexo 2)

De tal forma procedimos a analizar el monto de la coloca-

cidén primaria de 2 ; g F es por afio, para

determinar el n - cado de valo-
res y posterig
realizamos
como se

afios de 19

comportd el Mercado de Valores como fuente de Iinanciamien

€ i oi[lliiJII':I(]L evo-

lucifén de la bolsa mexicana de-valores como otra alternativa

to ante

el obje

de financiamiento.

ANALISIS DE LOS DIFERENTES INSTRUMENTOS BURSATILES A TRAVES

DE LOS CUALES SE OBTUVO FINANCIAMIENTO,

De acuerdo al analisis nimerico realizado a }Jos diferentes

instrumentos bursitiles, en términos generales podemos de
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cir que su utilizacién como fuente de financiamiento ha fun
cionado bien puesto que como puede observarse, cada afio ha
ido creciendo el monto de nuevas inscrivpciones,, lo que sig
nifica que las diferentes empresas tanto pliblicas como pri-
vadas han obtenido financiamiento através de estos instru-

mentos.,

A partir de 1985 visualizamos un mayor dinamismo en la Bol

sa Mexicana de V,

creacién de nue
vos instrumentg aceptaciones
bancarias, bo de renova-
cién urbana bara cubrir
el monto d expropia

cidn de prédios afectados por los sismos de septiembre de

En el periodo de 1979 a 1982 el inst:umento que proporcio-
nd mayor financiamiento 2las empresas fueron los PETROBONOS
con un monto de 37 millones, ya que como se puede observar
en todo este periodo hubo nuevas inscripciones de este ins
trumento, ademds el monto de su colocacidén fue superior al

de los demis instrumentos bursdtiles.
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En segundo término, en este mismo periodo , tenemos a las
obligaciones con un monto de 10'410 millones que -a excep
cién de los demds instrumentos bursidtiles, también fueron
colocadas todos los afios, aunque con un monto menor al de

los PETROBONOS.

Con respecto al segundo periodo, es decir, el periodo de
1982 a 1986, podemos decir que el instrumento que funcio-

nd con mayor ¢

ciamiento fue
ron las acci ones, esto es
mis O menos : : ocado en el

periodo a

En s o término igenemos los Bogog de Renovacién Urba-

colocaron un monto de 25,000 millones.

con respecto a- los demds instrumentos se observa que su
comportamiento fue uniforme ya éue en 1985 y 1986 hubo ma
yor colocacidén gue en afios anteriores, lo cual se explica

por el mayor dinamismo observado en la bolsa. ( ANEXO 2 )
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En el presente capitulo se persigue dar a conocer cual ha
sido el valor de las operaciones en bolsa y cuidl ha sido
el crecimiento real de la operatividad, por lo que fue ne
cesario llevar a cabo un anilisis que nos permitiera cono
cer tales comportamientos.

Para llevar a cabo este andlisis tomamos en cuenta sélo
aquellos instrumentos que aparecen de los afios 1979, - -

1982 y 1986 ya gug ecimiento es nece

sario contar son indispen

sables para patica de ta-

sa de crec

Tasa de crec

n = niimero de afios

De tal forma, los instrumentos analizados son los sigﬁieg
tes:
- Acciones
- Obligaciones
" = Petrobonos
4
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Los cuales fueron analizados en dos periddos, que son:
de 1979 a 1982 y de 1982 a 1986, esto con el objeto de
comparar el crecimiento del valor de las operaciones

realizadas en Bolsa antes y después de la nacionaliza-

cidén de la Banca.

Anilisis del Valor de las Operaciones en Bolsa.

Para tener ‘ : cimiento de la
operativi p : 2 acidén de és-
tas con

A)

ieron , pugs ¢omo puede ohlseryarse - tenemos -
Casa aberta al iempo-.. -

ya no es necesario hacer la comparacién con la
inflacién (ver cuadro 1l). Asimismo, en el ﬁerié
do de 1982 a 1986 la tasa de crecimiento fue de
- 4.27%, es decir se repite el caso anterior aun
que la tendencia al descrecimiento es menor.
(Anexo 5 )

B) Obligaciones.
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Durante el perifdo de 1979 a 1982 hubo un decrecimien
en las obligaciones de -51.84% debido a que en el afio
de 1982 el monto operado fue de 4'951,381 cifra infe
rior a lo operado en el afio de 1979 que fue de - -
45'292,679. Esto se puede explicar comparando la ope
ratividad de 1979 y 1980 (45'292,679 - 2'848,139) ob-
gervando que es en este {ltimo afio cuando disminuye

notablemente el monto operado, manteniendo cons-

p 1982, (ver cua-

1 fue de 4'PPle381 el cual té gradualménte -
abiérta al fiempo...

do en el afic de 1986.

Para determinar el crecimiento real de la operativi-
dad de las obligaciones, en este periodo, se compard
la tasa de crecimiento de las mismas que fue de - -
222.42% con el indice de inflacidn para este periodo

que resulto ser de 76.98%, obteniéndose asi un creci

4
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c)

miento real de 145.44%. (Anexo 4 )

Petrobonos.

Para este instrumento, durante el perifodo 1979 a 1982,
nominalmente hubo un crecimiento de 18.84%. Esto se
explica a través del comportamiento que se fue dando
en los tres primeros afios (1979 a 198l1) en los cuales

el monto operado tendid a disminuir, ya que en el afic

79 fue de 8,367 vy 81 fue -

1982 observa-
a utilizacién

el monto as-

una vez
perié
do (36.96%), nos determina el crecimiento real de 1la

operatividad de Petrobonos, dando como resultadc - -
-18.12%, lo que nos indica que no hubo tal crecimien-
to, pues resultd ser mayor el indice de inflacibén que

la tasa de crecimiento. (ver cuadro 1)

Para el perivdo (1982-1986) el monto operado de Petro
ces/
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bonos fue aumentando gradualmente, pues a par-

tir de 1982 es cuando empieza ese crecimiento. As.-

mismo la tasa de crecimiento de Petrobonos fue de -
Ve

117.4% que comparada con el indice de inflacién - -

(76.98%) crecié 40.48% en términos reales. (Anexo 4)
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OPERATIVIDAD.
ANALISIS DEL VALOR DE LAS OPERACIONES EN BOLSA.

PERIODO 79-82.

ACCIONES .-
/n Tasa de crecimiento

1
i = (vp/VH) -1

VH = 93 794 947 192.30

VP = 44 079 143 271.10

1/3 33
44,079.143.271\ / -1 (.4699) - 1= -0.2205
93 794 947 192 f22.05%

PETROBONDO

VH = 64 516

/103 872 885 1= (1.6875) - 1 = 0.1884 = 18.84%
\ 64 516 770 .

.......Casa abierta al tiempo

VH 45 292 679

VP

4 951 381

/
4 951 381 _ 33 _ L
(45 292 679) - 1= (-1093) = 0.4816 1l = 0.5184-

= -51.84%

CUADRO 1
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PERIODO 82-86.

ACCIONES .-

VH 44 079 143 271.10

VP = 3 700 878 313

1/4 25
43'700 878 313 o) -1 =(.839598512)°“ - 1= -.04276=

4 079 143 271.1
: = -4 .27%

OBLIGACIONES.~

VH = 4 951 38

VP = 535 133

535 135 ' = 222,42%

Casaabertaaltmm

108 872 885

&

VP = 2 432 630 255

1/ _
(2 433 630 255) -1 = (22.344)°%5_ 121.174 = 117.4%

108 872 885

CUADRO 2
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En el presente capitulo se lleva a cabo un andlisis del -
comportamiento de la Banca Comercial.

Para lo cual fue necesario analizar la captacidn bancaria
(79-86) y el crédito otorgado por la Banca Comercial al -

Sector Piblico y al Sector Privado (79-86) .

Dicho analisis se efectud considerando el crecimiento de

la captacién (79-86) y el crecimiento del crédito otorga-

do (79-86), parxy - : con el indice

algunas empresas.

Casa abwerta al tiempo
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Andlisis de la Captacidn Bancaria.

Por los datos anteriores (ver cuadro 1) podemos observar
que en cifras nominativas el crecimiento de la captacidn
bancaria, en el peridédo de 1979 a 1982, fue del 60.83%,
lo cual nos indica que después de la nacionalizacién de

la banca ésta captd 3.58% mids aparentemente respecto al

perfudo anterior.

Para verificar procederemos

a compararlo g i e nos indi-

que el
crecimiento de la inflacidn fue de un 49.2% lo cual signi-

fica quem. M#W

s8i crecid realmente, superando a la inflacién e un 11.6%.

De acuerdo al andlisis realizado en los afios comprendidos

de 1982 a 1986 notamos un descenso en la captacién banca-
ria dél 12%, comparada con el crecimiento inflacionério -
que en ese periodo fue del 76.5% lo cual nos indica que el
sector bancario capté menos recursos gue el periédo anterior,
debido principalmente a la situacién econémica que prevale-

{ Ver cuadro 1 ) V 4
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cio en el Pais a partir de 1982.

Uno de los aspectos importantes que explican esta situacidn
es que el crecimiento de la inflacibdn es desproporcionado -
en relacidén al crecimiento de las tasas de interés, es decir
en 1982 la inflacidn se situd alrededor del 120%, mientras
que las tasas de interés estaban alrededor de un 70% (ver =~

anexo 1 Inver. México) o sea 50% menos. A partir de 1983,

la infiacién g dog de ege afio la

tasa de inte n hasta finales
de 1984, ria se vuelve
a colocar Y para 1986
el compdTvANTe Y | Ve i endiendo a

icag .

a Eéi[ t]!;lll!‘,!l
teres en general, egte perio-

do, fueron bajas excepto en 1986, lo que repercutié en una

En resumen, las tasas de

disminucién de la captacién bancaria, y como consecuencia

los créditos disminuyeron.
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BANCA COMERCIAL

Crecimiento de la Captacidn.

vp 1/n -1

VH

PERIODO 1979-1982,

VP = 4140.5 (Captacidén en diciembre de 1982)

e de 1979)

ediciembre de 1986)

- P =
Casa w2
n =

3i 295 (iptacii'
4

(nGmero de afios)

0255 Mo 1. es.ax

CUADRO 1
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BANCGCA COMERCIAL
Anilisis del Crédito al Sector Privado No Bancario.
En cuanto a los recursos canalizados por la Banco Comercial
hacia el Sector Privado.no Bancario, se cbservd que en el -
periodo de 1979-82 fue del 40.7% mientras que en el periudo
de 1982-86 fue de 60%, de lo cual derivagos que aparentemen
te en el segundo periodo la Banca Comercial otorgd créditos

al Sector Privag mis respecto al -

primer periudg

Para determ S 6do de 1979--
82 se prog ' mpa D . indice de

inflacié § B : btuvimos

como r ltado que e grédito otorgado il Sector Privado no

cionario lo superd en un 8.5%.

Del mismo modo, se com@aié el crédito otorgado por la Banca

Comefcial al Sector Privado no Bancario, en el periddo 1982-
86, con el indice inflacionario para dicho periodo que en es
te caso representd un 76.5% y se observd que debido al creci
miento de la inflacidn, en caso un 100% en relacién a su in-

4
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cremento en el periddo de 1979-1982, el crecimiento en los
créditos no fue real, pues el crecimiento de la inflacidn
superd en un 16.5% al crecimiento en los créditos otorga-

dos. ( Ver Cuadro 2 )
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BANCA COMERCIAL

CREDITO AL SECTOR PRIVADO NO BANCARIO PERIODO

1979 1982
1/n
VP -1
VH

VP = Valor presente (diciembre de 1982)

. VA = valor Histdrico (diciembre de 1979)

VP = 5446 . 1/4 °
Casa. al tempo

CUADRO 2
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BANCA COMERCTIAL

Andlisis del Crédito al Sector Pidblico No Bancario,

De acuerdo a las cifras obtenidas a través del andlisis
efectuado notamos que en el perfodo de 1979 a 1982 hubo
un crecimiento del 146% en los créditos otorgados por 1la

Banca Comercial sl Sector Piblico y del 97.7% en el perid

do de 1982

Haciendo observamos -

que en e} e i ; payor en un -

Nacionaliza

cién de la Banca disminuyeron los creditos otorgados al

SeCt(::iiiiiif]i.I]i‘!' lial i’l |ti!!i||l[)(]
Para determinar el crecimiento real de los cPéditos otor-
' Vg

gados por la Banca Comercial a este Sector, en el pgrfbdo
de 1979 a 1982 ge realizd una compar#cién con el crécimiqg
to de la inflacidn (49.2%) y verificamos que si hubo un -
crecimiento real del 96,8% ( Anexo 6 ).

’
Realizando la misma comparacidén en el segundo periodo obte

nemos que el crecimiento real de los créditos otorgados al
Sector Piiblico no Bancario, fue de un 21.2%, ya que fue el

123 ces/




crecimiento de la inflacién en este periodo fue del 76.5%

y el crecimiento del crédito otorgado fue del 92,7%.

Como puede observarse el crecimiento de los créditos cana
liza ds al sector Plblico No Bancario crecib en términos
nominales en el perlodo 1979-1982, asf{ como en términos

reales, tal como el crecimiento en este periodo fue mayor

que en el pe - ' S3¢I Es decir, el cre

cimiento erf . - b% respecto al

blico fue ma

yor que al priva 5 T 8 N0 hubo cap-~

*Casa abierta al tiempo
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BANCA COMERCTIAL
Crécito al Sector Piblico No Bancario
PERIODO 1979-1982,

%5 l/n- 1

VH

0 28

10280

CUADRO 3
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Andlisis del Comportamiento de la Bolsa de Valores,

Enero - Agosto / 1987

Inicialmente el objetivo de nuestra investigacién compren
dfa unicamente el periddo de 1979 a 1986, sin embargo, al
percatarnos de que el mercado de valores durante 1987 (Ene

ro a agosto) mostrd una tendencia alcista que se reflejol

en un mayor dina fos diferentes

instrumentos b privados, con
gideramos de

de la opera

Comenzaremos nuestro andlisis con la explicacién del com-

. ' . , ®
portaml1E:=iisiilrjEilJllEI']l:![ZE’IL t
tiembre 11 e

fica que las acciones han sido un medio importante a tra--

a sep

igni-

véz del cual gse financiaron algunas empresas.

Si comparamos el monto de las colocaciones de este afio con
afios anteriores nos podemos dar cuenta que durante.1987 la
cifra alcanzada.fue de $442,000 millones y la cifra alcan-
zada durante el periddo de 1982 a 1986 fue de $49,310 mi--

llones lo cual nos indica un crecimiento del 896%.

. ® '/
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Lo sorprendente de este crecimiento es que en tan sélo ocho
meses la Bolsa ha logrado colocar 900 veces mias ofertas pri
marias, que en los Gltimos cuatro afios. Esto significa que
las empresas tienden a utilizar en mayor medida a la Bolsa

Mexicana de Valores como otra opcidn para hacerse llegar re

cursos, utilizables en proyectos de inversién tanto a corto

como mediano plazg

El financiamie - erentes insg-
trumentos que 88 se destri

buyd de la

Para el Sector Privado 2 Y 3 -

Wes i8ntra e pafja £% Sector Guberna-
L83 abierta al fiempo..

una clara diferencia en el monto colocad® , siendo superior

$14 117

mental

el del Sector Gubernamental que su financiamiento lo obtuvo
principalmente a través de CETES que significé un 97% del -

total.

Con respecto al Sector Privado éste se financidé en mayor me
dida a través de las aceptaciones bancarias con un monto de

$ 12,776,812 millones lo que representa un 90% del total co
locado.

ees/
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Con respecto a la operatividad, como puede verse en el ane~
X0 el importe operadoc en el Sectsr de renta variable al-
canzd la cantidad de $11,105,703 millones que en compara--
cidén con el monto de 1986, el cual fue de 3,701 millones, -

se observa un crecimiento desproporcionado de un afio a otro.

De los demids instrumentos del mercado capitales, el que al-

canzd un mayor . gille]l cual ascien-~

de a un total § : 2 on la cantidad
operada en 19 . o 4 mos que el

crecimiento pporcionado.

Esto nos los Pe-~

trobonos ciene una gtante fuente_de financiamiento.
Por otra parte, Mo em.inero

ascendié a 157 601 155 millones, cantidad superior al total

operado en el mercado de capitales ya que fue de ~- - « - -
$13 892 925 millones.

" Dentro del mercado de dinero, los certificados de la Tesore
ria tuvieron mayor operatividad, pues el monto ascendio a -
$134 943, 703 millones, reforzando asi la idea de que el Go
bierno Federal se estid allegando recursos a través de la -

Bolsa Mexicana de Valores.
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|

C 0 N C L U S I O N E S .

En esta parte final de la investigacidn presentamos las
conclusiones a las que llegamos a través del analisis -
realizado.

Una vez analizados la Banca Comercial y la Bolsa de va-

lores, podemos decir que, esta dltima ha funcionado de

iento otorgado,
sobre todo Bl se inicia -

la tenden- :>

- tualmente,
sin emba 5 3 : KL se recupera
el mixif v P ado en 1 S pnces has-

ta agosto, el indice ha subido 187% en términos de déla-

Es importante sefilalar que debido a este gran crecimiento

la Bolsa ha operado en renta variable, en tan: sdlo ocho

meses mis de lo operado en los Gltimos cuatro afios. (ver

anexo 13)

Este hecho se explica por los siguientes factores:

- Repatriacién de capitales debido a los bajos rendi-
mientos y pobres inversiores que ge ofrecian en
Estados Unidos.

o.-/
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- Incremento en utilidades de empresas, aproximadamente
un 400%, cuyas acciones se operan en Bolsa.

- Aumento de exportaciones e ingresos en dblares.

- Bajos rendimientos otorgados en los depdsitos banca-
.rios.

- Superdvit del comercio exterior.

- Reservas mo

otro factor qujii : WX ista fue la
reestructuradhl no a través
de la Nacig

econémica i >4 i A\ poder -

que ejergia una minoriai implantacidén de reformas fista—-
[ ]

les con em

presas; instrumentacién de politicas tendientes agilizar
el desarrollo de valores privados y gubernamentales y for-

talecimiento de las instituciones de regulacién y control

a fin de proteger los intereses del piblico inversionista.

Por otro lado la apertura comercial trae consigo la necesi
dad de modernizar la planta productiva, 1o cual obliga a
los empresarios a recurrir a la Bolsa Mexicana de Valores

ya que el financiamiento a través del Banco ademis de ser
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i
4
p

mAs costoso es menos accesible debido a la gran cantidad de

requisitos que se solicitan.

De esta manera cobra importancia creciente el desarrollo
del Mercado de Valores como alternativa de financiamiento
para empresas piblicas y privadas. Dicho mercado se vié -

fortalecido, lo que permitié cumplir con el objetivo de ha

riales al pa-

isoria de fi

rees--—

: A
Quno G!§305

&

tructuracidén del sistema financiero mexicano al dar mayor

~~Casarabierta  tiempo

Adn cuando en el Plan Global de Desarrollo, se tenia con-

templada la politica de distribuir los recursos financie-

ros internos en una mayor porporcidén hacia el Sector Social
y Privado, dados los importantes ingresos esperados para el
Sector Piblico, a través de la emisidén de Valores Gﬁberna--
mentales que disminuirian la necesidad de recurrir al aho--
rro bancario interno para satisfacer sus necesidades finan-
cieras; no obstante, por andlisis efectuado en los capitu-—-
los VII y VIII, concluimos que el financiamiento otorgado

133
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por el mercado de Valores se canalizd principalmente al Sec
tor Piblico a través de los certificados de la Tesoreria y
Petrobonos, quedando en segundo término el Sector Privado,
el cual se financid primordialmente a través de las acepta-

ciones bancarias (ver anexo 15).

De igual manera se observa que el financiamiento concedido

por la banca con w ' = proporcidn ha-

cia el Sector

En cuanto al reformas a -

su marco Ji

mismo se if

banca ngmgonalizada me banca de fogpentg, con el objetivo

nes. En la captacién de recursos ge pretendia dar una ma-
yor difﬁrsificacién de sus instrumentos a fin de aumentar
su penetracién en el mercado interno. Sin embargo, como -
puede contemplarse en el anilisis realizado sobre este te-
ma se concluye que en el peribSdo de 1982 a 1986 la capta-
cibn bancaria disminuyd en un 12% comparada con la infla--
cibén, lo que es consecuencia de la crisis econdmica por 1la
que atraviesa el Pais y por él mayor auge del mercado de -~

valores. 134







LEGISLACION BANCARIA

Nuestro sistema bancario esti regido por la Ley Reglamenta
ria del Servicio Pdblico de la Banca y Crédito. Esta Ley
fue publicada el 14 de Enero de 1983 en el Diario Oficial.

Estd estructurada en seis tftulos que reglamentan:

Tf{tulo 1 Del SErvicio Pdblico de la Banca y Crédito.
Titulo 2 De las Instituciones de Crédito.

Tftulo 3 De las Disposicionés Generales y de la Contabilidad.

Titulo 4 De las Pro : : trativas y
Delitos.
Titulo 5 De la Py

Tftulo 6 De la (

En el artfcul® _ : g los
objetivos d stas

l.- Regl

el Servicio PGblico de Banca y Crédito.
2.- Mencionar las caracteristicas de las instituciones a

través de las cuales lo hace.
3.~ Explicar su organizacién y su funcionamiento en apoyo

a las polfticas de desarxrollo nacional. ‘
4.- Las actividades y operaciones que pueden realizar.

5.- Las garantfas que protegen los intereses del p@blido.

FUENTE: Ley Reglamentaria del Servicio Ptblico ANEXO 1
de la Banca y Crédito.
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En el artfculo 2o0. de esta Ley se menciona cual seri el

Servicio PGblico de Banca y Crédito , y nos dice:
" El servicio p@blico de banca y crédito serdi (...) Las
Sociedades Nacionales de Crédito y podrén ser:

I.- Instituciones de banca mdltiple

II.~- Instituciones de banca de desarrollo

Casa abierta al tiempo

Anexo 1
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CALCULO DE LA INFLACION PARA EL ANALISIS DE LAS

OPERACIONES EN BOLSA

Media de la inflacién mensual 1979:
1418,2 ° = 118.18 %
Media delia inflacidn mensual 1982:

ke
3643.5 = 303.63 %
12

Media de la inflacibén mensual 1986:

35,750.30

VP = 303.63 ( inflacién de 1982 )

- Gasa atiiérta ol

118.18

Perfodo 1982 a 1986

VP = 2979.19 (inflacién de 1986)

VH = 303.63 (inflacién de 1982)
2979.19\}/% - 1 = 76.98 &
303.63 —_—

¢ suma del fndice al consumidor de Enero a Dic. de 1979
** guma del fndice al consumidor de Enero a Dic. de 1982
*** Sguma del Indice al consumidor de Enero a Dic. de 1986

141 Anexo
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CALCULD DE LA INFLACION PARA EL ANALISIS DE
LA BANCA COMERCIAL

i/n
Crecimiento VP -1
VH R

Valor Presente

=

Valor Histérico

]

E

=

w"’l-q - 4l.z .d .

Perfodo 1982 a 1986

VP = 4108.2 (Inflacién del mes de Dic. de 1986)
VH = 423.8 {Inflacibn del mes de Dic. de 1982)

1/4
4108.21\ . -1= 76.5¢%
423.8

Anexo 6
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INFLACION Y CAPTACION
BANC FIR IR

INCREMENTD PORCENTUAL ANUAL

100 |

i ACI1ON
] TRCION
BAN[C ARIR

198¢ - 198%

FUENTE: InverMéxico, S.A. Casa de 3olsa Grafica 2
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TASA DE INTERES V5. INFLACION

120 }

100

go

a
tiempo.
== = -TASWN DE INTERES

3
gt 81 8 8y 85 8

FUENTE: InverMéxico, S.A., Casa de Bolms Grifica 3
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BANCA COMERCTIATL

Recursos (Metodologia Revisada)
Saldos corrientes en miles de millones de Pesos.

Saldos al C_ R E DI T 0
Final de: Al Sector Piiblico Al Sector Privado
no Bancario No Bancario
1979

Enero 335.2 *
Febrero 340.5
Marzo 354.6
Abril 357.3
Mayo 370.4
Junio 385.1
Julio 387.6

_ Agosto 402.8

’ g 417.9

3
.0
Abril 44 .4 490.8
Mayo 45.1 506.4
Junio 42.5 528.1
Julio 50.7 538.5
Agosto 47.2 562.7
Septiembre 52.8 573.9
Octubre 52.2 595.8
Noviembre 55.6 614.9
Diciembre 60.2 659.5
* Incluye Sector Externo.
Anexo 8

FUENTE: Ahuarios Financieros 1979 y 1980
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BANCA COMERCTIAL

.

Recursos (Metodologfa Revisada)
Saldos corrientes en miles de millones de 808

Saldos al c R E D I T O
Final de: Al Sector PGblico Al Sector Privado
No Bapcario NO Bancario
1981
Enero 49.2 650.4 *
Febrero 52.9 654.1
Marzo 688.7
Abril 701.4
Mayo 731.6
Junio 759.9
i . 798.1
814.5
832.7

B57.1
95.3

.9
1982 _
En - 948.2
Feb,
= a
Abri o
Mayo 1 168.3
Junio 178.4 1173.7
Julio 193.9 1 187.5
Agosto - 154.1 1 272.9
Septiembre 265.2 1 199.0
Octubre 261.7 1183.3
Noviembre 245.1 1 170.5
Diciembre 673 .4 1 286.8
® Incluye Sector Externo.
FUENTE: Anuarios Financieros 198l y 1982 Anexo 9
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BANCA COMERCIAL

Recursos Totales
Saldos corrientes en miles de millones de pesos

saldos al C_R E D I T O
Final de: Al Sector Piblico Al _Sector Privado
No Bancario No Bancario *
1983
Enero 1 314.2
Febrero 312.3
Marzo 335.9

Abril gl3.1

. Mayo 8.0
Junio ’ 835.5 574.3
~Casa abierta al tiempo
Agosto 955.4
Septiembre 1 038.0 1 684,4
Octubre 1 087.1 | 1 773.2
Noviembre ) 1 164.5 1 828.2
Diciembre : 1 243.4 1 919.3

* Incluye Sector Externo
Anexo: 10
FUENTE: Anuario Financiero 1983.
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BANCA COMERCIAL

Recursos Totales

Saldos corrientes en miles de millones de pesos

Saldos al Créditos a Sectores no Financieros
Final de: Sector Pliblico Sector Privado*
1984 . .

"Enero 1 277.8 1.937.5
Febrero 1 327.4 1 993.8
" MArzo 2 068.1
Abril 2 171.2
Mayo 2 374.7
Junio R 484 .5

610.4

1985

Abril 2 264.6 4

Mayo 2 377.2 4 355.8
Junio 2 412.0 4 477.0
Julio 2 832.0 4 847.0
Agosto 2 916.0 4 910.0
Septiembre 3 122.0 4 985,0
Octubre 3 319.0 5 210.0
Noviembre 3 585.0 5 458.0
Diciembre 3 952.0 5 571.0

* Incluye Sector Externo.

FUENTE: Anuario Financiero 1984 y 1985, Anexo 11
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BANCA COMERCTIATL

Recurgos Totales
Saldos corrientes en miles de millones de pesos.

Saldos al Créditos a Sectores no Financieros

Final de: Sector PGblico Sector Privado*
1986

Enero 4 275.0 5 660,

Febrero 5 770,
" Marzo 965.
Abril

Mayo

Julio 6 720, 7 173,
Agos

Septiembre 7 827,

Octubre 8 468, 8 483.
Noviembre 9 308. -8 930,
Diciembre 10 280. 8 446,

* Incluye Sector Externo

FUENTE: Anuario Financiero 1986. Anexo 12
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*
OFERTAS ‘PUBLICAS PRIMARIAS EN 1987

( AL 8 DE SEPT. DE 1987 )

ACCIONES 339,334

k% '
CAPS 102,889
TOTAL 442,233

FUENTE: EL INVERSIONISTA MEXICANO,ARO XVIII No. 17

Anexo 13
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MONTOS COLOCADOS

PRIVADO . VALOR NOMINAL (ACUMULADO) *
Acciones 471,488.5
Obligaciones 95,300.0
Papel Comercial 764,260.9

Aceptaciones Bancy

8312.0

Pagaré Empresar

Cert. de ADPO

92,515 1

Obligaci s Subordln ag

Petrobonos 150 000.0
Pagafes 464,483.0
Total , 89,293,046.8

® Cifras en millones
Hasta agosto de 1987

FUENTE: BMV, Indicadores Bursdtiles, Ago. 1987 Anexo 14

155




IMPORTES OPERADOS

MERCADO DE CAPITALES ACUMULADO HASTA
Concepto . _ AGOSTO DE 1987 *
Renta Variable ( acciones ) 11,105,703,479
Obligaciones 775,786,577
Petrobonos ) 1,930,401,176
Bonos de Indemnizacidn Bancaria 68,791,254
Bonos Bancarios de Desarrollo 456,083

Bonos de Renova, 9,929,618

TOTAL MERCADO ,892,925,136

,943,703

Aceptaciones Bancarias 16,539,737
Papel % ~ 5,461,332
Pagarés 120
Pagarés de la Tesorerfa 648,262
TOTAL MERCADO DE DINERO 157,§01,155
NOTAS: * Cifras de Mercado de Capitales en miles

Cifras de Mercado de Dinerc en millones.
FUENTE: BMV, Indicadores Bursdtiles. Ago. 1987. -Anexo 15
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