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EL presente thabajo, thata de dar un panochama general de £La im-
portancia del Sistema Financiero Mexicano, como cualquier 0tno A4ih-
tema éinancleho cubre el nequisito de ponern en contacto a oferentes
y demandantes de fondos es decir, inversionistas y solicitantes de -
ginanciamiento a thavés de diferentes instrwmentos. Una forma de -
verlo senfa el separar estos instrumentos en:

1) Financiamiento del Sistema Bancarnio y de
Seguros.

2) Financiamiento del Sistema Bursdtil.

3) Alterwnativas de Inversidn,

En este caso nos ocupamos especlficamente del financiamiento -
del sdistema bunsdtil ya que Ae considera cumple con todas Las condi
ciones de un mercado secundarnio [mercado de capital), debido a que
no s6Lo disgruta de ventajas fiscales relativas a Los cambios de -
propledad de Las acciones, s4no que sus valonres escnitos rednen Las
caracteristicas de anticulos de primera Linea, para La conﬂianza de
Los inversionistas y ek mejor guncionamiento de sus operaciones.

Para La introduceidn que nos ocupa, daremos un bosquefo de ca-
da uno de Los capftulos que conforman nuesiro trabajo, esto Lo hanre
mos con el propbsito de Lograr un mejon entendimiento del mismo y
asl dar La pauta para motivar a nuestrno Lecton inchementando el in-
tends pon nuestra investigacibn,

EL Capltulo 1, se nefdiere al Sistema Financierno Mexicano en
su evolucibn desde el perlodo prehispdnico hasta Los aiios hecien--
tes 1976-1985.

De Este, podemos decin que en el perlodo prehispdnico no se -
puede hablar de un sistema ginanciero formal ya que se utilizaba -
el thueque para realizar sus thansacciones, para Lo que predomina-
ba, el pago en especie entre Los mercaderes y el pago en trabajo -
agnlcola.  Posterionmente Este sistema se ve gortalecido pon Los
Borbones ya que se tiene un control politico y econbmico de La --




Nueva Espaiia y el gobierno tiene La posibilidad ee tomar mds firmemen
te La nectonia de La economia, siendo ésto en La Epoca colonial.

En el periodo independiente La imporntancia hradica en el hecho de
sen Los primenos efemplos en que el gobierno mexicano acudfa a insti-
tuciones financieras para thatan de superar crnisis econbmicas.

La Moderna histornia §inanciena de México es nealmente conta. Po

demos decin que comienza despubs del suceso revolucionario. En ese
momento de su histornia Lo mds importante para el pals, consistia en -

hacer nenacen La §6 en el Sistema Bancario Mexdicano ya que en Los es- .

tados se emitian diferentes monedas, incluso Los bancos podian emitin
monedas .

EL sistema monetanio del pafs, enra, prdcticamente, un caos. La
prionidad, por Lo tnato, deApuéé‘det suceso neboﬁucionanio, ena devol
ver La confianza al pablico en el sistema bancario. Ve hecho ésta -
priondidad ginancierna existif hasta La década de Los sesentas. Para
entonces, sin Lugan a dudas México habfa desarrollado uno de Los sis-
temas bancarios mejor onganizados y mfs hentables del mundo, con una
envidiable historia de crecdmiento y seguridad. AL mismo tiempo ek
pueblo mexicano habfa ido desplegando un alto nivel de conciencia -
ahorrativa, andloga al que existla en paises similares con inghesos
cdpita  parecido al nuestro.

EL Sistema Bancarnio Mexicano puede satisfacen demandas de La in-
dustria mexicana con mfs de cuatho aiios en financiamiento a corto y
mediano plazo y, al mismo tiempo cubsrin Las necesidades §inancieras
def gobieano. Cuando se dice esto no es que en La actualidad no --
este LLenando esta funcibn; Lo que se quiere decin es que La estruc-
tura econémica del pals se ha trhansformado de tak manera que Las - -
fuentes de financiamiento bancarias, no son suficientes para soste-
nen el crecimiento que México se ha propuesto en La prbxima década.
Por otrna parte se ha LLegado a Los Limites de rendimiento de Las es-
twetuas financieras bancarias, el gobierno, por efemplo, no puede -
seguin financidndose via banco a trhavés de Lo que conocemos, como -
encafe Legal sin niesgo de someter a una quiebra ginanciera a Las --




Lnstitucdones bancaridd.

Las empresas, por su parte con Las alias tasas de intens pg pue-
den seguinse ginanciando via banco sin rdiesgo de penden au umbmdad'
financiena, su solvencia, su Liquidez y naturalmente su rentabilidad .
En ka actualidad Los cnstrumentos que Los bancos ofrecen a Los inver--
sionistas tienen también su Limite.  Los bancos estdn obteniendo sus
verndadenos nenddmientos, no de La diferencia de Las tasas de antenés -
actwva y Las tasas pasivas. S{ no que sus verdaderas utitidades p}w-
veenen de Las prestacioned de senvecios y de sus Lnversiones. La pres
tacebn de servicaos, es decur el cobro que Los bancos hacen por abrir
una cuenta de cheques, por trasfado de fondos, ete....; y sus 4nversio
nes que cada dia son mds cuantiosas.

Lo que decumos es que Los bancos mexdicanos estdn desplazando su -
actividad meramente bancaria a La actividad empresardial. Los bancos -
se estdn conveertiendo en verdaderos empresarios, y son Los dueiios, --
porn £o menos de una tercera parte de Las empresas productivas.

No gue hasta 1976 en que se presentd ta devatuacibn que hizo ef -
presidente Luis Echeverrla Alvarez, en que el desarrotlo del mercado -
se acelend notablemente.  Este hecho destacd ta necesidad inaplazable
de crean un verdadero mercado de vatores. De buscar una alternativa -
de fananciamiento y de Linversibn para el pals, pasando de La categoria
de que el mercado de valores guera algo dueab/ée a La prionidad de --
convertinse en una absoluta necesidad, como puede vernse en el apéndice
g

Tanto en 1976 como en 1982 hubo grandes fugas de capital. Los -
esfuenzos desarrollados por el sastema bancaro durante Los afos ante-
niones con el fin de captar depbsstos de piblico, fracasaron.

Empezaron a gracasar por Los hechos y cireunstancias que apunta. -
mos anterwormente; por el sistema bancaro musmo, con sus estructurnas -

tresas, no tan flexcbles come sernfa de desear. Por otrna parte, no exds

ten fondos disponibles en moneda nacional via sistema bancarnio -

pokgue naiie degea contraer un crédeto, y mucho menos contraerlo en



moneda extranfera, ante La incertidumbre que hay en el horizonte eco-
némico del pats, y no solamente en el pals sino en el hornizonte econd
mico mundial.

En La actualidad el mercado de valores ha fomado una gran Lmpor-
tancia tanto para el sector pubfico como para el sector privado, es -
decin, que es importante para el empresarnio, ed invernsionista y el go
bierno. Lo anternion se debe a £a escaces y al alto costo del dinero
obtenidos a trhavés del fginanciamiento bancarnio.

En el capftulo 11 hablamos de La funcifn del Mercado de Valones,
asl como de Los Ongandismos Bwusdtiles que Lo conforman. La Amportan-
cla de éste capltulo hadica en fLa utilidad que puede proporcionan La
guncibn del mercado de valores y Los ornganismos buwsdtiles a La empre
sa, al inversionista y af gobienno.

Trhadiclonalmente, en México Las empnresas s6Lo han utilizado dos -
programas para Au expansidn o incremento:

a) EL financiamiento de £ipo interno que proviene de Las utili-
dades obtenidas pon La empresa e L{nvertidas en La misma.

b) EL ginanciamiento externo que generalmente provdiene del A4s-
Zema bancario.

Hasta hace poco, y por que el mismo crhecimiento del pals tleg6 a
La etapa de La "ESTRUCTURA DE CRECIMIENTO EMPRESARIAL", en La que --
Los empresarnios mexicanos empezaron a darnse cuenta de otrnos medios de
ginanceameento distintos a Los tradicionales asl como de Las convenien
cias 0 Anconveniencias de cada uno de ellos.  Podemos afirmar que en
nuestrho pals, La colocacibn de acclones constituye un tipo de f§inan-
ccamiento pundamental.

EL momento que estamos viviendo de fa devafuacibn de nuestra mone
da, def proceso inglacionarnio, nos da un marco de referencia Lo sufi-
cientemente preciso y dramdtico, para que nos demos cuenta de Las Li-
mitaciones que el financiamiento bancario tiene para el crecimiento -




del pais. Ademds de que existe una carencia de créditos, bajo este
sistema, no es. posible seguin pensando en una s6¢ida expansibn de La
economfa del pals. Tenemos que buscar otra alternativa. Y esa al-
ternativa probablemente esté en el Mercado de Valores.

En el capltulo 111, "Evolucibn def Menrcado de Valonres", La impor
tancia nradica en que AL conocemos y apreciamos el Mercado de Valones
con sus difenentes componentes, sus principales integrantes y fLa ac-
tividad crediticia, donde Los concurrentes depositan gondos provinien
tes del ingreso, pon breve perfodo en espera de sen gastados, y donde
se demandan fondos para La adquisicidn de bienes, en el que el Merca-
do de Capitales podnia sen el punto de concwviencia de fondos que pro
vienen del ahonno, y de Los demandantes que Lo solicitaron, destinar-
Los para La gommacién de capital gifo. Como se podrnd observar, La
grontera entrne Los dos mercados es muy tende, y el dnico criterndio de
distinedén es el tlempo delf crnédito concedido y obtenido.

En el capltulo TV nrealizamos un caso prdetico, aplicado a una --
Casa de Bolsa, que en nuestno caso, especlficamente es Casa de Bolsa
Inverkat, S. A. de C. V., con el obfeto de comprobar nuestro Plantea
miento Inicial.

Como se necordard en capitulos anteriones habLamos del Mercado -
de Valones y de sus integrantes o 6ac/toiezs principales, Los cuales --
son: La Comisidn Nacional de Uaﬁonézs, de Bofsa Mexicana de Valonres,
Las Emisoras, el Piblico Inversdionista y La Internmediacibn que cono-
cemos como Casa de Bolsa.

La Ley del Mercado de Valones neconoce dentro del concepto de In
termediacibn, a thes giguras principales; que son: Los agehtu de Va-
Lones, Los agentes de Bolsa v Las Casas de Bolsa, &sta dhtima viene
a conforman nuestre obfetivo de estudio con La cual comprobamos Las
sdguientes hipbtesds:

1) Las Casas de Bofsa cambian su objetivo econdmico financiero con -
La Nac (onallzacidn de €a Banca.

L2



Z) Las Casas de Bofsa NO cambian su objetivo econdmico financierno
con La Nacionalizacidn de La Banca.

En base a este planteamiento LLegamos a nuestras conclusiones -
Lo que nos conlleva a La realizacifn del presente trabajo, dando asi
el panorama de La sdituacddn en La que se encuentran o athaviesan Las
Casas de Bolsa en sus obfetivos econbmicos financiernos.




Ermera,

EL SISTLMA FINANCITRO MEXTCANO

1. EVOLUCION HISTORICA

PERIODO PREHISPANICO.

En La €poca previa a La conquisita, especificamente entre Los az-
tecas, no se puede hablan de un sistema ginanciero gormal, ya que uti
Lizaban el trhueque para realizan sus thansacciones. EL pago en espe-
cie predominaba entre Los mercadenres y arntesanos y el pago en trnabafo
agrilcola era fundamental. No existe dato alguno que proporcione in-
formacibn sobre el grado de Libre mencado, se estima una fuerte parti
eipacidn del gobierno ya que éEste contrhofaba Los necunsos fundamenta-
Les de La economia: tierra, thabajo, proceso productivo y redistribu-
cibn de La niqueza.  Los comerciantes realizaban transacciones inter -
nacionakles, fundamentalmente por mandato del nrey, pero aciuahdo al -
mismo Liempo como espias o embajadones.  S6Lo Los mercados mds impon
tantes permanecfan ablertos diariamente, como el de TLatelolco; Los -
otros se celebraban cada cinco dfas y estaba prohibido realizan ope-
naclones fuena de éstos.  Las mercancdas que se¢ generalizaron como -
medio de intercambiv eran: Cacao, mantas LLamadas quachtli o patol-
cuachtli, el ono en polvo y plumas, segin Atejand&a Moreno Toscano, -
piezas de cobre en forma de T y clertas pilezas de estaiio, segdn Fran-
cedsco Javien Clavijenc, ademds de Las thes primeras.

" De este perfodo heredamos el papel nectorn de La economia que efer-
cla fuentemente el Estado y el despilfarro en celebraciones que en -
esa época se rnealizaban con fines religiosos y redistrnibutivos.”" (1)

(/sé.)PERIODO COLONTAL.

EL penlodo colonial se caracteriza pon trnes Epocas, teniendo su
onigen en el actual sistema financiero mexicano en La tercera época.



La{gn&mgna época, de La euforia, se caracteriza por el neparto -
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del botin, el saqueo de Amérnica. En esta época se practics el escla

vismo de Los indios.

"Lg 4§§ﬁf§§/§892a fué de La depresidn en Europa. Esta €poca es
de singularn importancia pues en efla nace £a hacienda y el peonaje. -
Se ebtabteceiﬂuemténente La compna de cargos. piblicos y La concepeibn
patrimonialista de éstos, se consolida La fuerza politica y econ&mica
de Las conporaciones neligiosas, comerciales y hacendarias. Nueva Es
pana deja de sern un monoexporntadon de oro y Los hacendados blancos -
ondentan La produceibn al autoconsumo desapareciendo al mismo tiempo
La poblacibn indigena. En este perlodo el gobierno virreinal adquie-
re mucha fuernza, se corrompe con La venta forzosa de cangos publicos
y no ninde cuentas al gobierno espaiiol. La fuerza econdmica y politd
ca descansa fundamentalmente. en La iglesdia, actuando como prestamis-
ta. Lla otrna guente de ginanciamiento no oficial sobre todo a mine-
nos, La constitulan Los comernciantes." (2)

“la tercena €poca y primondial para ef sistema financiero mexica-
no es aquella en La que Lus Borbones fortalecen el control polltico y
econdmico en La Nueva Espaiia. En este pernlodo se aplica £a Real Cé-
dula seiialada con anteriornidad y se expulsa a Los Jesultas, se dispo-

nen administradores piblicos supliendo a Los privados, que dnicamente

observaban su benegicio personal medido en utilidad; en 1785 La Con-
taduria Pablica (nacional) comienza a utilizan La partida doble y --
también se .incrementa La captacibn de impuestos para benegicio de Es-
pana; Ae crean nuevos impuestos como el de Las pulpernias y Los estan-
cos empresas manefadas por el Estado (monopolios) como el del tabaco,
base de fa Real Fdbrica de Puros y Cigarnros; cnéandose nuevas §ormas
de thabafo a trhavés de Las cuales se rednen numerosos trabajadones(as)
bajo un mismo techo y no mds en su casa Los comerciantes pierden el -
poder politico y econbmico, se fomenta La minerfa. EL propésito de -
Las negonmas borbénicas se nesume en controlan La Colonia para bene-
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gician a Espaia.

Dentrno de este contexto de forntalecimiento del sistema de contrnol
y creeimiento de La Colonia, el gobierno espaiiol se vid en La necesdi-
dad de crean instituciones de crnédito para substituirn a La iglesia y
nestan impontancia a Los comenciantes. La primera {nstituciln de --
crnédito prendanio creada 4ué el Monte de Piedad de Animas (anteceson

 del Nacional Monte de Piedad), fundada por Pedno Romero de Terreros a

thavés de La Real Cédufa del 2 de junio de 1774, en 1775.  Sus prime
nas operaciones consistienon en préstamos prendarnios, cusiodia de de-
pésitos congidenciales y La admisidn de secuestros o depbsitos fudi-
clales y de otnas autorndidades. Realizaba La venta publica en almo-
neda de Las prendas no nescatadas y en 1879 opend como institucidn de
emisibn hasta 1887.

En 1782 se fundd pon Real Cédula def 2 de junio de 1782 el Banco
Nacional de San Carlos, hamigicacibn del mismo en Espaiia, creado pon
Carlos 111, ney Boabbén.  Este banco §ué destinado a fomentar el co-
mencio en genenal y de La metnbpoli (Espaia) en particular, su vida
fué egimera.

Dentro de La polltica de fomento a La minerfa, Los mineros fue-
non dotados de un Consulado, un Tribunal y un Colegio de Minerfa. Una
de Las obnras imporntantes del Trnibunal de Mineria fué La creacibn del
Banco de Avfo de-Minas en 1784, primer, banco nefaccionanio en Améni-
ca. A Los dos aiios de operan el viviey suspendid sus actividades, -
pues de 1.25 millones de pesos prestados a 21 empresas, s6Lo habla -
recuperado 500 mil pesos.  Posteriommente volvdid a operar pero en --
mds beneficio de La Corona. Tal vez La principal importancia de es-
te banco fué el sen anteceson del primer banco del México Independien
te, el Banco de Avio.

De esta etapa heredamos La posibilidad del gobierno de tomarn mds
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finmemente La nectoria de La economia; La experiencia de La oposicién
de Las conporaciones [(religiosas o comerciales) al gobierno, pues sus
inteneses se vienon afectados, y el inicio de Las instituciones de --
cnédito de nuestrno actual sistema ginanciero.

PERIODO INDEPENDIENTE.

EL perlfodo posterion a La Lucha independencia fué difleil como
todos Los que sdguen a este tipo de movimientos revolucionanios. Del

pemLodo colonialse heredaron La Casa de £a Monera y el Nacional Monte

de Piedad con nuba importancia. No §ué sino hasta 1830 por iniciati-

va de Lucas Alamdn, que 3¢ establecio el Banco de Avio, mediante Ley
del Congreso de 1830. Este §ué un banco de promocibn industrial pu-

'diendo; por cireuwlan del 5 de enero de 1831, promover Lndusirnias pon

su cuenta.  Posterionmente, mediante La Ley del 17 de enero de 1837
Aeacneo e Banco de Amortizacibn de fa Moneda de Cobre, para netiran
de La cinculaci6n Las monedas de cobne que enan excesdvas Yy se pres-

?ﬂigdh a falsificaciones dejando dnicamente en circuwlacibén monedas -
de ono y plata. EL 6 de. diciembre de 1841, mediante decheto cesaron

sus operaciones tanto este banco, como el Banco de Avio, éste é@ 1842,

La impontancia de éstos radica_en el hecho de sen Los primernos ejem-
plos en que el gobierno mexdicano acudia a instituciones financieras -
para thatarn de superarn cnisis econdmicas.

,/// Los sdigudentes aspectos Amporntantes que mosthaban clenta calma -

A///<;ntea de La intervencidn francesa fueron La creacién de La ggig;de,»

Ahonros del Nacional ; Monte de Piedad en 1849 y La obra péstuma de
lucas ALamdn (muerto en 1853), el Cédigu de Comercio de 1854. Con -
algunos mexicanos {ncapaces de creer en Au Patrnia se Zlégd/aﬂ Impe-
nio de Maximiliang y 5ué durante su gestidn que se crep La pnimena -

South Amaa&ea L4m4ted HQCLb&a depoALIOA ,,,,, ﬂiﬂigaba c&éd&IOé em&I&a

billetes y p&oponc40naba AQ&M&C&OA a los negociantes que se dedica--



ban al comerncio exterdion.

En La década 1870-1879 cabe necalearn que Los Estados Unidos de -
Nortedmenica y otnos palses desmonetizaron La plata, afectando a Mé-
xicc. EL oro, como en gechas necientes Los délanes, desaparecieron
de La cinculacidén y ain cuando México siguil teniendo como patrbn el
ono Yy La plata, de hecho sofamente existil el wltimo.

En 1875 Francisco McManus, fundé ef Banco de Santa Eulalia, en -
Chihuahua, bnaco que podfiia emitin billetes. En manzo de 1878 se -
cneb el Banco Mexdicano, éste también emitia billetes. Lo anternion - -
sinve para seiakan £a carencia tanto de control para La creacibn de -
bancos, como para La emisibn de billetes. '

EL 23 de agosto de 1881 el gobierno federal y Eduarndo Noetzlin,
nepresentante del Banco F&anco—EQipc&o, celebraron el contrhato del -
que nacis el Banco Nacional Mexicano, al cual el gobierno Le da mayon
apoyo.  Indedb sus operaciones ef 23 de febreno de 1882 y se convin-
i6 en una especie de cajero del gobierno, prestando sus servicios en
el internion del pals y en el ext&anjeﬁo manefando La cuenta de La Te-
soneria.

En gebreno de 1882, Eduarndo L'Enfer fundé el Banco Mercantil --
Agnilcola e Hipotecario, Que empezd a guncionar el 27 de manzo de -
1882. AL digual que Los anterniones, estaba autorizado para emitin -
billetes. También en ese afio sin concesidn federatl, se cred el Ban
co Mercantil Mexicano y el Banco Hipotecario Mexicano, concesionado
como su nombre Lo Lndica, para otorgar créditos hipotecarnios.

EL 12 de junio de 1883 Francisco Sudrez condtituyé el Banco de
EmpLeados (antecedente del Banco Obrero, Fondos de Pensdiones, etc.),
cuyo capital seria apontado pon emptéado¢ piblicos, paﬂa otongantes
a ellos mismos Los chéditos. También tuvo autonizacibn para emitin
billetes.



Dunrante 1884 varndios bancos tuv.ieron que suspender sus pagos de-
bido a que existian demasiados emisores de billetes, este problema -
di6 onigen a una Legislacidn correctiva, a cual se denomind el CHdi-
go de Comercio de 1884. Es entonces cuando el Banco Nacional Mexica
no se Le dan Las atribuciones de banco central, dando Lugar a muchas
discuciones. En ese mismo anio, el 15 de mayo, se otongé La conce--
s46n parna el estabfecimiento def Banco Nacional de México (BANAMEX],
nacido de La fusién def Banco Nacional Mexicano y ef Banco Mercantil,
Agrnicola e Hipotecario.

"En 1908, el Sn. Limantoun nesofvid hacer su menjurnge gerroca--
milerno para obfener el control de numerosas €ineas y efectuar Lo que
denomind La consolidacibn de Los Ferrocarhes Naclonales. [...]

EL Banco Nacional prestd a La Casa Scheren-Limantour para que -
nealizard el albazo financicro, sumas wmuy superiores al crédito de

Lo Casa, abriéndole a ésta un verdadero cndédito de influencia a toda
corupedon”. (3)

Con el Cédigo de Comerncio de 1884, ningdn banco o persona extran
fera podrla emitin billetes, se requeria concesibn de fLas autonidades
y todas Las instituciones tenlan un plazo de seis meses para regula-
rzan su situacibn.  EL Banco de Londnes, México y Sudamérica se me
xicanizé mediante La adquisicién def Banco de Empleados, Los otnos -
boncos obtuvienon concesiones especiales hasta ef 15 de septiembre -
de 1889, fecha en que se promukgé el actual Cédigo de Comercio y que
sefiakaba que Las Linstituciones de crédito se negirnfan por una ley -
especial, que requerian autorizacibn de La Secretaria de Hacienda y
contrhato aprobado pon e Congreso de La Unibn. Dado que no existia
ninguna Ley especial, surgié de nuevo La anarquia y se crearon bancos
en casd fodo e territorio nacional, hasta el 19 de marzo de 1897, -
gecha en que se expidil fa lLey General de Instituciones de Crédito. -
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Esta Ley impuso Limitaciones a £os bancos en cuanto a neservas, fpacul
tad para emitin billetes y La apertura de sucurnsales.  Ademds, cabe
mencionan La clasificacidn que hacia de Las instituciones de crnédito.

1.- Bancos de emisibn (comernciales).

2.- BaHCOA'HiPOIQCGAiOA (cnéditos a Larngo plazo).

3.- Bancos Regaccionanios (cnéditos a mediano plazo para
agricultura, ganaderia e industria manugacturera).

4.- AMlmacenes generales de depbsito.

EL 21 de octubre de 1895 4ué Linagurada La Bolsa de México, S. A.
de vida efimera y que ftuvo su origen en Las operaciones con valores -
que se nrealizaban en 1880 en La CLa. Mexicana de Gas.

EL 127 de octubre de 1898 se concesdiond al -Banco Refaccionanio Me
xicano para canfear Los billetes de Los bancos de Los estados y pos-
ternionmente este banco cambid su nombre porn el de Banco Central Mexi-
cano, que funcionaba como cdmara de éompenéacéén. Las concesiones -
para funcionar como institucibn de crédito, desde La promulgacibn de
La Lley hasta 1903, fueron 24.

Para culminan con el periodo independiente hdAta el profiniato,
en 1905, se cambil el patrbn bimetdlico al patnén oro suspendiéndose
La Libre acuiiacidn de monedas de plata, teniendo que enfrentarn a pe--
san de todas Las nefonmas, La cMiALs §inanciena de 1907. Esta erni---
445 debido a La baja en Los precios de Las materias primas de exporta.
cidn dib Lugarn a numerosas quiebras y cnilticas al sistema bancario -
mexicano.  Como corofarnio cabe mencionar que en 1907 nenaci6 La Bol-
sa de Valornes de México, S. C. L.:

En ese tiempo vino La Lucha armada con La destruceibn que siem-

pre La acompaiia para, posteriommente, thatan de neconstrunin el siste-
ma financiero mexicano.

AL §inal del perfodo de Dlaz existfan 24 bancos de emisibn, 5 -
regacelonarios y una bolsa de valores. Con La inestabilidad econd-



mica y politica existente debido a La Revolucidn, Los bancos restrnin-
gienon el cnbédito; La excesdiva emisin de papeﬁ moneda did impulso ak
atesonamiento y exportacién de ono y plata y el pdblico retind sus de
pésitos, ante Lo cual varios bancos quebraron. Ante tal situacibn -

Victoriano Huenta, el 5 de octubre de 1913 decnrets La inconventibili-
dad de billetes de banco y posterionmente, el 20 de diciembre def mis
mo afio La suspensién de pagos, defando de funcionan el sistema fginan-
cieno. En 1914, con La LEegada de Venustiano Carranza ak poder, y -
contradiciendo una declaracibn previa en La cual dijo que no se reco-
nocernfan Las emisdiones hechas pon Huernta, Los bancos volvieron a - -

abrin, pero en una sdltuacién muy precaria. Dado que Las relaciones

financienas internas e internacionales estaban muy deterioradas, se

trato de neconstrunin el sdistema. Primero se suspendid La emisibn -
de billetes, el Decneto def 19 de septiembre de 1915 cred La Comisibn
Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crnédito que sometis a Los
bancos al cumplimiento Legal, ocasionando £a cancelacidn de concesio-
nes y Liquidacibn de estos bancos. Se comenzé a formubar el proyec-
to def Banco Unico de Emisidn que funcionaria con un fondo metdlico -
de 100 millones de pesos (25 apontado pon el gobierno). "EL § de --
eneno de 1916 se expidid el decreto que neglamentaba La cnedcidn y -

funcionamiento de fas casas de cambio y prohibia La especulacifn 50-
bre monedas y valores al portador". (4) EL 3 de julio del mismo -

aiio se autornizé La aperfura de una Bolsa de Valores en La Ciudad de -
México. En 1917 con fundamento en La nueva constitucibn se plantea -
un nuevo sdistema ginancienc y se negresa al patrén orno. Este regreso
al patrén orno se vid gavorecddo entre 1917 y 1920 por La Primera Gue-
rra Mundial y Las exporntaciones mexicanas. En 1920 existilan 25 ban-

cos de emisdibn, 3 hipotecarnios, 7 hefaccionarnios y La bolsa de valo-
nes.

EL sistema ginancierno mexicano trhatd de sen neonganizado en 1924

con La Primera convencibn Bancaria para concilian al gobierno y a Los
banquenos.

[
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Este evento se conond en 1925, aio que, sdlendo Secretario de Ha-
cienda Albento Pani; Subsecretario Manuel Gémez Morin; otnos miembros
Ampontantes de La Comisibn elaboradona ElLias de Lima y Fernando de fa
Fuente, se promulgd el 28 de agosto La Lley General de Instituciones -
de Crnédito y Establecimientos Bancanios y Los estatutos de La Ley del
Banco de México, sdiendo inagurado €ste el 1o. de septiembre, pon PLu-
tarco ELias Calles.

De este entonces a 1976 no sugre grandes modigicaciones La estruc
tuna del sistema fginanciero mexicano.

En 1926 se fundG et Banco Nacionat de Crédito Agnlcola, en 1928,
se oref ta Asociacidn de Banqueros de MEico, A. C. y fa Comisifn Na-
cional Bancaria (que después §ué La Comisidn Nacional Bancaria y de -
‘Ségunoal. En 1930 y 1931 México se vib agectado. por La_baja en Los -
precios de sus productos bdsicos aumentando Las dificultades financie
has y 0 bhganqo a emitin La Ley Ongdnica del Banco de México,.S, A. -
el 31 de mayo de 1931 para que ya efectivamente, éste funcionarnd como
dnico banco de emisidn de billetes y controla el cinculante, y a emi-
tin La Ley Monetaria de julio de 1931 (Ley Calles) que desmonetizaba
el oro, ain cuando se utilizarnfa para Liquidarn Las cuentas internacio

La Ley Ongdnica del Banco de México Le dif vida a éste, asocid -
a Los bancos en &L mismo y penmitidvque empezard a funcionar como bqﬂ
co central. En ese afio el peso bafo de $ 2.26 pon d6lar a $ 2.65 --
porn défarn. En 1932, ef Banco de México, S. A. tuvo una fuerte emi
440n de billetes base plata y el délar subié a § 3.17 pesos. En ese
mismo aiio fué promufgada £a Ley General de Titulos y Operaciones de -
Crnédito, que buscaba précticas e insthumentos de crnéditos coh;énien—-
ieA, asf como una mayor utilizacdibn de Los mismos en vez de dinero. -
En 1933 el délan estuvo a $ 3.53 y §ué el aiio en que La Bolsa de Va-
Lones de México S. C. L. se thansgormé en Bolsa de Valores de México,

10
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S. A. de C. V. y en que también se cnel el Banco Nacional Hipotecario
Unbano y de Obras Piblicas. EL dflan subibs a $ 3.60 en 1934, ajio en
que inicié su mandato Ldzaro Cdrdenas y se mantuvo asf hasta 1938. -
En 1935 debido al alza def precio de La plata de 0.25 d6lares a 0.81
d6lares La onza thoy, se desmonetizé La plata con La Ley Monetarnia de
1935, para evitan fugas a Estados Unidos.

Fué durante el négimen de Ldzano Cdndenas, caracterizdo por vigo
nos0s programas agricolas, de obras piblicas y en general de crecinien
1o econémico a Lango plazo, que se crearnon Los sdgulentes bancos na-
clonales:

-  Nacional Financiera en 1934
- Banco Nacionafl de Cnédito Ejidal en 1935
- Banco Nacional de Comercio Externion enm 1937

De éstos destaca el papel fundamental de Nacional Financiera, S.
A., puincipal banco de Fomento en México.  Esfos progrhamas expansic -
nistas a Larngo plazo e inglacionarnios, aunados a La expropiacibn pe-
tholena, fundamento de nuestra economia actual a La baja de £as expon
taciones de productos bdsicos en 1937 y 1938, ocasionadas pon La de-
presibn econdmica en Los Estados Unidos de Norteamérnica y La salida -

de capitales, obligaron a devaluar La moneda en 1938 a $ 4.50 por -
délar.

En 1939, con el inicio de £a Segunda Guerra Mundial, el panora
ma vuelve a benegfician a México. La demanda de materias prnimas se -
Anchementa y Los capitales vuelven a entran  EL d6larn se subdib a --
5.50 pesos en 1940 y bajé a $ 4.85 en 1941, precio en el que prdeti-
camente se mantuvo hasta 1947. En 1948 volvi6 a subin a $ 6.81; de -
1949 a 1953 se mantuvo a $8.65 y de 1954 a 1976 cabe hacer mencidn a
Los sigulentes puntos:

11
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/ 1.3 "Decneto que crea La Comisibn Nacional de Valores del 171 de

62b€€ho de 1946 y Reglamento que crea La misma del 2 de julio de 1946;
Reglamento Intenion de La Comisibn Nacionaf de Valores def 27 de mayo

de 1946; Reglamento Especial para Ogrecimiento al PdabLico de Valores

no Registrados en BoLsa def 15 de enero de 1947 y La Ley de La Comi--

s46n Naclonal de Valones del 30 de diciembre de 1953.  Todos estos -

decnetos, neglamentos y Leyes para hegularn La actividad gundamental -

bunsdtil, que no tenfa ningin régimen fLegal especlfico eran ejercidos
en cienta forma por Nacional Financiera, S. A.

Dentrno del mismo campo burnsdtil se crearon La Bolsa de Valores -
de Monterrey, S. A. de C. V., que {inicid operaciones el 25 de abrnil de
1960 y La Bolsa de Valores de Occidente, S. A. de C. V., constitulda
el 14 de agosto de 1957 pero que inicid actividades el 20 de funio de
1960. EL 12 de septiembre de 1966 esta dltima cambi§ su nombre pon
el de Bolsa de Valores de Guadalafarna, S. A. de C. V. Lo antenion -
con el objetivo de desarrollarn el Mercado de Valores, Lo cual no se -
Locw6 plenamente en ese perlodo. Las Bolsas de Valones fueron consi-
deradascomo organizaciones auxiliares de crédito, empero no Lo son.

7N las instituciones nacionales de crédito, especlficamente, -
el Bancod de México y Nacional Financiera, fueron tomando mayorn Lmpor-
tancia tanto en el financiamiento obtenido, especialmente del extrrion,
como en el fomento a thavés de Los fidelcomisos creados.

N
- 3.-  Se desanrofl6 extraondinariamente La Banca Especializada y -
ain cuando pon nequisitos Legales enan diferentes entidades, en reali-
dad congormaban un mismo grupo.  Efemplo: Banco de Comercdio, S. A., -
Hipotecaria Bancomer, S. A. y Financiera Bancomer, S. A. Estas AnATA
tuciones ademfs de acumularn el capital f§inancieno, tenlan anexos con
el capital industrial. Hasta el aio de 1976, el sistema financiero -
mexicano desarnolls Las finanzas bancarias con mds Exito de Lo que pu-
do desarrnollan el merncado de valores. EL general el crecimiento de
Las institucdones de crédito se dib hacia todo el pals, pero con el -
ternible problema de que Las obligaciones y préstamos del sistema ban-
carnio eran a conto plazo y en general Liquidez y rendimiento fueron --

12




- 12 -

caractenisticas de €ste, La pante mds agectada results sern La agri-
cultura que no pudo obtener capital para adoptar técnicas de uso del
mismo mds adecuadas". (5)

La utilizacibn de un sistema de banca especializado, en general -
no ha mostrado sern mefor que La multibanca ni viceversa y existen con-
trhovernsdas al nespecto. En general Los defensones de La multibanca -
sosiienen que es mds eficiente y estable; Los defensornes de La banca -
especializada sostienen: que con La multibanca se crean conglicto de -
interneses y una concentracdibn del podern econémico. En el case de Mé-
xico aparentemente con La mulitibanca se agudizd esta concentracidn de
capital.

En México el Sistema Financdiero Mexicano en tanto se encontraba -
en un sdistema de banca especializada y funcionaba de La siguiente fon-
ma:

1. Autorndidades:

1.- Secretania de Haclenda y Crnédito Piblico, como autoridad md-
xdma.
Efencia sus gunciones a thavés de La Subsecnetarnfa de Crédi-
Zo PabLico y del Banco de México, S. A.

2.- Subsecretarnia de Crédito Piblico, que a thavés de La Direc-
cdon General de Crédito controfaba y supervisaba.

3.- Banco de México, S. A. EL banco central que regufaba y con-
trolaba La estwetura crediticia y monetarndia; fifjaba neglas -
en Lo referente a plazos, garantias, Limites de crédito y --
prohibiciones hespecto a préstamos o ape/vtu/ta)s de cnédifo: -
centrhalizaba Las neservas bancarias y operaba como cdmana de

id . . 13



compendacidn; era el dnico banco de emisibn; aadeéconiaba do-
cumentos y fijaba el encaje Legal.

Comi{si6n Nacional ¢ de Seguros. Institucién encargada de La
vigilancia de Las instituciones de cnédito y de seguros. De
bia velan porn el cumplimiento de La Ley (instituciones de -
cnédito y de segunos) y promoven medidas adecuadas para el -
buen funcionamiento del sistema bancario general.

Comisidn Nacional de Valores. Institucién que tenfa Las s4i-

guientes funciones principales:

a. Mantenern el nregistrno y La estadistica nacional de valonres.

b. En combinacién con el Banco de México, S. A. aprobwi Las
tasas de intenés de Los valores:

c. Opdinarn sobre el establecimiento y funcionamiento de Las -
boksas de Valonres.

d. Aprobar La Linscernipeibn de valones.
e. Suspendern La cotizacién de valonres.

§. Aproban o vetan La oferta pablica de valores no registra-
dos.

g. Opdinan sobre el estabfecimiento de Sociedades de Inver -
s46n.,

h. Aprobar valores obfeto de invernsidn Lnbtiiucionaﬁ.,

L. Aprobarn publicidad y propaganda de Los valores.

14




11 Agrupacion Institucional.

1.- Instituciones y Onganizaciones Auxiliares Nacionales de cré-
dito. Eran aquellas constituldas pon el Gobierno Federal,
en Las cuales deberia mantener cuando menos ef 51 % del ca-
pital social y que fueron creadas para atender necesidades -
de cnéditos de sectones indébpenbabﬂea a La economla nacional
y que fa banca privada no atendia. Las instituciones Nacio
nales de Crnédito eran:

Nacional Financiera, S. A.

Banco Macional de Comercio Extenion, S. A.
Banco Nacional de Crédito Agricola (*)
Banco Nacional de Caédito Ejidat (*)

Banco Nacional de Comercio Agropecuario (*)
Banco Nacional de Obras y Servicios Piblicos (**)
Banco Nacional de Fomento Cooperativo.
Financierna Nacional Azucarena, S. A.

Banco Nacional Monte de Piedad.

Banco def Pequeio: Comercio del D.F., S. A.
Patronato del Ahornrno Nacional

Banco Naclonal del Eféncito y La Anmada.
Banco Nacional Urbano, S. A. (**)

(*) Se fusionaron en Banco Nacional de Crédito Rural, en
1975.

(**) En 1974 formaron el ghupo §inanciero BANOBRAS junto -
con el Banco del Pequeiio Comencio, S. A.

Las onganizaciones Nacionales auxiliares de Crnédito enran:

Almacenes Nacionales de Depbsito, S. A.
Unibn Nacional de Productones de Azdcar, S. A. de C. V.
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2.- Imstituciones y Organizaciones Auxiliares Privadas de Crédi-
to. Eran aquéllas que mediante concesibn def gobierno Fede-
hak, otongada‘a través de La Secretarfa de Hacienda y Crédi-
Zo Pablico, con opinién de La Comisibn Nacional Bancaria y -
de Segunos y def Banco de México, S. A., se dedicaban a uno
o mds de Los siguientes grupos de operaciones:

En el caso de instituciones Privadas de Crédito:

a) Banca de Depbsito [bancos de depbsito)

b) Banca de Ahorno (bancos de ahornro)

c) Operaciones Financieras (sociedades financienras)

d) Crnédito Hipotecario (sociedades de crédito hipotecario)
e) Operaciones de Capitalizacibn (bancos capitalizadones)
§) Operaciones Fiducianias (sociedades giduciarnias)

En el caso de Organizaciones Privadas Auxiliares de Crédito:

a) Almacenes Generales de Depbsito.
b) Cdmaras de Compensacién.

c) Bolsas de Valonres.

d) Uniones de Crédito.

Aunque orniginalmente se pensd en especializan La actividad ban-
caria, Legakmente de hechu existian podenosos grupos ginanciercs que
ornillaban a pensar en La banca miltiple como sefiakan Solis y Oncpeza
cn su £ibro Apuntes de Finanzas 11:

"Como creemos que La banca miltiple send neglamentada en La Ley
mexicana, quizd Las instituciones de cnédito que actualmente no pen-
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tenecen a ningdn grupo financiero sean absorbidas pon akguno de &stos
0 bien que se agnupen entre sL" (5]  Su viailn fué certera y ocunil

del afio 1976 al 31 de agosto de 1982, que send el sigulente perfodo a

analizan.

Antes de empezar a analizan este perfodo debe hacerse mencifn al
desanollo estabilizado 1960-1970 que w0 México, durante el cual el
producto interno bauto (PIB) crecdd a una tasa promedio anual de 11.2%
y como contrapartida La poblacibn econdmicamente activa pasé a ser del
27% en 1970 contra 32.3 en 1960. La poblacidn econdmicamente inacti-
va de 23.7 millones de personas en 1960., paso a sern de 35.7 millones
de personas. Las anterionres cifras pueden indicar un buen manejo de
§inanzas, adn cuando una mala politica de empleo.

Las cigras anteriones se Logrnaron en un mundo estable, dentro --
del Sistema Bretton Woods, con un patrén oro, por Lo que para erten-
den el desonden actual, el otrno aspecto al que hay que hacen mencibn
es el Andelo de La crndsds monetarnia internacional en 1971.  Después
de La Segunda Guerra Mundial, en Bretton Woods, New Hampshire, en 1944
se reunienon Los aliados parna acordar un sistema de pagos internacio-
nales. De aqul nacieron el Fondo Monetarnio Internacional, el Banco
Mundial y el ono como patrén de cambio. La caracternistica principakt
de este patrén ono fué el sern convertible al délarn ono {35 d6lares -
amenicancs pon onzal. Todas Las divisas del mundo podian mantener -
reservas en Libras estelinas o d6lares americanos, Las Libras esten-
Linas podian convertinse en délarn y Los d6lares en ono. La dnica -
moneda que no podia devaluarse era el délar. Los Estados Unidos de
Norteaménica fueron neduciendo sus reservas de oro (25,000 millones -
en 1949 a 10,000 miklones en 1971) al pagar Los saldos a Los demds -
paises. Parna 1971 Las nreservas en dbélares de Los demds paises, can-
jeables en ono, Llegaron a La cifra de 30,000 millones de d6lares ame
ricanos; Estados Undidos de Nornteamérnica podrfa quebrar. La situacién
onilh6 ak Presidente Nixon en agosto de 1971 a suspenden La converti-
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bilidad de d6fares en ono (de hecho, aprovechando su fuerza, suspendid
y anuls sus deudas en orno), a establecern un control de salarios y pre-
clos, a establecer un impuesto del 10 % a Las importaciones y a poner a
glotarn el délar para meforarn su balanza de pagos. Las decisiones ante-
niones, defensdivas hacia Los Estados Unidos de Nornteamérica, afcctaron
a todo el mundo, para ejemplicarlo basta sefialar que el precio de La -
onza troy de plata subi6 de 1.77 d6fanes amenicanos en 1970 a 20.63 -
en 1980, el del ono de 36.41 db6lares amernicanos a 612.5] d6Lares ame-
rieanos y el del petrnéleo de 1.59 déLares amernicanos a 30.93 d6lares -
americanos. Sin embargo, el db6lar americanc, sigue sdiendo base ded -
sdstema monetario Mundial.
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ANOS RECIENTES (1976-1984)

Durante el gobierno de Luis Echeverrda, La economfa mundial pade-
cib un perfodo de recesibn con inflacién, no el modelo cldsico. Los -
precios del petrnbleo se elevaron fuerntemente de $ 1.59 que valia el -
bail de petnbleo en 1970 a $ 12.57 que termind valiendo en 1976, con
un crecimiento anual promedio del 41.15%.

"México era un pals Aimposrtadorn de petrndleo hasta 1974 y su comen
cio externion mostrhaba saldos negativos crecientes.  EL gasto del go--
bienno para trhatan de aminonan Los efectos recesivos crecdid de 1970 a
1976 a una tasa promedio anual de 28.60%, con una tasa de crecimiento
promedio anual de dinanciamiento al gobierno de 50.29%, el indice na-
clonal de precios fué de 12.71 % promedio anual; el producto interno -
bruto cnecif en el mismo perlodo a una tasa promedio anual de 6.16 % -
{en 1976 4ué de 4.2 %), el medio circulante crecid a una tasa promedio
anual de 11.31 % y el ginanciamiento de La banca privada y mixta a em-
presas y particulares a una tasa promedio anual de 13 %. Lo anterion
indicaba ghrandes probLemas de ahorno negativo, financiamiento necesa-
nio so0lo para La Ainglacibn y d€ficit presupuestal creciente. sto -
aunado a una dolarizacién creciente por La-no nacionalizacién del ca-
pital, onillaba a La §lotacidn social del peso del 31 de agosto de --
1976, enmarcada en La marafia §inanciera de ese perfodo. = De ahl que
La politica neconstruetiva del gobierno de José L6pez Portillo en --
afios heclentes". (6)

EL gobienno de Lbpez Portillo se inicdia con La "esperanza" basa-
da en su discurnso de toma de posesibn como Presidente de Los Estados
Unidos Mexicanos en un afio de rumones sobre control de cambios (no po-
dia hacense, Eramos un pails descapitalizado), inflacibn (22.2)%, fuga
de capitales, control estrnicto de precios, crecimiento mlnimo (4.2 % -
PIB). la nazén p/u conocida a que se pagaron Las acciones fué de - -
6.8 veces y se operaron $ 3,6%4 millones.
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Ese aiio de 1976, ef 18 de manzo, se pubficaron en el Diaméd
Oficial Las neglas de L& E&nca Miltiple, |entendiéndose como La -
sociedad que tiene concesi6n del Gobierno Federal para healizarn
Las operaciones de banca de depbsito, financiena e hipotecaria,
sin perjulcio de otnas concesdiones que fuvieren para realizar -
othas operaciones previstas por La Ley. Se daban £as bases Le
gales para La concentracibn del capital bancario. Para recal-
carlo debe hacernse mencibn al hecho de que en 1975 existian 243
Anstitucdiones bancarnias, al 31 de diciembre de 1981 existian 36
multibancos, de Los cuales £os activos de Bancomer, S. A. y Ban
co Nacional de México, S. A., sumaba el 42.19% del total s4 se
consdideraban Los activos del Banco Nacional de Obras y Serv cios
Piablicos, Banca Sergin, S. A., sumaban el 42.19 % def total si
se considenaban £os activos def Banco Nacional de Obras Y Servi-
clos Piblicos, Banca Sergin, S. A, Banco Mexicano Somex, S. A. y
Multibanco Comermex, S. A., entre estas 6 instituciones tenfan -
el 76.26 % del total de activos; Los activos de Banamex, Banco--
men, Sernfdn y Comermex, representan el 57.76 % delf total de acti
vos.  Se podia hablar de concentracidn de capital financiero.

Esta modalidad de multibanco daba La pauta para La acumula-
cibn de capital, que en nealidad hacfa galta en 1976.

En diciembre de 1976 Banpacifico, S. A. y Banco Mercantil -

de México, S. A. se constituyeron en Banca Miltipfle, orndginalmen
te enan 4 instituciones de erédito.

Otno aspecto importante, es La publicacién de La Ley del -

Mencado de Valores en el Diarnio Oficial del 2 de enero de 1975,

Esta Ley that6 de hecho y Lognd fomentarn e mercado de v.ilores,
sepandndolos del mercado bancario.

Foment6 el que La intermediacién burnsdtil se hiciera mds -

20




- 20 -

profesdional al favorecen el desarngllo de Loa Agentes de -
Valores, pensonas morales (Casas de Bolaa) y nrestringin La
opernacifn de Los Agentes de Valonres, pernsonas fLsicas (Agen
tes de Bolsa). Las casas de bolsa tienen una organizaciln
que def.imita funciones:s

Dinecediln General; Direccibn Administratdiva; Apodera
dos, pana tenen relaciones con el piblico (ventas), Opera-
dones de Piso (producedibn) y Andlisdis Bunrsltil (produccibn)
Los agentes de bolsa nealizaban todas Las {uncioneb. Esta
§ué una de Las razones fundamentales de La institucionali-
zacibn. Para Logranlo, a Los agentes de bolsa se Les nes-
Irningdlenon Aus actividades a}wctuan como Aintermedianiocs --
con valonrnes, necibin fondos para nealizar operaciones con
valores y brindarn asesonia en Lo que respecta a valornes. -
Las casas de bolsa ademds, pueden necibirn y otorgarn crédi-
tos, nealizan operaciones por cuepta propia y operar a il
vés de sucunsales. |

En 1977 hubo una mayor confianza en el secior piblico
una mayorn Lnvensibn, el crecimiento del PIB §ué de 3.4 § -
se suprimienon Los bonos financienos (instrumentos cue de-
bienon sen a Lango plaze, pero de extraordinaria Liquidez),
se cheld el impuesto a Las utilidades brutas extraondinanrias
existienon Los primenros cambios en el gabinete en el fnrea
financiena (Qarlos Tello y Julio Rodolfo Moctezuma), hu-
bienon 5 ofentas pdblicas de acciones porn un monto de - -
$ 394.6 millones, La nrazén p/u conocida promedio a que se
pagaron Las acciones fué de 7.6 veces, se operaron $5,7584
millones, Las ganancias de capifal pon operaciones en bog
sa para Las pernsonas gisdicas quedaron prdcticamente exen-
tas y salib La primera emisibn de petmobdnoé para finan- -
cian a PEMEX. Porn primena vez se conoci La niqueza pe-
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trholena de Méxice, ¢ en el aspecio pegativo se ¢aqq£do el
peso de $ 20.00 a $ 23.00 pon d6Larn amenicano, teniendo -
una Ainflacibn de 32.2 %.

Este afo fué de primordial Limportancia para La multi-
banca, se convintieron en Instituciones de Banca Mdltiple
Las sdiguientes:r Mulitibanco Comermex, S. A.; Bancﬂéaan, S.
A.; Undibanco, S. A.; Banca Promex, S. A.; Banco Nacional -
de México, S. A.; Banca Metropolitana, S. A.; Banco lnter
nacional, S. A., Banco Occidental de Méxicg, S. A.; Banco
del Atldntico, S. A.; Banco Meacantit'de Montenrey, S. A.;
Actibanco Guadalajara, S. A.; Banca Seaﬂin; S. A.; Banca -
Congia, S. A. y Bancomer, S. A. 93 instituciones de cnédi
to se convintienon en 14 de banca mdliiple, cabe hacen MQQ
cibn que de esas 93, 35 cornespondiendn a Bancomen.

"En 1978 se confirm§ como el aifto de grandes expecta-
tivas. La niqueza de México fué confinmada, el indice de
precios al consumidor 4e nedujo de 32.1% en 1977 a 17.4 %
en 1978, el PIB crecdd &§.3 %, La Ainvensibn checd§ 11.9
y La privada superb a La pdblica, Las utilidades de Las -
empresas tuvieron una fuerte necuperacdibn, aparecio La se
gunda emisibn de Petnobonos (Centificados de Participaci6n
con garantia en barniles de petnbleg), se crearon varias
Casas de Bolsa y se abrieron sucursales en provined, apa-
necieron Los Centificados de La Tesonenfa de La Federacibn
(CETES), 4insthumentos de magnifica Liquidez y buen nrendi-
miento para financiar al gobierno federal o para controlan
el medio circulante, hubdieron 22 ofentas pdblicas de ac-
cdiones pon un monto de $ 4.410.5 millones y 10 ofentas pd-
blicas de obligaciones por un monte de $ 2.160 millynes, -
La nazbén P/u promedio a que se cotizaron Las acciones fué
de 9.5 veces., EL mercade de valores comenzé a tenen meoi
tancia como fuente de ginanciamiento y aliternativa de in-
vernsibn, el problema que presents fué que a fines de 197§

o\
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4e inicid el penfodo de distrnibucibn (dLtima e*apa de un -
mencado dlciéta); Los maltiplos se elevaron de 8.4 veces -
hasta 10.2 veces. Como aspecto sobrne saliente debe seiia-
Lanse que Las tasas de internés empezaron a subin.”" (7)

En el medio bancanrio se convirtieron 29 instituciones
de cabdito en 10 instituciones de Banca Mdltiple: Banpals,
S.A.; Banco B.C.H., S. A.; Banca Soﬂiméx,'s. A.; Crnédi-
to Mexdicano, S. A.; Poldibanca Innova, S. A.; Banco Contd
nental, S. A.; Banco Regional del Noate, S. A.; Banca -
Cremi, S. A.; Banco Nacional Urnbano, S. A.

1979 nepresentb para México tal vez su mejor aiio en -
el pernfodo analizado, el panorama fue el sigudente: el PIB
checdb 9.2%,8a inversibn 17.5 %, exdstif un acuerdo del -
secton privado de no aumentan precios, excelentes resulta-
dos de tas emphesas, se implantl el Impuesto al Valor Agre
gado, desapaneciernon Los bonos financiernvs, se §inmé el -
acuendo de venta de gas a Estados Undidos de Nornteamérica,
se aumentaron Las hreservas probadas de petnbéleo de 4°,000
a 44,800 millones de barriles, se debilité en Los mencados
inteanacdionales el precio del dbélLan nontedmenicano, el --
indice de precios al consumidor en México fue de 20.0 % -
contrha 17.4 % en precios al consumidon en México fue de -
20.0% contra 17.4 % en 1978. EL aspecto mds negativo fué
el alza de Las tasas de intenés iniernacionafes y como re-
sultado, Las nacionales. EL precio del petrbleo se ele-
v de 19.67 a 24.60 dblares americanos porn barnil.

'O

EL aspecto bursdtil el mdlitiplo conocido se elevd de:
12.1 veces a 15.1 veces de enero a abnil, etapa de distri-
bucifn en que La gente ganaba en forma impresionante de --
una demana a otra, en abril sugrio una brusca cafda que --
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hizo bajan el mdltiplo a &.7 veces, se hicieron 32 ofertas publicas -
de acciones por un monto de $ 10,354 millones y 4 ofertas publicas de
acciones porn un monto de $ 760 millones. Se hicieron 2 colocaciones
de petrnobonos por un monto de $ 2,000 y 5,000 millones respectivamen-
Ze.

En el secton bancario se funsionaron 19 instituciones de crédito
en 6 instituciones de banca miltiple y el 22 de agosto de 1979, nacid
el Banco Obreno. Las instituclones de banca miltiple fueron: Banco -
def Noroeste, S. A.; Banco Longonfa, S. A.; Banco Popular, S. A.; Ban-
co de Monterney, S. A.; Banco del Céntna, S. A. y Banco Mexicano So-
mex, S. A.

1980 fué otno buen aiio para México, el PIB crecid §.3%, La inver-
si6n 22.0 %, se continub La politica de empleo, La plata LLegl en ene-
ro de 1980 a 49.45d6Lares amerdicanos La onza thoy, teniendo un precio
promedio de 20.63 délares americanos La onza thoy, el precio promedio
del petnéleo subid a 30.93 délares, sin embargo, La balanza comercial
continio sdendo negativa, existi6 una inglacibn de 29.8 %, y Las ta-
sas de Antenés, aidn cuando tuvieron un movimiento secundario a £a ba-
fa, continuaron su ZLendencia primaria a La alza.

En el mencado buwwsdtil el miltiplo descendis desde §.6 veces en -
enero hasta 6.1 veces en octubre, cerrando el, aio en 7.3 veces. Se
cambib el Promedic General de Precios y Cotizaclones por el lidice de
La Bolsa Mexicana de Valonres, pero s6L0 de noviembre de 1978 en ade-
Lante, se inutilizaron Lus datos histornicos. Hubienon § colocaciones
piblicas de acciones porn un monto de $ 1,642.6 millones y 3 colocacio
nes piblicas de obligaciones por un monto de $ 1,600 millones. A -
parntin def 15 de octubnre aparecid el Papel Comerncial, (PACO) con 16 -
emisiones por un monto de $ 1,170 millones; se autorizd La compra-ven
ta de metales amonedados (oo y plata), se aprobé La operacién de acep
Ztaciones bancarias, se apoyo el mercado de valornes a thavés de Certsi-

24




- 24 -
ficados de Promocibn Fiscal (CEPROFIS), se aprobaron modidicacione§ @
La Ley del Impuesto sobre La Renta, para actualizan ek valon histéri
co de Las invensiones y el 19 de diciembre el Secretario de Hacienda
anunci§ una serie de medidas de apoyo al mercado de Valores.

En el Mercado bancario se fusdonaron 6 instituciones de crédito
para formar 3 bancas miltiples: Banco Aboumnad, S. A.; Banco de Onien
te y Probanca Nonte, S. A.

1981 4ué parna México un aio cnitico, cuyo efecto se neflejania -
en 1982, el PIB fué bueno, 7.9%, La inversibén crecib en forma adecua-
da, 15.5%, el empleo contindo creciendo y probablemente a partin de -
agosto, La Zendencia aleista de fLas tasas internacionales def6 de sen
Lo. Por La conthaparte, Las salidas de capitales {(basadas en que el
capital no tiene nacionalidad), fa inflacién del 28.7%, La baju de -
Los precios internacionales de Las maternias primas (4.00 d6Larnes non-
teamenicanos el baril de petrbleo) y La balanza de pagos con un sal-
do todavia mds negativo, onillaban a una criisdis de Liquidez.

En el aspecto bursdtil, el mercado continmio su tendencia prima-
ria a La baja, el miltiplo cerrb a 4.7 veces, se colocaron 2 emisio--
nes de oblLigaciones porn § 8§00 millones, La OPEP al unificar el precio
del barril de petrnbleo en 34.00 délanes nontedmenricancs y Las perspec
tivas de una devaluacibn mantuvieron el precio de Los petnobonOA, con
el cual salif La sexta emisibn por $ 5,000 millones. Se colocs el
Fondo México(Sociedad de Invernsdidn) en el mercado internacional, se -
nedujeron Las garantias de Las Casas de Bolsa ante Las instituciones
de cnédito para estimular el mercado de valones; Los Centificados de
Promocién Fiscal de apoyo al mercado se aumentaron det 15% af %0 %, -

se constituyl un gideicomiso de promocidn bursdtil para inyectar fon--
dos de pensiones al mercado de valones y Las Casas de Bolsa {niciaron
La operacibn de aceptacicnes bancarias. EL 39.8 % de operaciones -

con acclones ¢ 30.0% de operaciones con obligaciones fueron realizadas
por Casas de Bolsa bancarnias.
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En e mencado bancario se fusionaron mubtibancas ya existeptes, -
Banco de Crédito y Servicio, S.'A., con Polibanca Innova, S. A. y Ban~
cam, S. A. con Banca Metropolitana, S. A. Nueve istituciones de crédi-
to se fusionaron en tres bancos miltiples: Banca de Provincia, S. A.
Banco Ganadero, S. A., y Banco Latino, S. A.

1982, aido de La cnisis mexdicana reciente, muestra ya en ef mes -
de febreno Los efectos del crecimiento desbalanceado, de una expecta-
tiva de inglacién mayor (en esa fecha 70%), y de Libre mencado de cam
bios, LLega La primen devaluacibn fuente. Con esta devaluacibn se -
thaté de evitan La fuga de capitales y el que Los productos del otno
Lado de La fronterna fueran mds baratos, sin embargo La fuga de capi-
tales continub, asl como el crecimicnto de Las tasas de internés Lle-
vando al pais a una ghave crnisis de Liquidez en agosto (retino del -
banco de México del mercado de cambios), pues nesultaba extraordina-
niamente oneroso el mantenen el tipo de cambio. Las materias primas -
de exportacién mantenian precios estables (como el petrdleo) o a La -
baja {(como La plata). La balanza comercial ya no era negativa, pues
se hablan suspendido Las compras al exterion. EL pals entraba en una
etapa necesiva y no tenia gomma de contener La fuga de capitales, de -
acuendo a £os mecanismos existentes.

En el mercado de valones La baja continuaba,y salvo el mercado de
dinerno para necesidades operativas y Los petrobonos y metales para es-
pecular con una segunda devaluacibén, no existian otras alternativas de.
Anversidn. EL Indice de La Bolsa Mexicana de Valores cené el 31 de
agosto en 546.95 puntos. Para atraen La inversibn en bolsa a parntin
de marzo se autonizé La formacibn de sociedades de inversién de menrca-
do de dineno, La emisibn de pagarnés con garantia fiduciaria (db6Lares)
que tuvieron vida efimena, y La 7a. emisién de petrobonos (1982) que
AakA6 con garantias fuentes: nrendimiento bruto minimo del 21.52 % -
(19% para personas §Lsicas), no deducible como en Las anteriores de -
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su valon de amontizacibn, con un precio minimo garantizado del barril
de petrnbleo de 32.50 délares nonteamericancs y respafdado pon - - -
0.65508265 bariles de petnéleo.

EL mencado bancarnio continub , en eneno se fusdionb el Banco del -
Atléntico, S. A. con Banpaclfico, S. A. y en mayo, Crédito Mexicano,
S. A. con Banco Longornia, S. A.  Cabe mencionan que £a Banca Privada
funciond en México de acuerdo a Las neglas establecidas y que asl como
Banamex, Bancomer, Comemmex y Senfdn tenlan agencias y sucursales en -
el extranjero, también Las tenla Banco Mexicano Somex, S. A. (banca -
mixta). En Lo neferente a acumulacién de capital La gamilia Espinoza
Iglesdias mantenfa e 31.77 % de Las acciones de Bancomer, S. A.; La -
gamilia Cosfo Anifio el 16.41 % de Las acciones del mismo banco y el -
10.71 % de Banco Nacional de México, S. A. Valores Industriales, S.A.
(VISA) mantenia el 50.43 § de fas acciones de Banca Serfin S. A., mos
thando La unidn existente entre el capital ginanciero y el capital --
Andustrial y La fuenza econdmica que se tenfa.

Frente a esta situacibn £Legb el lo. de septiembre de 1982, dia
en el que al final de VI y dltimo:informe de su gobienno, José Lbépez -
Portillo 4informé del decreto que nacionalizaba fa banca privada, a --
excepeibn def Banco Obieno y Citibank, N. A., no se nacionalizaron Las
organizaciones auxiliares de crédito nd Las oficinas de nepresentacidn.
También en un acto defensivo aute La crnisis internacional y que para -
La cndsdis nacional no fuera tan grave, se establecid el control toital
de cambios, contemplando dos tipos de cambios: el preferencial de --
$ 50.00 pon délarn amernicano y el ondinaric a $ 70.00 pon d6larn ameii-
cano, estabfeciéndose Limitaciones para divernsos objetivos. EL ban-
co de México (en Lo sucesivo ya no como S. A. ) es el dnico autoriza
do para realizar La importancibn y exportacibn de divésas y La dnica
moneda en cunso Legal en el pals es el peso mexicano.
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La nacionakizacion de La banca no se dio como una decdisidn dnica-

mente politica, s4ino como una respuesta a una situacidn difleil ante -
La cual, como en otras Epocas, debla tomarn el Gobierno el contrhol del
sdstema. La decisibn se tomb para acabar con prfcticas nocivas a La
economla naa&onaﬂ,'ehtne otras:

a)

b)

c)

d)

e}

§)

Otongamiento pon parte de £a banca de créditos blandos (baratos) -
a enpresas cuyas acciones eran parcial o totalmente propiedad de -
Los banquernos. Ventro de é€sto se inclufan p&ébiamab a grupos prho-
pledad de gamiliares via acuerdos, como un probable acuerdo VISA-
ESVAMEX (VISA propledad y dirndigida por Eugenio Garza Laguera, - -
ESVAMEX ponpiedad y dirigida porn ELoy S. Vallina Laguera}, ef ghu-
po VISA era propiefanio del grupo SERFIN y ESVAMEX, formal o infon
malmente erna propietario del ghupo COMERMEX.

Otongamiento de crnéditos a empresas de Los banqueros o sus parien-
tes, via acuendos, porn montos que excedian Los Eimites Legafmente

autorizados, en ambos casos renovando automdticamente Los crnéditos.

Pago de interneses por encima de £Los autorizados a clientes espe--
ciales.

Cobro de cantidades determinadas por mantener un sakdo minimo pro-
medio en cuenta de cheques,

Pago de intereses Lnfimos en cuentas de ahorno.

Thato descriminatornio en La prestacibn de servicios (Banco Azteca
4680 atendfa a cientos clientes).

Posterion a £a nacionalizacibn bancaria y al establecimiento ded

contrnod generalizado de cambios se dié una rnespuesta muy interesante,
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La Bolsa de Valones se neactivi para eLevan La nazén promeddio precio -
utildidad de 1982 @ 3.3 Qecu, Ras tasas de Linterés se nedujeron Los me
ses comprendidos de sepiiembre a noviembre, La inflacién continué al
alza para cerran con un Lndece del 98.8 % y La economia ya no crecdd.
En el mes de diciembre de 1982 tomf posesibn el Presidente Miguel de -
La Madrnid Huntado, que puso en marcha el PIRE {Programa Inmediato de -
Reondinacabn Econdmica) cuyos prhopdsitos se orientarnon a combatin La
Anflacibn, La inestabilidad cambiwria y escasez de divisas, protegen
el empleo, el abasto y La planta productiva y hecuperar Las bases pa-
na un desanollo fusto y sostenido a trhavés de un programa de 10 pun-
tos:

1.- Disminpucion del crecimeento del gasto piblico.

2.- Proteccidn al empleo.

3.~ Continuacabn de Las obras en proceso.

4.- Refornzamiento de Las nonmas que aseguren discdplina adecuada, pro
gramacibn, eficiencia y escupulosa honradez de La efjecucidn del
gasto piblico autorizado.

5.- Proteccibn y estimulo a Los programas de produccibn, importacibn
y distribucién de alimentos blsicos para La alimentacifn del pue-

blo.,

6.~ Aumento de Los inghesos piblicos para frenarn el crecimeento del
dégicit.

7.- Canalizacidén del crédito a tas prionidades del desarnrnollo nacio-
nal .

8.~ Reindinvecacién del mercado cambdlario bajo La autoridad y Aobeng
nla monetaria def Estado.




- 29 .
9.~ Reestructuracion de Lo Administracibn Federal y

10.- Actuar bajo el principio de rectoria del Estado.

En este contexto el Presdidente de fa Madrned realizd modifecacio-
nes Legales {mportantes, que ain cuando se publicaron en Los Diarios
Oficiales de Los dltimos dias de diciembre de 1982, empezaron a operar
en 1983,

1983, que 4ué el ailp mds caltico de La crisis en México, presen-
16 un decremento de fa actividad econdmica det 4.7, fue testigo de cam
bios a estrwucturas Legales importantes entre Lkas que destacan:

Al la puesta en marcha de £a Ley Reglamentarca del Servicio Pi-
blico de Banca y Cnédito, Ley publicada en ef Diario Oficiak del 31 de
dictembre de 1982 y que seiialaba La conversibn de Las instituciones -
nacionatizadas el 1° de septiembre de 1982 y Las instituciones mixtas
de crédito en sociedades nacionakes de crédito, abriendo La posibili-
dad de que Los particulares volvieran a participar en el capital de -
La banca hasta en un 34 %. Los objetrvos de Las sociedades nacionales
de cnédito eran Los siguientes.

- Fomentar el Ahorrno Nacconal.

- Facilutan el servicio pablico de banca y cnédite.

- Canalizan Los necunsos financienos a Las activadades nacio-
nal y sociakmente necesarnias y priornitarias.

- Coondinarn La asignacibn de recursos de presupuesio puiblico y
Los necwnsos cnéditicios de Las instituciones.

- Procwrar una oferta suficaente de cnédeto y evatan £a concen-
tracdon en personas ¢ gaupos.

- Desentralizar geoghdficamente La asignacifn de necurnsos.
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- Proveer mefon y més eficientes dntrumentos de captacibun.
- Promover La adecuada participacifn de £a banca mexicana en -
Los mercados wnternacionales.

' B) Modificaciones a Las leyes mercantiles a través de Los cua-
Les desaparecerla el anonumato en La Xendencia dccionardia y en oiros
tltulos de cnédito como Las obligaciones.

C) Modifecaciones a La Ley del 1.S.R., pagando el 55% de 4m--
puesto sobre dividendos que Los causantes no consideraron como parte
de su angneso acumutable, o sobre devidendos a extranjeros.

EL 31 de mayo de ese aiio de publicd en el Diario Oficial el Plan
Nacional de Desarnollo 1983-1988, dividido en tres apartados que es-
tablecen en el paumenro el marco de referencia para el diseno de La -
estrategia general, en el segundo Los Lineamientos para La Anstrumen
tacion del plan y en el tercero, La fomma de participacibn de £os di
ferentes grupos sociales. Dentro de este plan se observan cuatro -
objetivos: '

1.- Conservan y forntalecer Las instituciones democrdticas.

2.- Vencer fa crisis, |

3.- Recuperar La capacidad de crecimiento e

4.- Tmcian Ros cambeos cualitativos que requiere el pals
en sus estructurnas econdmicas, pollticas y sociales.

En este contexto, en agosto de 1983, se inicib el pago de La in-
demnizacifn a £os banqueros expropietarios de 32 instituciones de cré’
dito, §3.3 % del capital conjunto de La banca pacionalizada . Este -
pago se empez§ a dar nealmente el 24 de octubre def mismo aiio, median-
ZLe bonos gubeﬁ.namenmee/s de <indemnizacidn bancaria (B1B*82) colocados
en La Boksa Mexicana de Valones. |
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tstos titulos e emitiengn @ 10 afios con un perlodo de gracia de
3, y devengan tasas de intenés variable, basadas en el promedio anit-
mético de Los nendiméentos méximos de Las tasas de intenés de Los de-
pbsitos bancanios a 90 dias. Para tener una Lidea de £a valuacién de
Andempizacion se analizan Los casos de Bancomer, Banamex, Seafln y -
Banreno, tomando en cuenta Los valones coptables y Los p&ecioavde co-
tizacibn de sus acceones al 31 de agosto de 1982,

BANCO VALOR VALOR DE VALOR Dt

C ... . .CONTABLE...... .. .. "MERCADU . ... ... INDEMNIZACION.
Bancomen $ 19,646 WN $ 6,563 MN $ 30,874 MN
Banamex 20,301 7,578 27,611
Sengin 7,090 1,116 10,711
Baweno 738 480 1,295

En estos casos el valorn de indemnizacién estuvo muy ariiba de sus
valores contable y de mercado.

BANCO % ARRIBA % AKRIBA
.. .. VALOR .DEL MERCAVO.... ... .. . - VALOR .CONTABLE . ..
Bancomen 370.45% 55,58
Banamex 264,35 36.00
Sengtn §59.77 51.07
Banreno e 75,47

En el mismo mes de agosto, el dia 31 se decnetd La transformacién
de £a banca nacionalizada y mixta a Sociedades Nacionales de Crnédito,
Liquidando 11 Lstatuciones, gusdionando 20 a otras, reduciéndose de es-
ta fornma de 60 instituccones a 29 sociedades nacionales de cnédito.
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La anflacidn durante el aie de 1983 neventid una tendencia aledis-
ta. De enero a abril se ancrementd hasta una tasa del 117% anual en
el mes de abrnil debido en ghan parte a Kos ajustes de precios de £os -
bienes y servicios que ofrece et sector piblico. Para el mes de di-
ciembre se nedujo a una tasa del §0% anual, téta inglacibn tan eleva-
da £Levd a modificar el sistema de control de cambios establecido en
diciembre de 1982 y que establecia dos parudades cambiarias: KLa de -
mercado controlado para pago a proveedores u achreedonres extranjenos -
estabiecada anicialmente en $ 95.00 pon d6ar con un desfizamiento dia
rio de 13 centavos y La orndinania o Libre que Lnicialmente se §i40 en
$ 150.00 por délan. Esta segunda parnidad tuvo que modeficarse en sep
tiembre y también comenzd a deslizarnse 13 centavos diearnios. AL cle-
nre de 1983 La parnidad controlada fue de $ 143.46 por délar y La Libre
$161.56 a La venta y $ 160.08 a La compra porn délax.

Las tasas de antenés tuvieron Los prumenrcs meses de 1983 un rdpi-
do crecimeento, sin embargo, de mayo a diciembre, comenzaron a bajar,
igual que La Ainflacifn.  Basta decin que en este perfodo Los deplsi-

tos a plazo de 30 a 359 dias nredujeron 4.9 puntos porcentuakes prome-
dio.

EL mencado bursdtil experiments en este perlodo un crecamiento -
Ampresionante, checiendo 1,775 puntos en e aiio (crecimiento de 262%)
al cerran en 2,451 puntos el Lndice de fa Bolsa Mexicana de Valores.
EL volumen operado de acciones crecid 43% y el valon 205% (1,200 mi-
Llones). La razén precto-utilidad promedio fue de 4.1 veces. En es-
te aflo tambiln se gorntalecil ta emisibn de obligaciones hipotecarias
(1,850 mcllones de pesos) y § colocaciones de obligaciones quirogra-
garwas.  EL mencado de dinero tuvo un comportamcento en dos sentidos:
EL mercado de Cetes crecdd en 195%, en tanto que el de papel comer- -
clal mostnd un checimiento de 6.6%, muy inferion a La anflacebn. En
el mes de abril se coloch La emisibn &3 de petnobonos, en el mes de -
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jundio comenzaron @ relizarse operaciones de Futuros y en el mes de oc-
tubne, inicianon Las operaciones en Bolsa de Los bonos de indemnizacibn
bancaria (BIB*§2).

1984 se convirntio en el aflo de estructuracidn.de grandes cambios,
La crnisis tlegaba a su fin en MExico, de acuendo a declaraciones ofi-
ciales,  Sin embargo esie ajio también se mostné una confirmacion de -
graves fracasos y el gobierno daba marcha atrds en desiciones e&tnuaqi
nales: se neprivatizaba ta economia, se Liberaba en ghan forma el -
contrhol de cambios, se daban Las pautas para una banca duat, se modi-
ficaban Los obfetivos de serviedio piblico de banca y crédito y se con
gimaba La duda sobre el control a La inflacibn entre 0tras cosas.

EL 9 de marzo de 1984 La Secnretaria de Hactenda y Crnédito Publi-
co mediante un comunicado de prensa, ‘nfonmé que kas empresas que La
banca posefa en el momento de su nacionalizacidn senlan vendidas a --
Los antiguos accionistas de Los bancos. Se hacla La excepeidn en es-
ta vepta de Las empresas directamente nelacionadas o andespensables -
para el servicio piblico de - banca y crédito.

La venta se £levé a cabo mediante paquetes, tomando Los bonos de
andemnizacibn bancaria como forma de pago.  Estos bonos se considera
ron a su valor nominal de 100 pesos, hasta por el monto de La inver-
Adibn oniginal de  Los tenedones de Estos en el capital de Los bancos,
el excedente se consaderd a su valon de mercado.  ER precio de venta
de £os paquetes accionanios fue calewlado con Las muesmas bases usadas
para determinan el valor de andemnizacibn bancaria, excepeifn hecha -
de Las acciones bursdtiles, en Las cuales en caso de existin una dife
rencia significativa entre este precio y el precio paomedio en Bolsa
de Los (Ltimos tres meses, a La fecha de publicacifn del acuendo, se
fijand un precio entre estos dos, o en caso de que e porcentaje de ~
tenencia accionario fuera menor al 15% del capital, se venderdn a pre
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clo de mencado, Cabe recordan que fas accdgnes de algunos bancos en -
el momento de £a pacionalizacibn se cotizaban en .bolsa de valonres, y -
no se asemef6 a €stos el criterio utilizado para el page de indemniza-
cddn,

En este manco general, en el mes de diciembre el Ejecutivo Fede-
nak envib al Congreso de La Unibp, diversas propuestas de Ley que modi-
§ican ek Sistema Financiero Mexicano, destacando dentno de €stas £os -
sdigulentes puntos: A 0\\ |

Note® o0
Al En La Lley Reglamentaria del Servacio Piblico de Banca y Crédito, -
separa a Las sociedades nacionales de crédito en instituclones de
banca miltiple e instituciones de banca de desawnollo; y cambia el
objetivo de canalizan Los hecunsos fanancienos a activddades nacio
nakes y soclafmente necesarias por canalizarkos eficientemente, -
Tambeén elumina Los Objetivos de evitar La concentracidn de créde-
to y descentrabezar La asignacibn de crédeto.

B) tn La ley Ongdanica del Banco de México resalta La faculitad que --
otorga el Efecutivo Federak para decidin mediante decretos, sobre
el control de cambios, y en La presentacibn de La propuesita, el -
prohibin a Banxico "adquiun duectamente dek Gobierno Federal va
Lores a cango de este ftimo..... toda vez que La Ainstitucibn es-
tand facuftada parna hacern adquisiciones de vatores gubernamenta--
Les en el mencadoV.

C) En La ley General de organizaciones y Actwvidades Auxitiares del
Crnédito elimena a Las instituciones de fLlanzas como organizacto-
nes auxilianes de crnédito, pronibe a Las onganizaciones auxilianes
de cnédito seguwn politicas de ghupo (arrendadonra con admacenado-
ra 0 unidn de caéstoko, en su caso con Lnstituciones de gianzas),
permite a Los bancos participar en el capital de akmacenes genena-
Les de depbsito o arrendadonas financceras. En Lo hegerente a -

- 1




D)

E)

- 35 -

cada una de Ras organizaciones Auxalianes de (nédito, a Las alma-
cenadonas £es permite ofnecern dos tipos de almacenamiento (§iscal

y financieno) y ofrecer servicios de raansporte. A Xas uniones
de cnédito den maxias, es decin, que aghupen s0cios que e dedi--

quen a actividades apropecuarias, wndustriakes y comercaales para

facliton el uso del crédito (banca dual). Propone &a regulacion
y autorczacifn de Las casas de cambio como actividad auxiliar det
enédeto paaaAneaLLza& operaciones de compra, venta Y cambio de di
visas en gorma habitual y profesional,

En La propuesta de modigicaciones a fa Ley del Mercado de Valores,
destaca La caeac&dn de Las Casas de Bolsa nac&onaleé, en Las cua-
Les el Gobierno paaxxc4pa con el 50% o mds del capital y La auto-
nezacdbn para que fas Casas de Bolsa adminustren fondos de pensio-
nes y jubilaciones, antes neservadas a Los gidercomisos (bancos).
En este punto cabe sefialar que a4 Casas de Bolsa en su actevidad
de <intewmediacibn, se healizan actividades que pueden sern idents-
fecadas con el crédito al colocan papel comercial, aceptaciones -
bancarias y obligaciones o manefor depbsitos al invertirn recursos
de sus cleentes en CETES, PETROBONOS u dtros (Banca Dual).

Una Ley que necibids muchlsimos cambios en Ra propuesia gue La Ley
de Sociedades de Inversidn, que considera como primer punto tres
tipos: comunes, de nenta fifa y de capital de niesgo; por prime-
ra vez pemite La participacion de extranjeros en el capital de
Las comunes y Las de capatal de niesgo: peamite tambieén pon pri-
mena vez a Las de capetal de riesgo operan con valores Lnschitos
en e Registro Naclonal de Valonres e intermedianios (posible ban-
ca dual al permtin invertin en Lo general en papel comercial y -
obLigaciones de empresas), hasia en una proporcibn del 49% del ca
patal de kas empresas promovidas; observa La e/r.éaudn, regula- -
cibn y funcionamiento de Las sociedades operadoras de soccedades

»
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de cnversibu como empresas que prestan seavicios de admincstracidn,
venta y hecompra de £as acccones de una sociedad de inversidn,

En el aspecto macroeconbmico, ek aiio de 1984, se caractertzé
todavia por sen un perfodo nescesivo, con una alita inflacibn, at -
mes de octubre 63%, se estumaba que el aiio termiparia con un 60% -
de inglacibn, 50% arniba de Ko pronosticado (40%). Esta situacedn
OnkLS ak Gobaerno a toman La decisibn de destizar et precio del -
peso nespecto al dflan en 17 centavos dianios a pantin del 6 de dé
clembre, con Lo cual et délarn Libre cerrara el afio a $ 210.72 y el
controlado a $ 192,66, sun embargo Las tasas de intenés contimdan
bajando y por consiguiente, el costo porcentual pAOmedio de capta-
cibn se redufo del 55.95% en enero al 49.34% en octubre.
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11, EL MERCADO -DE VALURES

EL Mercado de VaLones "reguba a oferta pibLica de valores, £a
antermediacion en el mercado de €stos, Las actividades de tas pen-
sonas que en &L intervienen, et Registno Nacconal de Valonres e iIn-
termediarncos y Las autornidades y schvicios en materia de menrcado -
de valones". En Ka .ley dek Mercado de Valores en su articulo pri
meno

Contempla Los Onganwsmos Bursdtiles que son:

- Lla Comisidn Nacional de Valones.

- Regustro Nacionat de Valones.

- Instituto para el Depbsito de Valones.

- Agentes de Bolsa.

- C(asas de Bolsa.

- Boksas de Valonres,

- Socledades de Invernsidn.

- Soctedades Operadonas de Sociedades de Inversibn.

"LA COMISTUN NACIUONAL DE VALURES.- Kegula y supervisa La actuvidad -
financiera via Banco de México.

a) Supervisa el cumplimiento de £a Ley del Mercado de Valonres.

b) Inspecciona y vigila et funcionamiento de Casas de Bolsa, Bolsa - -
de Valornes, Operadoras de Sociedades de Inversifn y Emisiones de
Vakores (.....). |

c) TInspecciona actos que suponen viofaciones a La citada Ley.

d) Dictarn medidas de cardeter general para que Casas de Bolsa ajus-
ten sus operaciones, asf como intervenirlos administrativamente.

e] TInspeccionan el funcionameento del instituto para el Depdsito de

et ot kg Bhin St e




§) -

a)

h)

L)

VaLores (TNDEVAL),

Forman La uzad&suca nacdonal de valores e intermediantos.
Centifecarn Lnschapeaones que obren en el Registrno Nacional de Va-
Lones.

Actuan como Grbitro en conflictos ocasconados por operaciones con
valonres.

Asesonan el Gobienno Federal y ongarw.smOA descentralizados en ma-
teria de valores."




INSTTTUTY PARA EL DEPOSITY DE VALURES (INPEVAL). . Fué creado pon
Veeneto del 28 de abnif de 1978 y La Ley del Mercado de Valores en su
arnticulo 55, $eﬁa£a'que Tiene ponr obfeto prestar un servicdio pdblLico
para satisfacen necesdidades de interés general relacionadas con La --
guanda, administracibn, compenéacidn; Liquidacibn y transferencia de
valones.

Actividades que healiza:

al Depbsito de valores y documentos.

b) Adm@n£41aac£6h de valores en depfsito, estando facultado pa-
na hacer eﬁedzivoA Los derechos haxnimonialeA'de ésos.

c) Transgerencia, compensacifn y Liquidacion sobre valones.

d) Mantenuniento de £ibros de registnos de acciones, a peticién
de La emisora.

e) Dan fe de Los actos que nealice en funciones,

AGENTES DE BOLSA. Son agentes de vatones, personas §lsicas, -
insenitas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios que -
tienden a desaparecer. La nueva Ley det Mercado de Vakores de 1985
contempla su existencaa en forma excepcional.

Realizan L8 sagurentes actividades:

T.- Actuar como intermedianios en gperaciones con valones.
2.- Kecibin fondos para realizan operaciones con valonres.
3.- Buindar asesonfa en materia de valones.

CASAS DE BOLSA. Son agentes de valores, personas morales (S.A.)
{nsertos en ka seceabn de intermedianios del Registrno Nacional de -
Valores e Intermediarios, pudiendo ser Casas de Bolsa nacionales o -
privadas . |

Para ser Casas de Bolsa Nacionales, La Ley del Mercado de Valo-
nes, en su antleulo 21, sefiala que deben satisfacer pon Lo menos al-
guno de Los siguientes nequisitos:
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“1.

11.

111,

Que e Gobeeano Federal dinectamente ¢ a través.de ongancs-
mos descentralizados o empresas de participacifn estatal, a
excehcién de {nstituciones de crédito, aponte 0 sea propie-
tarnio del 50% o mas del capital social;

Que.«vvvvvae 4€ hagan figuran acciones de serie especial que
A6Lo pueden sen suscrilas directamente por el Gobierno Fede-

nak; o

Que al Gobierno Federal directamente conresponda La facukt--
tad de nombrar a La mayoria de £os miembros del Consejo de
Admenistracibn, dedcgnar al Directon General, ¢ cuando ten-
ga facultades para vetar Los acuerdos de La asamblea gene--
rnal de acclonistas o del consejo de admins thacadn. " (2)

En et arntleulo 22 de £a Ley del Mercado de Valones sefiala Las -

actividades que pueden realizan, ademds de Las que nrealizan Kos agen

tes de boksa y son Las siguientes:

a)
b)

c)

d)

e)

4

Reeiban ernédito para su operacidn.,
Otorgar préstamos para La adquisicin de valtores con garan-
a de Eskos,

Realizan operaciones por cuenta propia, con cargo a su cd-

pital y con valores con sus accionistas, adminstradones,
funcionarios y apoderados para celebrar operaciones con el

piblico.

Admindistran y guardar valones, depositando €5tos con el --
INDEVAL.

Operan a thavés de ofdcinas, sucunsales ¢ agencias de ans-

tituctones de cnédito,

Tnvertir en sociedades que Kes presen servicios o comple-

mentarias a su actividad.




g)

)

a)

b)

Actuarn como representante de obtigaciones o tenedonres de -
otrnos vafonres.

Adminwstran nesewas de fondos de pensiones y jubtlaciones,
complementanios a Las establecidas pon La Ley del Segwio -
Socral y de primas de antiguedad acondes con La Ley del .im
puesto sobre La renta.

Para su operactbn, Las Casas de Bofsa cuentan con fa  s4--
gulente organizacidn,

Durneceddn General.- ocupada por pernsond autorizada porn La
Comisebn Nacional de Vatores, siendo responsable del funcio
nameento global de La Casa de Bolsa.

Admimstracadn.~ es el drnea nesponsavle del manejo adecua-
do de Las cuentas de £os clzentes, de Ka contabilidad, -
nomena, mensajerfa, ete. de Las Casas de Bolsa EL Dinecton
de esta fnea debe estar autorizado por £a Comasién Nacional
de Valonres. |

Bolsa de Vatonres.- Adn cuando en México s6f0 exwsite La Bok
sa Mexicana de Valores, S. A. de C. V., ka Ley def Mercado
de Vakores phevé La existencia de mfs Casas de Bolsa de Va
Lones.  Deben sen sociedades anbnimas de capital variable,
tas cuales operai con concesibn de La Secretaria de Hacien
da y Crédito PabLeco, fa cual oye previamente La vpinibn -
del Banco de México y de La Comisidn Nacional de Valones.

Su funcidn prancipel es gacilitan Las thansacciones con -
valores y desanoflan el mercado de Los mesmos.  Cada agen

te de Valores tiene una accifn, y Los s0cios pueden operar
a thavés de La Bolsa.

Para tLevar a cabo sws funciones cuenta con:




c)

d)
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- Salfn de Remates.~ que es el Lugar en que se realizan -
Las operaciones de compra-venta de valonres.

Se encuentra dividido en cinco “Cornos", de Los cuales cua-
tho contienen kas pizanas de La;s porturas de Las acclones
(donde se indica el precio mds alto y mfs bajo de La pontu-
na) asl como et dltimo precio por accin del dla anterion, -
nangos de fluctuacibn del precto ¢ hechos ded dfa.

En el quinto "Conro" se Eleva a cabo tas posturas de renta

gija (cetes, pape,t comerecal, obkigaciones) y petrnobonos.”
(3)

Los “Conros" son unidades de controt donde se perfeccionan
todas Las operacioned.

Promoccbn. - Esta gormado por Los“apoderados para celebran -
operaciones con el piblico", que son Los que siguieren di--
rectamente a Las personas cudndo y en qué invertirn.  Requie
nen autorizacibn de La comesion Nacional de Vatones.

Andlisis Busdtil.- Es Lo que ¥iene a constitwin el Depar-
tamento de Produccabn de cualquier empresa Industrial, ya -
que en esta drea deben sugerninse a Kos promofores en forma -
global £os valores e inversiones que deben contener La carn-
ternas de sus clientes. Para hacerlo, realazan dos tipos de
andliscs:  EL andtisds fundamentak, que dndica et qué, -
_atrhavés-de La apneuaucin de varables econdmicas, financie-
nas, admipcstrativas, mencadolbgicas, etei y el andiises -
téendco, que andeca cudndo, athavés de estudios de grdfecas
esencialmente. |
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Banea de Lnversifn o Financiamiento Corporative.- esta ac-
tividad debe sen desarnollada por apoderados para celebrar
ape/ccic,éoneé con el pubtico y se /Ledie/ie» a ta colocacibn de
valones en el mercado,

Operacibn,- esta actividad La nealizan £os operadones de -
" Paso, personas que acuden al salén de nemates de La Bolsa -
 Mexicana de Valores, S. A, de C. V., a realizarn §Lsicamente

Las operaciones nealizadas por Los clientes de La Casa de -
Bolsa, Para poden sen Uperadorn de PLso se requiere demos-
than ante La Bolsa Mextcana de Vatonres, conoeimientos sobre
aspectos Legates (Derecho Mercantil y Bursdiil), prdetica -
bursdtil y 6 meses mfnimo de ascstencaa al Piso de Remates

en La Bolsa Mexicana de Valones, S. A. de C. V.

En cuanto a Las publicaciones: éstas tiemen como fin infon-
mar al pdblico en general Los voldmenes operados, prectos e
indice de La Bolsa Mexicana de Valores en forma diara; un
resumen semanal de ésta Lnformacién al Ligual que un resumen
mensual Y un anuario financlero, neportes trimestrales de -
Las asambleas de accionistas y de Kas empresas.

La Bolsa Mexicana de Valores cuenta con instalaciones, servi- -
clos, teléfonos, bibliotecas, anchivos de consulta, departamento de
andlisis burnsdtil, ete.

SOCIEDADES DE INVERSION.- La ley de Soccedades de Tnversibn, -
tiene por objeto et regulan La organizacibn y el funcionamiento de -
Las sociedades de anversidn, La Lntermediacebn de sus accaones del -

mercado de valores, asf como con Las autorndades y servicios corres-
pondientes.

Esta Ley busca el fomento de Las Soctedades de lnversibn, su -
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desannollo equikibrado buscando siempre conseguir Los siguientes ob-
fetdivoaz

al  EL fortalecimiento y descentralizacifn del Mencado de Va-

£one4‘

b) EL acceso del pequedio y mediano Lnversionista al Mercado -
de Valores,

¢} La democratizacibn del capital.

d]  Contribuin al financiamiento de La plapta productiva del -
pals.

Lla Ley de Soctedades de lnversibn se verd complementada pon --
Las siguientes Leyes:

LA LEY DEL MERCADU DE VALORES

LA LEGISLACLION MERCANTIL

LOS uSOS BURSATILES Y MERCANTILES

LOS CODIGYS CIVILES PARA tL DISTRITQ FEPERAL Y FEDERAL

Las Sociedades de Tnversion tienen por objeto, La adquisicifn -

de vafores y documentso seleccionados de acuendo al eriterio de di-
versifecacibn, con recunsos provenientes de Las acciones representa-
twas de su capital social entrne el piblico wnversiomsia.

"Para La onganizacibn y funcionamiento de Las Soctedades de In-
versdibn se nequiene concesidn del Gobierno Federal, ta cual serd --
otongada discrecionakmente por La Secretarfa de Hacienda y Crédito -

Pablico oyendo La opanibn de ka Comisibn Nacaonal de Valores y del -
Banco de México.

Las concesiones por naturaleza propra son Lnstransmisibles y -
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se neferunan a algunps de £os sigucentes tipos de spciedades Las --
cuales se neferind mda qdelante.” (4)

a) Socledades de Linversibn comunes.
b) Socledades de Lnversibn de renta fija.
<] Sociedades de wnversibn de capital de riesgo.

Para constituin una socledad de Lnversifn Las personas 4Lsccas
0 meaales se debendn sujetarn a Kos requisitos sigulentes:

2] Acompaiarn a La solicitud del proyecto de escritura constitu
tiva, que confendrd Las neglas especiales establectdas en el presen-
te crdenamcento.

c}  Sedalar nombres, domicilios y ocupaclones de Los soclos fun
dadotes y de quienes hayan de integrar el primen consefo de adminis-
tracien 4 sen Los pruncipales funcionarios, asf como La experiencia
y nelacdcones ginancieras, Lndustriales y comerciales que dichas per-
sonas Tengan en el mercade de valores.

¢ Presentar un estudeo en el que se justrfique el establfecd--
mients de La socledad.

i) Presentan un programa generak de funcionameento en el cual
debera indican por Lo menos:

I. Los objetwvos que perseguird.
1I. Lla politica de adquisdicidn y seleccidn de valores.
I1T. Las bases para nealizan £a diversificacidn de valores.
1V.  Los planes para poner en venta £as acciones que emiia.
V. Llas bases para La aplicacibn de utitidades.
Vi. Las politicas de participacibn de Las empresas promovidas.
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V1. La denomcnacddn de L sociedad operadona o, en su .caso, Ca-
" sa de Bplsa que Le prestand sus senvacdos,

La concesidn comp sws modificaciones sendn publicadas en el Dia-
neo Ogicaal de La Federaedién, a costa del interesado. EL acuerdo de
revoecacifn se publicand sin cosio akguno para La socledad de anverstén
corrnespondiente.,

Las sociedades de Lnversdidn requerindn previa autorczacién de La
Secnetaria de Hacienda y Crédito Pibfice para el establecimeente y -
clausura de 0fLeinas.

Se exceptiuan de Lo anieaionmenfe decho a Las asockaciones de s0-
credades de «hvernsiln o de otras personas que sean autorizadas porn La
Secretania de Hacienda y Crédito PdbLico para estos efectos, siempre
que no realicen operaciones propias de Las sociedades de Lnvernsidn.

Las socledades de <nversddn deberdn crganczarnse como sociedades
anbnumas, conforme a £a lLey de Socledades Mercantiles.

tf capital minime totalmente pagado sernd el que establezea La --
Secretaria de Hactenda y Cnédito Pivlice, mediante disposiciones de -
canacten genenak, para cada Lipo de socledad atendiendo Las condicio-
nes prevalectentes, en el mercado de valeres as{ como de Las negiones
en que openrnen.

EL capital estarnd nepresentado por acciones ordinarias.

No podrdn participar en el capitat de kas socredades de «nvernsidn
gobiennos o dependencias oficiales extranferas, entidades financienas
del externior, o agrupaciones de personas extranferas, §Lsdcas o mora-
Les sea cuak fuere La forma que hevdistan, directamente, o a thavés de




persona Lptenplsiia.

En el caso de Las sociedades de «nversifn comin y de capital de
niesgo, Las entidades ganancieras del extercon, asd come Las aghupa-
cones de personas extranjeras glsicas o morales, pod)r.d.n participarn -
en su capital, con arneglo a Lo dispuesto en La Ley de Sociedades de
Inversafn (antlewle 10),

EL pago de Las acciones siempre se hard en efectivo.

EL capital podnd sen varuable, pero Las acciones que representen
el capital minumo, serd sin derecho a retino.

Las soctedades de «nversebn no estdn obligadas a constituwin La -
rneserva Legal que establece La Ley de Sociedades Mercantiles.

En cuanto a La disoluctdn y Liquedacibn se regind porn Lo duspues
to en Los capltukos X y X1 de La Ley de quiebras y suspensidn de pa-
gos.

Los valornes y documentos que formen parte de Los activos de Las
socledades de anvernsidn deberdn estarn depositados en el Instituto pa-
ra el Depbsito de Valores.

Las accrones que emitan Las socledades de invernsibn deberdn va-
Luarse conforme a Las disposiciones que expida La Comisedn Nacional -
de Valones, con La previa aprobacidn de La Secretarnia de Hactenda y
Crédito Publico.

EL Instituto para el Deplsito de Vatores cobrarnd a Las socieda-

des de «nvensadn Las cuotas porn La prestacibn del servicio de acuen-
do a ta ley del Mercado de Valonres.
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SOCIEDADES DE INVERSION COMUN

Estas sociedades operan con valores y documentso de renta varia-
ble y de nenta gija.

Las invernsdiones en valores y documentos para que realicen estas
socledades se sujetandn a Los Linites y con La previa autornizacibn de
La Secretarfa de Hactenda y Crédito Piblico y, a Las dusposiciones -
que establezca La Comusibn Nacicnal de Valores, conforme a Las siguien
Zes neglas:

a) EL porcentaje méximo de capital contable de fas sociedades -
de Ainversibn que puedan convertirse en valores emitidos pot una misma
empresa, en ningln caso podrd exceder el 10%.

b) EL porcentafe mdximo que podrd ser adquinido de una misma --
emisona por una socledad de Lnvernsion en nangdn caso podnd exceder el
30% de Las acciones hepresentativas del capital de La emisora.

¢] También deberd seialar el porcentaje minimo del capital con-
table de Las sociedades de inversion que deberd wnvertuse en valo-
res de gdcid realdlzacibn,

d)  En caso de Los valores y documentos emitidos o avalados por
una Instetucidn de Crédito, Las socledades podrdn Lnvertin en ellos -
hasta un 30% de su capital.

SOCIEDADES DE INVERSION_DE RENTA FIJA

Estas soccedades operan exclusdivamente con valores y documentos
de renta f4ija y La utiledad ¢ pérdida neta se asignard diariamente -
entre Los accionistas.
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Las wnversiones en vakores y documentos que realicen estas socce
dades se sujetardn a Los kimites y con La previa autordzacion de La -
Secretania de Hactenda y Crhédito PabLico y a Las disposiciones que --
establezca La Comusibn Nacional de Valores,

a) - EL porcentaje mdximo de cap«tal contable de Las sociedades
de L{aversion que puedan convertinse en vakores emitidos por
una misma empresa, en ningdn caso podrd exceder el 10%.

b) EL porcentaje mdximo de valores de una misma empresa que po-
drd  sen adquirwdo porn una sociedad de Lnversidn en ningdn -
caso poard exceder et 10% det toral de Las emiscones de di-
cha empne$a.

¢} EL porcentaje mdximo de capital que podrd Linvertinse en va-
Lones de cuyo plazo de vencimiente sea mayor de un aio, a -
partin de La fecha de adquisicibn en ningdn caso podrd exce-
den el 20% de diacho capital.

d) En el caso de valornes o documentos emitidos por Ansiitucio-
nes de crnédito, Las sociedades de Linversidn podrdn tnverntin
en ellos nasta un 30% de su capital contable.

En cuanto a La asegnacién de Las utididades o pérdidas una vez -
determinada diarvwamente por Los funcionarnios de ta sociedad gfacultados
para efLo en Los estatutos sociales, queda bafo su responsabalidad el
registhe de dichas utiladades o pérdidas en Los estatutos de contabi-
Lidad.

Los funcionarnios que sean nesponsables de ingringin Lo anterion-
mente dicho quedan obligados a entregar La misma cantidad igual al da-
o causado at patnimonto de La sociedad. EL cual se procesard en --

julceo ondinaro merncantel,

Lo anternion podrd LLevarse a cabo s4n perjuiceo, de que £a Sechre-

50




071269

- 50 -

tarnka de Hacienda y unédu:o Pablico Les imponga La mudita establecida -
en et atlako 44 graces 1V, de La Ley de Soccedades de Inversifn, asi
como de otras acciones caviles o penales que se puedan efercitar en su
contha.

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL DE RIESGO

Este tupo de sociedades, operan con vakores y documentos emiti-
doa pon empresas que requieren hecuwrsos a Largo plazo y cuyas activida
des esten nelacionads preferentemente con Los objetevos de La Planea-
cibén Nacional del Desarnollo.

Las inversiones en valores y documentos que reakicen esias soclie~
dades se sujetarndn a Los Limites y con Kka previa autorizacidn de La --
Secretarnfa de Haclenda y Crédito Piblico y a £as disposiciones que es-
tablezea La Comisibn Nacional de Valornes, mediante disposiciones de --
carnacter general, conforme a Las sigulentes neglas:

a) Seifatarndn Las caracterlsiicas de Las empresas en £as que po~
andn invertinse el capital contable de Las socledades de Ain-
versibn, a Las que e conocend como empresas promovidas, san
que sean menos de cinco empresas.

b) EL porcentaje miximo del capital contable de Las sociedades -
de «nvernsidn que podrd invertinse en acciones emitidas pon -
una misma empresa promovada, en ningdn caso podrd exceden el
20 %, salvo en Los casos justifdicados que autorrce con carac-
ter temporal La Comisibn Nacional de Valores.

c) EL porcentaje mdximo de acciones de una misma empresa promovi
da que puede sen adquirudo porn una soccedad de Linversibn, en
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ningunp..caso podid exceden del 49% de Las acciones representa-
Zivas dek capital de La empresa promovida.

d] EL poncentaje mdximo de capital contable de Las sociedades de
Lnversafn que podrnd  invertinse en obligaciones emitidas pon
una 0 varias empresas promovidas, en ningdn caso podrd exce-
den el 25%,

Los necunsos que trans«toriamente no sean Lnvertidos en acciones
w obligaciones, deberdn destinarse a ta adquisicidn de valores y docu-
mentos 4nscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermedianios,
que para este caso apruebe La Comisién Nacional de Vatones.

Las anvernscones de Las Soctedades de Invernsidn en valores de Las
empresas promovidas se sujetandn a Los nequisitos sdlgulentes:

a) Satisfacen tas condiciones que establezca La Comisién Nacio-
nal de Valores con previa aprobacibn de La Secretarnia de Ha-
clenda y Crnédito Pablreco.

b) Que La sociedad de anversibn y La empresa promovida celebren
un contrato de promocidn, en et cual se estipuland Las condi
ciones a que se sujetarnd La inversifn. U en todo caso se -
debend someter a La Lnspeccidn y vagidlancia de La Comisibn -
Nacconal de Valores asf como de proporcionarke La Aingormacebn
que seitale dicha comesibn.,

‘Este tipo de soccedades de wnversibn deberdn capitalizarn pon Lo
menos el 20% de fas utilidades netas obzenidas en cada efercicio. EX
§0% nestante quedand sujeto a La aplicacién que determine, en cada -
caso, La asamblea general ondinanwa de accionisitas.
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SOCIEDADES OPERAPORAS DE SOCIEPAPES DE .INVERSION

Estas socledades tendrdn como dnico objeto La prestacdibn de --
senvecdos de adminastracabn a éstas, asl como Los de distrabucibn y -
rnecompra de sus acclones.

Los servicdos que prestan estas socledades pueden ser realizados,
Lguatmente, porn (asas de Botsa

Para que puedan operan £as sociedades de «nversifn se requiere -
previa autorizactbn de ka Comisidn Nacional de Valores siempre y cuan
do satisgaga Los requisitos siguientes:

a) Presentan La solicitud respectiva.

b) Presentarn un programa general de funcionamiento.

c) Estan constaiturdas como sociedades andnimas, con régimen -
de accaones orndinarias y tener pagado integramente el capital minimo
que determine La comisién naclonal de valores.  Cuando se thate de -
soctedades de capatal variable, el ca (tal minumo obfigatorwo con - -
arneglo a La Ley estand anteghado por zcciones san derecho a retwnro.

EL monto del capital varwable en ningdn caso podrd sern supe-
rnon al del capital pagade sin derech: a netino.

d) la denomunacifn wtilizada deberd sen distinta a La wtile-
zada por sus sociosd y por cualquier sociedad de thversibn.

e) Los accionistas deberdn ser Casas de Bolsa Los s0ceos de
6stas; personas isicas que cubran Los requesitos establecidos; per-
sonas morakes e inclusdive instetuciones de crnédito que hayan figurado -
como fundadores al constituirse Las socdedades de invernsifn con Las --
que celebren contratos de prestacidn de servicios de admenistracibn i
de distrubucién de acciones.
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§) EL wimero de Los administradores no sernd inferior a cinco y
estdn comstituldos en un consefo de administracibn.

Las sociedades operadoras de scciedades de invernsién, no podrdn
phestan sus servicios a mds de una sociledad de Linversibn del mismo --
tipo.

La escrnitura constitutiva y Los estatutos de Las sociedades de
que e trata, asf como sus modigicacicnes, deberdn sen aprobadas pon
La Comisidn Nacional de Valores.

Este tipo de sociedades nequerindn de previa autornizacién de sc-
cledades, nequerindn de previa autordizacidn de £La Comisién Nacional de
Valones parna La apertura y clausura de oficinas y por cambio de ubi-
cacidn de Las mismas.

Las sociedades operadoras de scciedades de Lnvernsibn deberndn - -
guandar reservas de Los servicios que prestan, en Los terminod que --
marca La Ley del Mercado de Valonres.

También La Comisddn Nacional de Valornes podnd nevocar La autori-
zacdbn a Las socledades de sociedades de L{nvernsddn cuando Lncwrtran en

angracciones a La Ley de Sociedades de Inversibn y a La Ley del Merca
do de Valonres, eftc.

CONTABILIDAD INSPECCION VY VIGILANCIA

Los Libros y negistros de contabifidad deberdn conservarnse dis-
ponibles en Las ogicinas de Las sociedades de Lnvernsién.

Las sociedades de {nvernsibn deberdn publicarn en el perniédico de
cineulacibn nacional el estado trimestral de contabilidad y sus esta

.« . . 54




- 54 -

dos financieros anuatles, formulados de acuerndo con Las reglas estable
cidas por La Comésidn Nacional de Valores con previa autorizacin de
La Secretarfa de Hacienda y Crnédito Pablico,dentro del mes y Los se--
senta dias sdiguientes a su gecha."

Tales pubficaciones sendn bajo La estricta nesponsabilidad de --
Los administradones y comisarios de La sociedad que hayan aptobado y
dictaminando La autenticidad de L0s datos contenidos en dichos esta-
dos contables. De no ser asl quedarndn sujetos a fas sanciones corres
pondientes en caso de que Las publicaciones se sujeten a esta situa-
cién.

Las nevisiones que haga La Comisidn Nacional de Valores no ten-
dnd efectos de caracter giscal y s6L0 se entenderd como funciones de

Liseripeddn y vigilancia.

La inspeccibn y vigilancia de £as Aqoéedadu de Lnversdidn y de
sus socledades operadornas quedard congiada a La Comisién Nacional de
Valores a Las que deberd proporcionar ingermacién y documeirtos nece-
sanios parna tal egecto.
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EVOLUCION DEL MERCADO DE VALORES.

En el Mercado de Valonres 5600 se negocian valores que provienen
de emisdiones realizadad en serie y en masa por empresas s68idas y sol
ventes, negistradas en Bolsa.  Estos valores deben poseern Las mis--
mas cualidades y ogrecer Los mismos derechos a sus tenedones, asi co-
mo Zener un cwiso de cambio comdn. Todas Las emisiones de valores -
cotizadas en Bolsa Mexicana de Valores entidad que previamente Las -
Anscnibe ci el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, seccdén

Valores.
/

De acuerdo con el plazo de vencimiento, Los valores corresponden
a dos tipos de mercado.

I. Mercado de Capitales.
11. Merncado de Dinero.

I. EL Mercade de Capitales comprende:
- Accliones (o titulos de nenta variable).
- Obligaciones.
- Petrobenos.

- Bonos de Indemindizacién Bancaria {BIBS).

IT. EL Metrcado de Dinero comprende:

Centificados de La Tesorernia de La Federacibén (CETES)
Papel Comercial. .

Aceptaciones Bancarnias.

Oro y Plata.
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1. ACCIONES.- Son titulos de empresas inschitas en el Regisino
Nacional de Valones e IntenmedidnLOA y en La Bolsa Mexicana de Valo-
hes, que nrepresenta una porcdbn de La propiedad de una empresa. Es-
tas acciones se adquieren a trhavés de Casas de Bolsa cuando se tiene
posibilidad de realizarn una inversidn de regular importancia y dinero
sobrante para especulat.

Sus Caractenisticas son:

"POSITIVAS NEGATIVAS"

- Buena £iquidez - Riesgo elevado

- Proteccidn contha inglacidn No ogrece nendimiento ¢ifo.
y devaluacidn.

- Posibilidad de incrementarn el Psicoldgicamente el Ainversio
capital en términos reales. nista es un especuladorn que

ne quiere correr niesgos.

Actualmente se operan en Bolsa acclones de empresas Lndustrniales,
comerciales, tenedoras de acciones (Controladoras y Socdledades de In-
versibn) y de Serviclos (comunicaciones, trhansportes, hsegurod y faan
zas).

A rnaiz de La Nacionalizacidn del sistema bancaric mexicanc ocu-
MUl en septiembre de 1982, se suspendid La operacidn con acciones de
Las instituciones de cnédito (bancos).

OBLIGACIONES.- Son titulos de crédito nominativos con valor no-
minal de $ 100.00 o sus miltiplos, que pueden tener garantia hipote-
caria (bien inmueble) o quirogragaria (sin garantia), pagarn tasa de -

intenés fifa o variable, ser convertida en acciones y sern colocadas -
en ofernta publica ¢ privada.

La oferta piblica se nealiza a través del mercado bursdtil y --
ofrece mercado secundarnio, es decin, después de La prnimera venta en
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que el capital ingresa a La empresa (colocacibn primarnia), pueden ven

derse Los tltulos a tercenos.

La colocacibn privada no ogrece
Lnversdbn en obligaciones consitituye
empresas.

Sus principales caracterlsticas

"POSITIVAS
-  Rendimiento elevado. -
- Posibilidad de especulan -
con La baja de Las tasas
de intenés en Las de ren
dimiento §45c. -

este benegicio. En esencia, La
un préstamo a Largo plazo a Las

son:

NEGATIVAS"
Puede no tenen nespaldo neal. (2)
No cubre niesgo devaluatornic
i de Lnglacién.

No permite establecer relacio
nes bancarias previas a cné-
dito.

Posibilidad de pérdida en Las
de rendimiento fifo.

PETROBONOS.- Son certificados de participacidn con valor nominal
de $ 1,000 que permite a sus tenedores participar de Los beneficios -
de fas probables alzas del precic del petréleo y Las devaluaciones, -
al estan nespaldados por barrniles de petrndleo a tipo de cambio con-

trholado.

En México, esta especulacidn en petrobonos tiene su Limite ya que

Las dtimas emisdiones tiener precio minimo de garantila. Su vencimien-
to es a trhes aios y sus principales caracteristicas son:

" POSITIVAS

NEGATIVAS"

- Buena Liquidez - No existe segurnidad en el rendi-

miento. (3)
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- Proteccibn contrha inglacidn. - No establece nelaciones ban-
y devaluacidn. carias prevdas a crédito.
- Bajo niesgo.

Ademds del rendimiento que puede derivar el alza en el phecio -
det peznéﬂéo, proporciona al tenedon de Los titulos un nesguardo ante
pérdidas en La patidad del pe/sd mexdeano y un hendimiento 4440 thimes
thal. Con elLos el Gobierno Federal capia ahornro que destdéna a La -
{nversidn en proyecto que coadyuven al desarrollo del pals.

BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA (BIBS).- Son bonos a La vista,
emitidos por ed Gobierno Federal en Septiembre de 1983, con vencimien
to en septiembre de 1992. Amparan el imponte total de La indemniza-
cibn que pagand el Gobierno Federal a Los acciondistas de Zas Lnstitu-

ciones bancarias que fueron expropladas por decreto Presidencial en -
septiembre de 1982. EL Gobierno Federal cubnre Los interneses trimes-
twalmente a Los tenedones de estos titulos, Los cuales se caleulan -

sobre La base de un promedio anitmético de Las Zasas de internés pasi-
vas de Los centiisicados de depbsito a pfazo de 3 a 6 meses que pagan

Las instituclones bancarnias.

11. CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (CETES).- Ti-
tulos similanes a Los conocidos mundialmente como "Treasury BLRE".
Son emitidos semanalmente por La Tescrerla del Gobiewo Federal a pla
z04 de 20, 91 y 180 dfas. Su nendimiento se obtiene del diferencial
enthe su precio de compra (bajo par), por una parte y su valor de ne-

dencidn o precio de venta, pon La oitra. Los precios de compra y -
venta, antes de La nedencibn (La cual se realiza al precio nominal a
La par) se detenminan Libremente en ef mereado.

Estan constituldos por deuda del gobierno federal con valor nomi-
nal de $ 10,000. Se compra a través de Casas de Bolsa a tasa de des
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cuento y su Liquidez es tan extraordinaria, que e pueden conertin en
dinero en 24 horas.

Sus caracrernisticas son:

"PUSITIVAS ’ NEGATIVAS" (4)
- Segurnidad - No cubre niesgo devaluatorio ni
Ainglacibén.,
- Liqudidez casd de cuenta - No permite establecen relactones
de cheques. bancarnias previas a crnéditos.

- buen rendimiento.

PAPEL COMERCIAL.- ts un Lsntrumneto a conto plazo. -
Lo emiten kas empresas de cualquiern actividad econbémica, en
fonma de paganés, por importes minimos de $ 10,000.00 M.N., o sus mul-
iplos. EL monto mdximo de emisién pcr empresa estd determinado por -
La Comisibn Naclonal de valores.

Su plazo de amcatizacibn puede ser entre 15 y 91 dias a partun -
de La fecha de emisibn.

Su nendimiento estd dado porn La diferencia entre su valon de --
compra (bajo par) y el de venta de amortizacién.

Scn pagarnés negoclables a conto plazo, no garantizados. Se -
compran a thavés de Casas de Boksa a tasa de descuento, y su mercado
secundarno (Liquidez) es muy bajo, En este £ipo de Lnversidn ya debe
comenzan a hacer analdsis gundamental de £a catidad det papel, es de-
cinsqué empresa Lo emite y AL nealmente estos recuwrisos A0n necesarios
para probtemas de capital de trabajo.

Como no tienen ninguna garantfa, es un préstamo quirogragario; -
Lo que atgunas Casas de Botsa querlan hacer, era convertinlo en acep-
taciones bancarias para que Las sociedades nactonales de crédito co-
mieran con el reesgo.
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Sus caracternisticas sons:

POSITIVAS ' NEGATTVAS ‘
- Buen rendimiento - No tlene nespaldo real La in-
versidn,

- No cubre niesgo devaluatorio -
ni de Lnglacidn.

- No pernite establecen nelacio-
nes bancarias previas a crédi-
tos.

ACEPTACIONES BANCARIAS.- Son Letras de cambio emitidas pon em-
presas medianas y pequedias a su propia orden y aceptadas pon institu

ciones de banca miltiple, en base a créditos que éstas conceden a -
aquéellas. Estos Anstrumentos otorgan rendimientos a tasas preesta-
blecidas, al portadon, desde su emisibin.

Son emitides por un valor nominal de $ 100.000.00 M.N. y en pla-
zo de amortizacidn es de 91 dias.

Dicho en otras palabras, son Lethas de cambio endosadas pon el -
giradon y aceptadas por un banco, en realdidad se conviernten para La -
sociedad nacional de crédito por aval (contingente y con Estos £2 ins
tltucibn es quien corrne el riesgo y nunca La Casa de Bolsa que es --
quien recibe el beneficic de La comisibén por La cperacién. Se cpenran
a tasa de descuento y sus caracteristicas son:

POSITIVAS NEGATIVAS
- Seguridad - No cubne niesgo devaluatornio
i inglacidn. o
- Buen nrendimiento - Liquidez de acuerdo a vencd-
mcento.
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0RO V PLATA.- En ef menrcado de valores tambiln se nealizan ope-
raclones con centenanio; de oro y oncas thoy de plata, exczuALuamente,
cuyo precio se establece pon el Libre fuego entre oferta y demanda.

Para Los centarios, Las operaciones son de cinco piezas como mi-
nimo y sus miltiplos.

Para Las onzas thoy de plata, La operacién minima es de 200 pie-
zas y miltiplos de 100.

Constituyen algo esencial de La especulaciln, ya que el comporta
miento de La economia mundial, va alterar el precic de estos metales
en cuanto a La giumeza que Ae estimen de Las variables econbdmicas en
el guturno.

Los mercados especulativos por excelencla, como el de metales -
preciosos y el accionario, brindan La posibilidad de ganarn y penrden,
ya sea en alza 0 en baja y algo que hay que ftenen siempre en cuenta -
es que 54 algulen decide {nverntin en éstos, no debe defarn de estar -
alerta - nespecto a su comportamiento en ningdn momento.

Las caractenisticas son:

POSITIVAS NEGATIVAS
- Coberturna contrha inglacién y - Riesgo elevado.
devaluacibn.
- Buena fLiquidez. - Desconocimiento en general

de estos mercados.
-  Posibilidad de incrementarn el No ofrece rnendimiento g4i5o0.

capital en ténminos nreales.

- Psdicolbgicamente el inver-
sionista en México no pien
sa que puede perden.
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POSITIVAS NEGATIVAS
Cobertura contra inglacisn y - Riesgo elevado.
devaluacibn.
Buena Liquidez. - Desconocimiento en general
de estos mercados.
Posibilidad de incrementar el - No ofrnece nendimiento §4jo0.

capital en téruminos reales.
- Psdcoldgicamente el Anver-
sionista en México no pien
sa que puede perder.
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SECTOR VARTABLE VOLUMEN - IMPORTE g
Acciones Industniales 636' 044,527, 55,336'536,313.15 11.48
Acciones Industrniales a plazo 112'461,534, 7,556'107,991.00 1.61
Acciones Bancarias 142'547,346. 9,568'803,435.90 1.99
Acccones Bancarias a plazo 3'874,090. 345'908,937.50 0.05
Acciones Seg. y [Fianzas 17'166,962. 1,890'482,149.50 00.39
Acciones seg. y Franzas a plazo 504,491. 69'930,910.00 0.01
Acccones Soc. de Invernsibn 92,990. 1'991,462.75 0.00
Cupones Industriales 208,964. 5'623,588.90 0.00
TOTAL DE RENTA VARIABLE 912'900,904. 74,875'379,758.70 15.53
S ECT O0R DE R ENT A F 1
Obtigaciones Tndustriales 33'329,807. 7,716'021,671.56 0.56
Obligaciones Industrniales a plazo 1'560,430. 132'117,021.25 0.03
Petnobonos 146'897,600. 22,573'013,165.31 4.68
Petnobonos a ptazo - 2'074,690. 295'353,785.00 0.06
Petrnobonos a futuro i - - - .- -
Bonos de Indemnizacion Bancama {BIB) - - - - --
Bonos de indemnizacifn Bancaria a plaze(BIB) - , - - - —-
TOTAL RENTA FIJA 183'862,527. 25,716'505,643.08 5.33
M ERCADOO D E D I N E R O
CETES 379,622'602,495.53 78.74
PACO 1,908'798,606.71 0.40
T 0T A L 0 PERADDVY 487,173'286,534.07 100.00
Resumen Anual def BoZeth de Consulta de La Bolsa Mexicana de Valonres 1980. AﬁO' 1980

r9




SECTOR VARTABLE VO LUMEN IMPORTE %

Acelones Industriales 876'877,051, 68,806'086,577.90 5.79
Acclones Industrniales a plazo 206'056,562. 20,987'950,337.75 1.77
Acciones Bancarias 181212, 661. 10,848'329,225.25 0.91
Acccones Bancarias a plazo 16'096,112. 1,069'528,330.25 0.09
Acceones Seg. y Fianzas 7'800,963. 722'096,096.00 ¢.06
Acclones Seg. y Feanzas a plazo 748,350, 50'390,600.00 0.00
Acclones Soc. de Tnversdén 927,755, 10'565,137.25 0.00
Cupones Industrniales 715,625, 2'260,733.60 0.00
TOTAL DE RENTA VARIABLE 1,291'719,454., 102,497'207,041.00 §.62
SECTOR DE RENTA FIJA
ObLigaciones Industriales 35'690,958. 2,651'628,727.07 0.22
Ubligaciones Industriates a plazo §'270,461. 653'173,942.3% 0.06
Petnobonos §11798,190. 12,476'390,125.18 1.05
Petrobonos a plazo 7'808,200. 1,353'196,221.25 0.11
Bonos de Indemnizacidn Bancara (BIB)
Bonos de Indemnizacion Bancara a plazo (BIB)
TOTAL RENTA FIJA 133'567,809. 17,134'389,018. 8§ 1.44
M tERZCATDO [ 3 P I N E RO
CETES 17,022'207,577,943.82 §5.99
PACO ‘ 46'894,920,5826.25 3.95
ORO Y PLAIA AMONEDADOS
ACEPTACIONES BANCARIAS 1'063,000.00 0.0u
TOTAL | OPERAUO_‘ . ‘ N | ’1,188'735,757,829,95‘. . IQOfQO _
Resumen Anual del Bofetin de consulta de £a Bolsa Mexicana de Valones 1981. ANO 1981
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SECTOR VARIABLE VO LUMEN IMPORTE %
Acciones Tndustriales 609'319,331. 28'080,296,463.60 1.21
Acceones Industruales a plazo 100'133,924. 9'137,705,573.25 0.39
Acciones Bancarias 111'610,907. 550,921,480, 30 0.24
Acceones Bancardias a plazo 17'978,999. 1'149,226,746.50 v.05
Acclones Seg. y Fianzas 953,179. 89,524,815.40 0.00
Acceones Soc. de Tnversdibn 599,836. §,574,901.00 0.00
CUPONES TNDUSTRIALES 6'055,255, 4,593,291.05 0.00

TOTAL Dt RENTA VARIABLE 840'596,176. 44'079,145,271.10 1.90

SECTOK DE KENTA FIJA
Obligaciones Industriales 56'139,685. 4'853,228,273.69 0.21
Obligaccones Industriales a plazo 11175, 860. 9%,152,513.75 0.00
Petnobonos 4611260, 340. 104'325,936,450.23 4.51
Petnobonos a plazo 21'767,870. 4'543,945,256.25 0.20
Petrobonos a gutunro
Banos de indemnizacidn. Bancaria (BIB)

Bonos de indemizacibn Bancarnia a plazo |BIB)
TOTAL RENTA FIJA 542'346,755. 133'824'265,473.92 4.92

MERCADO DE DINERY
CETES 1,843'776,530. 1,730'868,757,925.14 74.76
PACO 440'209,100. 426,372'295,155.50 18.42
0RO Y PLAIA AMONEDADOS 10,241, 197'805,150.00 0.01
ACEPTACTUNES BANCARIAS
TOTAL  OPERADO 2,315'342,269,975.66 100.00

1982. ANO 1982

Resumén Anual del Boletin de Consulta de fLa boflsa Mexicana de Valones.
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SECTOR Dt RENTA VARIABLE

1983

GLOBAL

" SECTOR RENTA VARIABLE

VOLUMEN

IMPORTE

" Acciones - Tndustrniales 1'029,530,561. 112'307,991,879.80 1.82
Acclones Industrniales a plazo 133,317,314. 20'989,170,598.45 0.34
Acciones lndustrniates a guturo 231,600. 30,622,600.00 0.00

“Accaones de Tnstituccones Nal. de CR. 445,399. 55,130,610.00 0.00
Accrones de Segurnos y glanzas 4,370, 355. 121°661,335.85 0.00
Acciones de Sociedades de Tnvensifn 32,163,661, 1'085,567,832.585 v.02

;TOTAL Dt R. VARTABLE 17200,355,890 154'590,567,832.85 2.19

:StCTUR RENTA FIJA

-Obligaccones Indusirniales 440,213,295, 43'334,527,682.52 0.70
‘Ublugaciones industriales a plazo 31,270,470. 3'512,582,120.00 0.60
Petrnobonos 477,842,590. 118'518,195,852.33 1.92
Petnobonos a plazo 102,975,810, 25'212,417,402.50 0.41
Petrhobonos a futunro - . - - . - - .-
Bonos Indemnizacibén Bancaria 272'222,986 23'609,373,482.32 0.38
"Bonos Indemnizacidn a plazo 40'359,230. 4'615,102,930.01 0.07
TOTAL DE R. FT1J A 1'364,887,381. v 27$’605.199,499,68 3.55
CETES 51720, 390, 280. 5,254'624,539,426.40 §5.32
PACO 571,47¢2,200. 550'689,497,510.93 §.94
"ORU ¥ PLATA AMONENADUS

- TUTAL OPERADO §,158'509,381,293.96 100.00
Resumen Anual def BoLetin de Consulta de ta Blsa Mexicana de Valores 1983. ANO 1983
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. SECTOR VARIABLE VO LUMEN IMPURTE 3
1
1
' Acciones Industriates 1'845'056,234. 297'726;139,716.15 1.94
. Acclones Industrniates a plazo 232'272,2%6. 55'645)627,811.70 0.36
' Acciones indusiridles a gutunro 42,500. 16:218,000.00 0.00
Acccones de Seg. e inst. de Cx. 92'821,695. §'763.278,339.75 0.06
Acciones de Seg. Flanzas a plazo 2'029,276. 337,134,148.00 0.00
Acciones de Soc. de Invernsibn 354'294,439. §'052/253,234.25% 0.05
Acceones de Soc. de Inversién a plazo 4'303,300. 335,155,700.00 0.00
Cupones Industriales 31,510. 69,252.00 0.00
TOTAL DE KENTA VARIABLE 2'510,819,7371. ‘ 370:878;876,207.85 2.41
SECTUR DE RENTA Fl1JA
Oblrgaciones Industriales 1'207,310,843. 120'642,507,236.60 0.79
OblLigaciones Industriales a plazo 53'800,5580. 5'497,556,5845.49 0.04
Petrobonos 1'308,806,440. 251'749,246,548.03 1.64
Petrnobonos a plazo 152,156,120. 30'952,509,753.75 0.20
Petrhobonos a guturno - . - - . - - .
Bonos de Indemnizacifn Bancarca (BIS) 2:413,559,390. 227'650,843,850.65 1.48
Bonos de indemnczacién Bancaria a ptazo (BiB) 451,154,230, 41'724,189,782.75 0.27
TUTAL RENTA FIJA 5'586,887,903. 678'216,854,017.27 4.42
MERCADO VE DINEKO
CETES 14'835,558,750. 13,734'573,550,339.60 §9.41
PACO o 299,876,100. 259'362,771,847.29 1.88
0RO Y PLATA AMONEDADOS 10. ' 870,000.00 0.00
ACEPTACTONES BANCARIAS 311'240,100. 259'025,244,233.36 1.88
TUTAL OPERADYO 15,362'058,166,639.37 100.00

Kesumen Anual def Bofetin de Consulta de fa Botsa Mexccana de Valores 1984. ANO 1964




SECTOR V ARTABLE VOLUMEN IMPORTE %
Acciones Industriales 2,531,792,707. 465,418'560,257.70 1.83
Accdlones Industrniales a plazo 323'450,466. §3,373'009,411.15 0.33
Acciones Tndustriales a futunrc §9'445,000. 29,739'781,500.00 0.12
Acciones de Seg. e Inst. de Ch. §5'222,917. 20,648'445,3%82.82 0.08
Acciones de Seg. Fianzas a plazo 17'448,551, 4,340'097,250.00 0.02
Acciones de Soc. de ‘inversidn 12,076'014,772. 524,828'642,770.91 2.06
Acciones de Soc. de Invernsibn a plazo §'535,170. 2,586'376,100.00 0.01
Cupones Industriales - . - - . - - .-
T 0T A L DE RENTA VARTABLE 15,131'909,583. 1,130,934'912,672.58 4.45

SECTOR ©DE R ENTA FIJA
Obligaciones Industriales 159,455'661,100, 154,5890'660,062.52 0.61
ObLigaciones Industriales a plazo 2,983"033,500. 2,731'235,491.64 0.01
Petrobonos 359,952'501.000. 640,259'591,355.01 2.52
Petrobonos a plazo 21,766'124,000. 44,207'274,485.00 0.17
Petnobonos a futuno , - . - - . - - .-
Bonos de Indemnizacibn Bancaria (BIB) 95,677'270,700. 80,631'622,599,70 0.31
Bonos de Indemnizacibn Bancaria a plazo (BIB) 4,685'121,000. 4,102'956,168.26 0.02
Bonos Bancarios de desarnroflo 97'000,000. 97,700,000,000.00 0.00
T 0 T A L R ENTA FTJ1A 644,617'711,300. 926,919'040,162.13 3.64

M ERCAUDO D E D1 N E R O
CETES 20,996'3587,170.000. 19,602,479'942,648.16 77.07
PACO 508'407,200,000. 494,0617601,679.85 1.94
ORO ¥ PLATA AMONEDADOS - . - - . - - .-
ACEPTACTONES BANCARIAS -3,503'044,100,000. 3,281,296'371,001.09 12.90
TO T A L 0 P E R A DO 25,435,691'868,164.41 100.00

Resumén Anual def Bofetin de Consulta de La Bolsa Mexicana de Valornes 1985. ARO 1985
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1980.

1981.

1982,

t?;{lé?éig

B. 0 S Q U E J 0

*}***************.************

Parna el andlisis de Ras grdgicas haremos un pequeio hesumen de -
La situacidn por La que atravezaba el pals y asi determinar Las hazo-
nes del compontamiento del Sistema Financiero Méxicano.

t

A pantin del 15 de octubre aparecidé el PACO {PAPEL COMERCIAL)
Se autonizé La compraventa de metales amonedados [ORO-PLATA)
Se aprobd La opernacibn de Aceptaciones Bancartias.

Fue para México un afo critico.

La {nversddn crectd en forma adecuada.

Las emisdiones de obligaciones fueron escasas.

Se unigiled el preclo del barndil de petrnbéleo.

Se presentaba La prespectiva de una davaluacidn, Mantuviernon

el precio de Los Peitrnobonos, con Lo que salié La ba. emisidn.
Se cofocd el gonde de MéExico en el Mercade Internacional, se

reduferon Las garantias de Las Casas de Bolsa ante Las Insti-
tuciones de Crédito para estimublar al mencado de valonres.

Se constituyd un Fideicomiso de promocddn bwsdtil para inyec
tarn fondos de pensiones al Mercado de Valores y Las Casas de

Bolsa iniciaron La operacién de aceptaciones.

Ao de La cnisds mexicana heciente, muestra en el mes de fe-
freno Los efectos def crecimiento desbalanciado, de una espec
tativa de inglacién mayor (70%), y de un Libre mercado de cam
bios, LLegé La primen devaluacién fuerte.

Con esta devaluacibn se thatd de evitar La 4uga de capitales
y el que Los productos del otrno Lado de La frontera fueran --
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mds baratos, sin embargo Las fugas de capitales continud.

Asi como el crecimiento de Las tasas de intenés, LLevando al
pals a una grave crisds de Liquidez en el mes de agosto.

EL Banco de México se retind def Mercado de Cambios.

Las maternias primas de exportacibn mantenlan preclos estables
Apetrnéleo) o La baja (plata).

La Balanza Comerclal ya no era negativa, pues se hablan sus-
pendido Las comphas al exterlon.

EL pals entraba en una etapa recesiva y no tenia forma de con
tenen La fuga de capitales de acuerdo a Los mecanismos exis-
Lentes.

En el Mencado de Valores La baja continuaba y salvo el mercado
de dinero para necesdidades operativas y Los pethobonos y meta-
Les parna especular con La 2a. devaluacidn, no existian otrhas -
alternativas de Lnvernsidn.

Parna atraen La Inversidn en Bolsa, a partin del mes de marzo
se autornizé La formacién de Scedledades de Invernsidn de Merca-
do de Dinero, 4La emisibn de Pagarés con Garantia Fiduclanic
(d6lares) y La Ta. emisidn de Petrobonos (1982) que salié con
garnantias fuertes, rendimiente bruto minimo no deducible como
en Las anterniores de su valor de amortizacidn con un pnecio -
minimo garantizado del banril de petrélec.

EL Mercado Bancario continud con La acumulacdln, ya que se --
jusionaron varnios Bancos, y asd se mostnd La undibn que exis--
tlan entrne el capital industrnial y La fuernza econbmica que se
tentia.

Frente a esa situaciOn £Legd el 1o¢. de septiembre de 1982, se
ingormd del Decneto que nacionalizaba €a Banca Privada, a - -
excepeibn del Banco Obrero y Citibank N.A., no se nacionaliza
non Las Organizaciones Auxiliarnes de Crédito, ni Las oficinas
de nepresentacibn.

También en un acto defensivo ante La crisis internacional y -
para que La crisis naclonal no fuera tan grave, se establecid
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el contnol total de cambios, establfeciendo dos Lipos de cam-
bios, el preferencial y el ocrdinarnio.

EL Banco de México, es el dnico autorizado para realizar La -
Amportacidn y exportacibn de divisas y La dnica moneda en cur
50 Legal en el pals, es el peso mexicano.

Ao mds cnltico en México, presentd un dechemento de La acti-
vidad econémica del 47%, gue testigo de cambicos a estructuras

Legales importantes entre Las que destacaron:

a) Las puestas en marcha de La Ley Reglamentaria del Servicio
Pibfico de Bancos y Crédito.

b) Modigicaciones a Las Leues Mercantiles a trnavés de Los --
cuales desaparecia el ancndmatc en La tenencdia acclonaria
y en otros Tltulos de Caédito como Las cbfigaciones.

c¢) Modificaciones a La Ley del Impuesto sobre La Renta.

En este aio, se 4nlcid el pago de La Indemnizacidén a Los ban-
queros, expropietarnios de 32 Instituciones de Crédito, congon
maba el 3.3 % del capital de coifunto de La Banca Nacionali-
zada (BIB*§2), colocados en £a Bolsa Mexicana de Valores.

Estos Titulos se emitieron a 10 anos con un perfodo de gracia
de 3 adcs, y devengan tasas de Lintends vardiable.

En el mes de agoste, se decketd La trnansfomacién de £a Banca
Nacionalizada y Mixta a Sociedades Nacionales de Crnédito, £i-
quidando 11 Instituciones, gusionando a otrnos, reduciéndose -
de esta gorma de 60 Institucdones a 29 Scciedades Nacionales
de Crnédito.



- 14 -

las zasas de Interss zuvieron Los prumenros meses de 1983 un rdpi~
do c&ec&nLehzo,'ALn embdngo, de maya a diciembre, comenzargn & bajar,
«gual que La inflacifn. Baste decar que en este perlodo Los depdstos
a ptazo de 30 a 359 dfas redujeron 4.9 puntos porcentuales promedio.

- EL Mercado Bursdtil experumentd en este perlodo un crecamiento im--
presdionante, crecdendo 1,775 puntos en el ailo.

- EL volumen operado de acclones crecid 43% y el valor 205%.

- la nazon preclo-utilidad fue de 4.1 veces.

- Tamoién se forntalectd La emisibn de obligaciones hipotecarias y § -
colocaciones de obligaciones quirogrhdfarias.

- EL mercado de dinero tuvo un comportamiento en dos sentidos: el men
cado de CETES crectb en 195%, en tanto que el de PACU [PAPEL COMER-
CIAL) mostns un crecimeento de 6.6% muy Lnferiorn a La anglacidn.



1.1

Constitucion, Regormas y Obgeto Sociak.

"EL 2 de manzo de 1976, Bance Naclonal de México constituyd -

Valonres Banamex, S. A., mediante escritura piblica No. 40690,

otorngada ante Notario Pibleco No. 41 del Distruto Federal, -
Lee. Cankos Gareladiego roncerrada, Anscrita en el Registhro

Piblico de La Propiedad y del Comerncio de esta ciudad, ccn -
fecha 22 de junio de 1976 bajo el No. 100, gojas 93, Libro
30.

E 9 de febreno de 1979, cambdid su denominacidn por La Casa -
de Bolsa Banamex, S. A. en escrnitura No. 41312, ante el Nota-
a0 Pabtico No. 41, Lic. Canlos Gareladiege Foncerrada, 4ns--
crita el 14 de mayo de 1979 en el Registho PuibLico de Comer-
clo det Distrto Federal en el fotio mercantil No. 4871,

En agosto de 1984, Bance Nactonal de México vendid el 100% de
su particdpacidn en esta Empresa a diversos Lnversionistas -
privados, Los cuakes camblaron su razdn soclal a Casa de Bol-
sa Inverlat, S. A. de C. V. "INVERLAT", haciéndose constatr en
escnituna pdblica No. 36775, de gecha 4 de septiembre de 1984
otornga ante Notanio Pablico No. 28 det Distrito Federal, Lic.
Carnkos Yganaguerni Vilbareal, e inscrita el dia 12 de sep-
trembre de 1984 en et Registro Pliolico de Comercio ded Distrx
to Federal en el 4oleo mercantid No. 48&71," (1)

Desde su ondigen, La tmisora se ha dedicado a La wntermedia- -
cabn bursdtit Logrando contribuin en forma muy significativa
al desarnolbo de nuestro mercado de valores y LLegando a sen
hoy en dia una de tas Casas de Botsa institucionales mas am-
porntantes del pals,



EL ala 31 de octubre de 1985 quedS inschita bajo el folio men
cantil No, 4871+2262 La escrnitura Piableca No. 19480 otorgada
el 23 de octubne de 1985 ante el Notarnio PiblLico No. 136 me-
‘dlante La cual casa de solsa Inverlat, S. A. de C. V. , y con
el objeto de consolidar mejor su posdicidn, gusicna a Fomentc
de Valores, S. A. de C. V. "FOVA", Casa de Botsa de reconock
do prestigio. Lla fusibn no solamente pernsiguid el tLoghar -
una Empresa con mayor potencial econbmico, s4no también el --
complementar sus actrvidades dando mayorn solidez a su opera--
cibn.

Como antecedentes de FOVA, f4ue constituida en escrnitura No  --
48492 del 18 de diciembre de 1975 otorgada ante el Notario PL
blico No. 145 del Distrnito Federal, cuyo prumer testimonio -
quedf anscrnito en el Registro Publico bajo el No. 64 a gojas
54 voldmen Y84 kibrc 30. de La seccidn de comerclo bajc el --
nombre de Socledad de Fomento Bwwusdtel, S. A. de C. V., cuyc
propdsito era el promover La capatalizacion de empresas para
negoctos especificos y darn asesornta especializada.

De conformidad con La escrtura No. 53161 oxorgada el 15 de -
diclembre de 1977 ante et mismo Notawnio ¢ {nscrita bajo et Nc.
22 fojas 21 voldamen 1062,

Libro 30. de La Seccién de Comercio del Registro PdbLico adap
16 La denominacién de Fomento de Vakores, S. A. de C. V. y
Logha su inscripeibn en el Registro Nacional de Valores e In-
Lermedianios, seccibn intewmediarnios bajo el No. 0433-1.

En 1978, FOVA abhe sus oficinas at Piblico e Lnmiceda activi-
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dades como agente de vafores para copvertinse en Casa de Bolsa
en marzo de 1981,

En noudembre de 1985, se fusdiona a Casa de Bolsa Inqeﬁlai, ope
rnacibn en La que subsdiste como fusionante £a empresa citada.

ACTIVIDADES PRINCIPALES.

De acuerdo a La Ley vigente del Mercado de Valores en su artl-
culo 22, Ras actividades bdsicas que pueden nrealizan Las Casas
de Bolsa y que a La fecha desarviofla La Emisora, son Las s4- -
gudientes:

- Actuan come Antermedianio en el mencado de valores, en £o0s
téaminos de dicha Ley, sujetdndose a Las disposiciones de
cardeten genenal que dicte La Comisibn Nacdional de Valchres.

- Recibin fondos pon concepto de Las operaciones con valores
que se encomienden.  Cuando, por cualquier circunstancia
no pueda aplicar esos fondos al §in correspondiente, el mis
mo dia de su recibo deberd, 54 persistin impedimento para
su aplicacién, depositarnlos en Lnstitucdones de cnédito a -
mds tardan el dia hdbif sigulente, en cuenta distinta de --
Las que deben fomuman parte de su activo.

- Presta asescnia en materdia de valonres.

- Con sujecibn a Las disposiciones de cardeten general que --
dicte ef Banco de México.

a) Recibir prnéstamos a chédito de institucdones de crnédito
0 de onganismos oficiales de apoyo al Mercado de Valo-
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res, para La realizacibn de Las ani&uidadea que Lo seqn
propias

b) Conceder préstamos o cnéditos para La adquisicign de -

valores con garantia de Estos.

De congormidad con Las disposiciones de carndetern general -
que dicte La Com(sibn Nacional de Valores;

a)

b)

e)

d)

e)

§)

Realizan operaciones pon cuenta propia que faciliten -
La colocacibn de valores o que ceadyuven a dar mayohr -
estabilidad a Los precios de €stos y a reducin Los min
genes entre cotizaciones de compra y de venta de Los
propios Fitulos.

Proporcdonar servicdo de guarda y administracién de -
valores, depositando Los titulos para el DPepbsito de -
Valones.

Realizan cperacicnes con cargo a su capital pagado y
reservas de capital,

Realizan operaciones con valores con sub accdionistas,
administradones, guncdonanios y apoderados para cele-
bran operacicnes con el pdblico.

Leevar a cabo actividades de Las que Le son propias a
thavés de opicinas, sucursales ¢ agencias de inatitu-
ciones de crédito. ' |

Inveatin en acciones de otnas sociedades que £e pres-
ten seruicios o cuyo objeto sea auxiliar o complemen-
tario de Las actividades que nealice que seiiale fLa --




propia Comisifn.  Dichas socledades estarndn sujetas a
Las disposiciones de cardeten general que expida La -
Comiaibn Nacional de Valores as{ como La Anseccidn y -
vigilancia de La misma.

Las operaciones a que se xefieren Los Ancdros a)  c¢)

anterniones, s6Lo podrdn tenern por objeto valores apro

bados para tal efecto por La mencicnada Comisibn, con

La salvedad de que La Emisona no podrd comphan ni ven-
den pon cuenta propia Los valones que Le hubieren sdido
pedidos en compra. Esta misma salvedad se aplicarnd a

Las personas comprendidas en el primen pdrrafo del -
inciso d), en nelacibén a Las gperaciones.por cuenta -

ajena y por cuenta propia, en este onden que nealice -
La Emisona.

]
- Actuan como hepresentante comdn de obligacLonistas u Tene-
dornes de othos valonres.

- Adminstran Las reservas para gondos de pensiones ¢ fubila-
cicnes de perscnal, complementarias a Las que establece La
Ley del Segunro Social y de primas de antiguedad, confornme
a Lo dispuesto por La Ley del Impuestc scbre La Renta;

- Las andlogas o complementarnias de Las anteriores que Le -
sean autorizadas por La Secnetarfa de Hacienda y Cnédito
Pablico, oyendo a La Comisidn Nacional de Valores, median-
te disposicdones de carndeten general que podrd negerninse a
determinados tipes de opeﬁacioneé.

"La Emisona cuenta asimismo con autorizacibn de La Comisién Na-
cional Bancaria y de Seguros para actuar cgmo comisionista y/o inten-
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mediario ginanciero en La captacdbn de recurnsos de Las instituciones
de chédito en Los ténminos del oficio No. 601-11-2078." (2)

La Emisona es s0c40 de La Bolsa Mexicana de Valoxres, S. A. de -
C. V. observando su Reglamento Intericn Genernal en el desarntclle de
sus actividades.

Las caractenisticas de Las actividades bdsicas mencLonadas ante-
nionmente han propiciado que La Emiscra cuenten con una Ainghaestructu
rha téendica especializada dedicada en forma permanente al desarnoflo -
de sdstemas con ayuda de equipos de cOmputo prepilos, asd como con una
ingraestruc tuna de andlisis bursdtil que gacilita en forma actualiza-
da {ngommacdbn nelevante tanto a La Dirneccibn como a La clientela pa-
na asiatin en La toma de decisdiones.

Dentro de su obfeto social, La Emisciha nealiza también activida-
des de asesonia especializada en materia de valonres, actividades que
por La posicibn que ccupa y £a experdiencLa que ha desarrcllado, ofnre-
ce fambibn a su clientela. -Entre estas acitividades, Las mds Limportan
tes son: asesornia, Yy en su casro intermedicedibn relativas a:

!

Colocaciones privadas de capital.

Fusdiones y adquisiciones de empresas.

Mexicanizaciones de empresas con caplial mayoritoric exthranfernoc.
Valuacibn de negocios en manrcha.

1

Reestructurnacdbn administrnetiva y cperacional de negocics en marcha.
- Reestrnucturnacdbn de pasivos: 2tipo, plazo, garantias, etc.

- Colocaciones de capital de niesgo.

- Colocaciones de capital para nuevos bnoyacfaé\

- Gestibn y negoclacibn para La obtencifn de créditos.

- Asesornia financierna en genernal.




1.3 MARCQ JURIPICO.

Existe un amplio manco Legal en el que actudn Los diversos Linte-
grantes del Mercado de Valores, situacibn que ha servido para un desa
wolleo sano de este secton y ha propicdiado su crecimiento ordenado.

Como crgandsmes reguladores se encuentran princdpalmente La Se-
cretania de Hacdenda y Crnéditc Publico, La Comi{sibn Nacional de Valo-
nes y el Bance de Méxdco,

) La Comésibn Nacional de Valores es el organismo encargado de xe-
gularn_y promover el meicado de valores, asl como aprobar y efercer La
inspecceddn y vigilancia sobre Loa emisores de valores-que se cotlzan
en bolsa, Los Aintermedianios que participan, y La Bolsa Mexicana de -
Valores, S. A. de C. V.

La Belsa Mexicana de Valores, S. A, de C. V. es La dnica Anstitu
cdlfn cencesdonada para cperar en México como tal, tendiendo como cb-
jetivo jundamental el facilitar Las trhansaccicnes con valores y prome
vern el mercado nespectivo.  Su funcionamiento estd regulado pon La
Ley def Mercado de Valcres y es vigilada pon La Cemisibn Nacional de
Valores.

En su operacibn cotidiana, La Emiscra estd en constante coordina
cibn con estes ohganismos para operar de acuerdo a La Ley éoadyuuando
al desanrollo def Mencado & Valores de acuendo a sus cbietivos prees-
tablecdidos. '

1.4 MERCADQ Y PARTICIPACION. _
EL mercade de Casa de Bolsa Tnverlat comprende todas aquellas -
pernsonas fisdicas y morales que requieran realizarn Lnvernsiones, -
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enajenacibn de valores, emisiones ¢ amorntizaciones de LLtules de cré-
ditc o titukos con derechos patrimoniales en general, ast como fambién
de asesonia ginanciera phofesional. .

Es un mencado sumamente competido en el que participan otras 28

Casa de éoﬂba. Segiin informacibn obtenida de Las estfadisticas de Lo
acumufados de operacibn por instrumento que emite en forma mensual La
BoLsa Mexdicana de Valores, S. AL de C. V. y de Los estudios de openra-
téividad y relaciones §inancienas emitides mensualmente por La Asocia-
ciév Mexdecana de Casas de Bofsa, Los percentajes de penetracdidn y par
ticinacién global en el mencado de valores de Las princdpales Casas -
de Belasa son Los sdiguientes:

1) Z)
% de particdpacidn % de pardticipacdin
en La custodia de., de operacibn en
Casz de Belsa valenes de clientes La B. M. V.,
Tnvewlat 14.57 14,26
A. B. Scmex 13.80 13.04
Operadora 10,31 12.39
TavewméxLeg 9.59 10.69
Prctursa 65.73 5.62
Accaval 6.24 3.73
Finamex 5.54 7.09
0tras : 33.22 33.68
100,00 100.00

1) Cifras al 31 de agosty de 1985.
2) Cifras acumuladas del 1o, de enero de 1985 af 31 de agosto de 1985.

Como se puede ven en La tabla antenion, Los trnes phrincdpales ccm
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petideres de La Emisona son A. B. Somex, Operadora de Bolsa e Tnver-

méxLeo.

En téunino de capital contable, La Emisona estd dentro de Las -
thes dinstitucdiones mds s6fidas del mercado de valores.

Es impontante hesaliarn que La gama de {nathumentos que L{mperan
Las Casas de BolLsa no solamente tienen caracteristicas muy distin-
tas, sdine que su mezela varnia dependiendo de Las condicdiones de nen-
tabilidad y dispondbilidad de Los instrumentos en un momento dado y -
de Las estrnategias que Las Casas de Belsa vayan trhazande. EL  por-
centaje de particdipacibn por instrumento de La Emisona a agosto de -
1985 se Lndica a continuacdibn:

o\

DEL MERCADO

Petacbones 27.38
Custodia de valonres 14.00
Centificados de La Tescrerla 14.56
Aceptaciones Bancardias 9.74
Acciones 12.19
Papel Comerncial 16.09
Benos de Indemn. Bancaria 12.54
Obligaciones 1.34

Fuente: Bolsa Mexicana de Valonres, S. A. de C. V.

7.5 INSTALACIONES.

Recientemente, Tnverlat adquini6 un inmueble ﬂocalizadovén Bos-
ques de CinuelLos No. 120 en Bosque de fas Lomas, México, D. F., el -




oy

- 84 -

cual estd en procese de acondicionamiento con un drea de trabajo de -
aproximadamente §,240 m2, donde estarnfin ubicadas Las oficinas centra-
Les. Esta propiedad tendnd una oficina para atencién a La clientela.

AdicLonalmente, cuenta también con otra ofdcedna methopolitana -
ubdcadaen Paseo de £a Reforma No. 397 con una drea hentada de aproxi
madamente 1,000 m2.

En el interion de La Repiblica, La Emiscra cuenta con 9 sucursa-
Les, todas en Locales arnendados ubicadas en Las siguientes ciudades:

Guadatajara, Jalisco

Monterney, Nueveo Lebn

Le6n, Guanajuato

Quenétanc, Quenlétarc

Hermosillo, Sonora

Puebfa, Puebla

Culiacdn, Sinalca

Tornrebn, Coahuila

San Luis Potosd, San Luis Potosi

Eatas sucursales prestan Los mismos servicdos que La ogledna -
central.

Existen planes para ampliar La ted de sucursales y aumentar asd
La cobertura nacional.

Como parte de su {nfraestwertura, cuenta con un sistema de céin-
puto TANDEM, el cual proporciona La capacidad y calidad necesaria que
La Empresa demanda y al cual estdn integrados Los sistemas de opera-
ciln e Anformacibn de Los mercados de capital y dinerno, asi como con-
tabilidad, némina, presupuestos, etc. y La informacifn de La Bolsa -
Mexicana de Vafones, EL sistema opera 80 tenminales en Linea, en -

« « . &5



- §5 -

tiempo reak, y estfn interconectadas a La ned de cfmpute todas Las -
sucuwisales del Linterior.
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