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INTRODUCCION .=~

El sector financiero es Gnico, en el grado en que sus merca--
dos, precios, instituciones y politicas inciden sobre otros secto-
res de la economia; por esta razén el sector financiero es sumamen
te importante para el desarrollo, pues puede encausar o intercep--
tar estimulos e impulsos al desarrollo. Las distorcicnes en los --
precios financieros, tasas de interés y tasas de cambio (precio de
leiSnS) pueden reducir la tasa real de crecimiento y el tamafio re
al del sistema financiero en relacién a las magnitudes no financie
ras.

Se tiene la experiencia de que cuando un pafs no .iene un sis
tema financiero muy desarrollado presenta caracteristicas como las
siguientes: a) La formacién de capital y la economfa en general de
penden mucho del presupuesto del gobierno; b) El zistema bancario
mantiene un alto costo y altas utilidades oligopoiistas; c) Llegan
divisas por ayuda del exterior, oferta de crédito a alto costo e -
inversibén extranjera; d) Se tienen bajas tasas de interés real y -
con esto racionamiento de crédito; e) Se tiene scobrevaluacién de -
la moneda en términos de las divisas en el mercadc presente; f) El
gobierno se financifa con inflacibén. Por el contrario cuando el sis
tema financiero de un pafs se encuentra desarrollado, las caracte-
ri{sticas son las siguientes: a) Especializ:cién en las funcion=s e
institucionzs financieras; b) £xi:zte facilidad de recuirsos én los
merc .dos extranjeros; c) Aumento en las oportunidades de diversifi
car las inversiones; d) Se trata de corregir el desempleo y de =-
igualar la distribucién del ingreso; e) Se “iende a estabilizar el
crecimiento en el producto y empleo. E/En base a estos criterios el
sistema financiero mexicano se encuentra con.caracteristicas de un
sistema poco desarrollado, aungque ya presenta elementos de un cier
to desarrollo.

Mientras mis desarrollada se encuentre una economfa, mayores
serfn las deseconomias de utilizar financiamientos donde se busgue
poner en contacto fisico al ahorrador y al inversionista, produ---
ciéndose la necesidad del financiamiento indirecto a través de ins
tituciones del sistema financiero, hasta el punto en que el pafs -
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llegue a experimentar un crecimiento més acelerado en sus activos
que en su producto como se ha observado en vzrios paises tales co
mo Estados Unidos, Japén, Etc. Si comparamos niveles de ingreso -
per cépita y el cociente activos financieros/ producto nacional,

se encuentra gue paises con bajo nivel de ingreso per-cépita re--
gistran un bajo cociente financiero, mientras aquellos con mayor

ingreso per-clpita tienen niveles de desarrollo financiero mis --
que proporcional al crecimiento del ingreso per-cipita g(

Del comportamiento de las instituciones financieras en Méxi-
co se desprende que el desarrollo econbémico implica una evolucidn
en la estructura y pré&cticas financiergs de la comunidad, en un -
proceso fue va de las formas simples de la banca comercial y del
crédito hasta alcanzar- las pricticas m&s complejas del mercado de '
capitales. En las etapas intermedias, aparecen instituciones y --
usos bancarios que responden a las necesidades financieras de la
etapa correspondiente de desarrollo econbémico, presenterdo la ca--
‘'racteristica comlin de servir como eslabén hacia la creacién de un
mercado organi~ado de capitales, en el cual participe la mayor --
parte de los ahorradores y de los inversionistszs. En México, en -
esta etapa, intermedia, las instituciones financieras han ofreci-
do instrumentos Agiles y flexibles jue han respondido, por unz --
parte a necesidades de crédito a plazos mayores y, por otra, nor
parte de los ahorradores, de Inversiones iiquidas y de rendimien-
to adecuado que no son ofrecidos, por lo genercl, por instrumen--—
tos & lzrgo plazo en un mercado de valores insuficientemente desa
rrollado.

El crecimiento del sistema financiero mexicano se pone de ma
nifiesto al comparar las tasas de aumento anuel del producto na--—
cional bruto en términos monetarios y de los pasivos del sistema
bancario, los cuales han sido, respectivamence, de 11 y 16% en --—
promedio, durante los Gltimos 15 afios 3/. Para fincs de 1972 el -
sistema financiero mexicano habfa- atrafido mé&s de 220,000 millones
de p.sos de ahorro del sector privado, habiendo tenido una tasa -
de crecimiento anual de casi un 17% en la década pasada. Con csto

se tiene que los recursos del sistema financiero eguivalen al 50%
del producto nacional bruto.
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Las causas principales para tener ésta tasa de ahorro en la -
economia mexicana, de parte del sector privado son: a) Una alta ta
sa de crecimiento sostenido del ingreso; b) La aceptacibén de parte
de los ahorradores domésticos de los instrumentos finzncieros; y -
c) La confianza instalada a lo largo del perfiodo con estabilidad -
de precios, tasas de cambio estable y libre convertibilidad del pe
so mexicano.

Entre los rasgos distintivos de la estructura del sistema fi-
nanciero mexicano se tienen: l.- En la punta de la pirémide del -~-
sistema se encuentra el Banco de Méxieo, S.A., principal autoridad
monetaria que regula las operaciones del sistema financiero. 2.- =
Otros intermediarios del se;Eor piblico son los bancos nacionzles
de crédito y los fideicomisos oficiales, que unidos al Banco cen-=
tral forman la Bénca Oficial. 3.~ Los intermediarios del sector =-
privado que son siete tipos diferentes, por la especializacién ban
caria existente dentro del sistema bancario privado. 4.~ El gobier
no participa como accionista con el sector privado en varias insti
tuciones financ:ieras,cuyas operaciones son comparables y estén su-
jetas a los mismos instrumentos de control monetario que las insti
tuciones de completa participacién privada, por lo que a &stos in-
termediarios (que forman la llamada banca mixta) los considero co-
mo parte de la banca privada para la descripcidén y anflisis hechos.
mas adelante.

El Banco de México, que funciona como Banco central, no ze ha
limitado a usar instrumentos aplicados tradicionalmente., La polfti
ca monetaria y crediticia ha evolucionado de acuerdo con las carac
terfsti¢as del proceso mexicano de desarrollo, manteniendo un con-
trol cada vez mayor sobre la banca privada, y ha tenido, dentro de
sus miltiples objetivos, tratar de canalizar recursos hacia las ac
tividades prioritarias, dictaminadas por diferentes autoridades gu
bernamentales, siendo utilizado como instrumento, el control selec
tivo de crédito.

La gradual y flexible regulacibn de las instituciones finan--
cieras ha sido posible gracias a la existencia de un marco institu
cional que las orienta en su actuacibdn y que d& a las autoridades
atribuciones para influir sobre su conducta. Un régimen legal espe
cifico que incluya facultades de. vigilancia y control por parte del
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estado sobre &ste tipo de instituciones, es condiciédn esencial de
la eficacia de la politica monetaria.

En el presente trabajo hago un estudio sobre los siguientes -
puntos. En el primer capitulo presento algunos aspectos teéricos —-
sobre administracién e intermediacién financiera. En el segundo ca
pitulo hago una descripcién del sistema financiero y trato de ana-
lizar su evolucibdn a través del tiempo. Finalmente en el tercero,
analizo el efecto que ha ejercido el Banco central y los Bancos na
cionales sobre la canalizacidén de los recursos a través del siste-
ma financiero, destacando el papel del sistema para financizr par-
te del sector pGblico con ahorros del sector privado.



CAPITULO I.- ASPECTOS TEORICOS SOBRE ADMINISTRACION E INTERMEDIA-
CION FINANCIERA.

A.~ Sobre la Administracién Financiera.

Existen fauctores que hacen pensar que el crecimiento del pro-
ducto nacional puede ser acelerado por el crecimiento del proceso
de intermediacién fianciera y a la vez puede ser restringido si el
proceso de intermediacién no crece a un cierto minimo.

Si tenemos una relacidn directa entre crecimiento del produc-
to y el stock de capital, tenemos la importancia del sistema finan
ciero para la formacién de capital que puede ser de varias formas:
a) Las instituciones filnancieras pueden incentivar una asignacién
mis eficiente de la riqueza, redistribuyendo a través del proceso
de intermediacién su utilizacién, composicién y rendimientos entre
diferentes tenedores de activos financieros. b) Las instituciones
financieras pueden propiciar una asignacién més eficiente de lzs -
inversiones canalizfndolas hacia ayuellas aplicacicnes donde gu -=
rendimiento sea superior. c¢) Pueden inducir un incremento en la -
tasa de acumulacién de capi.al, ofreciendo incsntivos adicioricles
para ahorrar e invértir.

La asignacidn intersectoriezl e intertemporal de los recursos
gue dispone un pafs son los puntos claves de cualquier polfiiicz —=
que busaue acelerar el proceso de desarrollo econémico. Ante sugl-
quier estructura de modelo de desarrollo utiliizedo, el propbzitoc =
esencial ser8 la determinacidn de los niveles 8ptimos de ahorro e
inversibén en el perfodo considerado, y la distribucibdn incersecto-
rial e intertemporali de la inversién y produccién. Ante ésto, cur-
ge la administraciédn monetaria como un aspecto de politica econbédmi
cae.

Un elemento de polf{tica econémica es la politica "secular" —-
que selecciona una senda de expansién de la economia, tomandc en -
cuenta ciertos objetivos sociales tales como pleno eipleo, estabi-
lidad de precios, crecimiento del ingreso a una tasa satisfactoria,
equilibrio en la balanza de pagos y distribucién del ihgreso. Otro
‘elemento a considerar es la polftica "estabilizadora" gue tiende a
minimizar las desviaciones de la economfa de la senda propuesta, es



decir trata de dirigir la polfitica econémica para mantener la econo
mf{a en la senda deseada. Los instrumentos de control con gue cuenta
son: politica monetaria; polfitica fiscal; polf{tica de tasas de cam-
bio y comerciales; y controles directos y selectivos. Un Gltimo ele
mento dentro de la politicd econbmica es la administracién moneta--
ria. Esto es en el sentido de una industria cuyas funciones son: --
l.- Proveer medios de pago; 2.- Servir como intermediario en el mer
cado de capitales para la obtencibn de ahorro, y; 3.~ Asignar capi-
tal entre los prestatarios. Un sistema bancario competitivo debe in
fluir al publico para que mantenga la cantidad socialmente éptima -
de dinero, y hacer éptimo el mecanismo de pagos ﬂZ

La polémica sobre el control que debe seguir el banco central
para tratar de alcanzar ciertos objetivos, ha llevado a formar se--
guidores sobre las siguientes ideas: Los fondos prastables pueden =
ser creados no sblo por los bancos privados, 6 en especial por los
bancos de depbsito y ahorro, con lo que una presién inflacionaria -
puede ser aumentada cuando los bancos crean fondos prestables, pero
otras instituciones también pueden crear presicnes al disminuir su
demanda por dinero. Ante &sto se piensa en ejercer control moncta--
rio no sbélo para los bancos sino también pera otras institucicnes.

Otra idea sostenids es que el dinero se puede cambiar por ctros
activos, yva seaa bienes y servicios o sustituos del din=ro, pcr Lo -
gue no se debe controlar los depbsitos de bancos de depdsitoc y aho--
rro (6 en el caso mexiceno, también las socciedades fin:zncieres 2 hi-
potecarias), sino todos los activos financieros existentes. (Una de-
finicibén de activos financieros se encuentra en péginas subsiguien--
tes).

Las implicaciones de tener controles sblo sobre una parte ce --
los activos e instituciones financieras lleva a problemas de mala --
asignacién de recursos, 6 de distorciones generales sobre el sistema
financiero. En el csso de utilizar reservas como formas de control =
se tiene un impuesto implfcito, puesto que existen reservas gue no -
pagan intereses. Cuando se tienen controles selectivos de créditos -
existen ciertas desventajas como: descriminacién crediticia contra =
algunos prestatarios; ayuda a la creacibn de sustitutos financieros
que no tienen reservas. El result. .do de los controles es que ce piler



de igualdad de competitividad entre las instituciones financieras -

con control y las que no tienen, por lo gque la asignacién de recur-

sos entre ambas instituciones se distrociona y el éptimo de asigna-
S/

cibén no se logra = . De ésto se desprende que no tiene sentido con-
trolar los pasivos de sblo algunos intermediarios financieros.

B.-Sobre la Intermediacién Financiera.

Quienes ahorran no son necesariamente quienes invierten, y en
el caso de empresas que generan internamente recursos a través de --
la asignacibén por depreciacidn y utilidades no distribuidas, pueden
resultar insuficientes éstos recursos para que puedan expandirse al
ritmo que el mercado se encuentra creciendo, acudiendo a contratar -
ahorros sea en el mercado doméstico o en el extranjero. Esta opera--
cién origina la necesidad de instituciones especializadas en canali-
zar recursos de unidades econémicas que operan con supervit (donde
el ingreso excede a su gasto) hacia aquellos gue operan con déficit
(donde el gasto excede el ingreso). Este grupo de institucionas que
integran el sistema financiero, cumplen la funcibén denominads inter-
mediacidén financiera.

No todos los recursos que pasan de unidades suzeravita.ias a --
las deficitarias utiiizan el sistema financiero. Existen formas al-—-
ternativas de transferir el ahorro hacie propbsitos de gasto o inv:or
sién sue pueden ser por financiamiento propio o interno, & por finan
ciamiento extz2rno pero sin utilizzr el sist:ma financiero.

El origen del proceso de intermediacidén financliera reside en el
hecho de ue la distribucibdn del in-reso de las diferentes unidzdes
de 1a economia, difiere de las distribuciones de gastos de las mismas.
El medio para transferir los fondos prestables es la emisién ce deu-
da financiera. Los intermediarios financieros captan recursos vendien
do deuda a los ahorradores, recursos que g su vez los ceden a los in
versionistas compréndoles deuda. La deuda que venden - "Deuda Indi--
recta"- es cualquier clase de valor o pasivo directo emitido a éargo
de un intermediario, pudiendo ser: a) Indirecta monetaria (dinero),
cuando provenga de un intermediario financiero monetario crea.or de
dinero, ésto es el banco central y los bancos de depdsito. b) Indi--
recta no-mcnetaria, cuando proceda de un intermediario no-mon-«tario,
que no incrementa la oferta monetaria, sino solo transfiere el circu



lante existente, como es el caso de la banca de inversién privada,
los bancos nacionales, Etc. La deuda que venden los inversionistas -
a los intermediarios con objeto de obtener fondos para inversibén, -
se le denomina "Deuda Directa", y est8 representada por cualguier -
tipo de valor emitido o pasivo directo contrafdo por una unidad in-
versionista. Los intermediarios financieros captan recursos vendien
do deuda indirecta a las unidades que ahorran m&s de los que invier
ten, y con ellos compran, a su vez deuda directa de los sectores --
que invierten mé&s de lo que ahorran.

Se denominan Intermediarios Financieros a todas aquellas instj
tuciones organizadas principalmente para financiar a los inversio--
nistas de la economia adquiriendo de éstos diferentes clases de deu
da financiera directa (cualquier clase de tfitulo o pasivo directo -
emitido por cualquier unidad econbémica con el fin de allegarse re--
cursos, siempre que ésta no sea un intermediario financiero) con re
cursos previamente captados de los ahorradores mediante la venta de
deuda financiera indirecta (que puede ser dinero, cuasidinero y de-
més tftulos y obligaciones directos a largo plazo, emitido por un =
intermediario, ya sea bancario o de otro tipo, con el fin de zlle--
garse recursos), recibiendo por ésta funcién de intermediacién, el
diferencial de interés entre el rendimiento cue otorgan los activos
financieros o deuda que compran, y la que venden. Otra definicién =~
de intermediario financiero es aguella donde se incluyen las I:sti-
tuciones que solo captan ahorros voluntarios Q{

Otro problema de definicibén surge cuando se desea znali:zr los
ahorros bancarios en donde existen varios elementos a considerar: -
1) sblo depédsitos a vista; 2) el anterior m&s depdsitos a placo; 3)
el 2 més cuentas de crédito personal; 4) el 3 més fondos administra
dos.por los bancos. Dependiendo de cual definicién tomemos seri el
resultado obtenido, por ejemplo la relacidn ahorros bancario/croduc
to nacional bruto.

| Las ventajas que presentan los intermediarios financieros son
de dos aspectos: l.- De la captacién de ahorros donde: a)el interme
diario financiero disocia los plazos de vencimiento a gue recibe y
-otorga los ahorros, es decir capta recursos a plazos cortos y los -
presta a mayor plazo; b) el intermediario financiero capta recursos,



ofreciendo una variecdad de deuda cualitativamente distinta en liqui-
dez, rendimiento y seguridad, y mas acorde a las preferencias y nece
sidades del inversionista. 2.- Aspecto de la utilizacibébn de ahorros.
Al manejar grandes montos de recursos el intermeidario financiero --
permite obtener economias en gran escala, como consecuencia de: a) -
disminucién de los gastos de operacibdn en la captacidn y otorgamien-
to de éstos fondos; b) menos posibilidades de riesgos, diversifican-
do 1la cdncesién de préstamos por tipo de ususarios, actividades y —-
plezo de vencimiento, escalondndolas de acuerdo con las necesidades
de recuperacién de fondos; c)inversionas cuantiosas en integraciones
verticales y horizontales, as{ como especializaciones en ciertos sec
tores. econbdmicos o campos de actividad 1{ Lo anterior se traduce en
mejor distribucibén de las inversiones y en tasas de interés mas atrac
tivas para los ahorradores (altas) y los inversionistas (bajas).

La ausencia de intermediarios y activos financieros, definidq -
como pasivos de instituciones financlieras, se traduce en una mala --
utilizaciédn de recursos y un nivel bajo de inversibédn, que acarrca un
ritmo lento de desarrollo. Debe existir un instrumento eficiente en
la ecaonomia (activos financieros mas un proceso de intermediacidn) -
que influya en una adecuada distribuciébn de-los fondos invertiules.,

Los intermediarios financieros son de dos clases, los interme--
diarios monetarios (que crean dinero) y los no-mcnetarios (que no —-—
crean dinero). l.- Los primeros son de dos tipos: a) los de ti.o ofi
cial (banco centrzl) que crea billetes y moneda met&lica y, b) las -
instituciones privacas de crédito de tipo comercial, ¢ue fungen como
creadores de dinero, puesto que las cuentas de chegues son medios de
cambio y depésito de valore. 2.~ Los intermediarios no-monetarios, =-
también son de dos tipos: a) el oficial, como es el caso de loz ban-
cos nacionales y b) los bancos de inversién privados, gue pueden ser:
sociedades financieras; bancos de ahorro; fiduciarias; sociedades hi
potecarias; capitalizadoras; y, de ahorro y préstamo para la v vien-
da familiar. Estos intermediarios no-monetarios toman dinero de las
unidades superavitarias y la dan a la deficitarias, aumentando la ve
locidad de circulacién, por lo jue en los bancos de inversidn priva-
da, deberfan estar incluidos aquellos que captan ahorros pero no fun
gen como instituciones de crédito, tales como compafifas de seyuros,
afianzadoras, instituciones de seguridad social, Etc.

Los conductos por los cuales se reali  an las transferencias de



ahorros son: l.- Canal Directo, que no requiere de la intermediacién
Yy se establece entre los ahorradores e inversores reales., 2.- Canal
donde si requiere de la intermediacidn financiera, en donde las uni-
dades deficitarias obtienen los recursos que necesitan para invertir
de un intermediario financiero tipo monetario, quién adquiere deuda
directa, creando dinero (billetes y moneda metélica en circulacién,
depbsitos bancarios o apertura de crédito en moneda nacional retira-
bles por cuenta de cheques). 3.~ La unida:es inversionistas deficita
rias obtienen los recursos que necesitan de un intermediario no-mone
tario, cediendo deuda directa y recibiendo a cambio dinero provenien
te de deuda indirecta no-monetaria. Con ésta accibédn no se aumenta la
cantidad de dinero de la economfia, pues es sblo una transferencia --
del circulante existente.

En México, el campo de accidn de los intermediarios financileros
es como sigue: a) El intermediario monetario ofictal, Bunco de Méxi-
co, S.A., ayuda a dictar las medidas de politica monetaria y crediti
cia en forma conjunta con la politica econbémica general. b) Los in--~
termediarios monetarios privados, otorgan financiamiento propio del
mercado de dinero, a menos de un aflo para transacciones corrientes -
de una empresa, y a mis de un afio en donde contribuyen con la forma-
cibébn de capital. c) Los intermediarios monetarios de tipo oficial, -
los bancos nacionales, cooperan en ¢l *omento del desarrollo =ccnd
co, financiado actividades sustanciales a nuestro cdesenvolvimiento,

d) Los intermediarios no-monetarios privados, pancos de inversiin, -
que se les ha asignado como campo de accidén el mercado de capitales.

La clasificaciédn del crédite, en México, se hace tomando en con
sideracién 1los diversos caracteres gue concurren en la: cperaciones
crediticias: el sujeto a quien se otorga el crédito, el plazo cue se
fije a la operacién, la garantfa con que se asegure su recuper:dili-
dad y el objeto a que se destine el crédito, determina la siguiente
clasificacié4n del crédito:

l.- Desde el punto de- vista del sujeto a quien se otorga crédito,
éste se divide en tres categorfas: a) El crédito privado es el gue se
otorga a los particulares en calidad de tales. b) El crédito piblico
es el que se otorga a las corporaciones estatales o de derechc pibli
co. (Nivel Federal, Estatal y Municipal. c) El crédito semiprivado o
semipiblico es el que se otorga, bien a las corporacicnes estatales



que juridicamente tienen cardcter de personas privadas, o bien a per
sonas privadas en las que el Estado, en cualquier de sus manifesta--
ciones, indicadas, tiene interes juridico, eccnbémico o de otra indo-
le (instituciones pf@blicas descentralizadas, sociedades de participa
cién estatal, comisiones autbénomas, Etc.). Por regla general, el cré
dito piblico se concede en condiciones més favorables (plazo m&s lar
go, menor tasa de interés, cuantfa mayor que el crédito privado, Etc.)

2.~ Desde el punto de vista del tiempo que dura el procesc de -
operacién del crédito, se divide en: a) Crédito a corto plazo, gene-
ralmente hasta un afio. b) Crédito a mediano plazo, con una durscién
de tres hasta cinco afos. c) Crédito a largo plazo, con un tienpo de
duracién de diez hasta veinte afios. La determin=cidén del corto, del
mediano y del largo plazo se hace del modo m&s flexible, en a:incién
al lugar y a la época en los que se otorga;‘asimismo,'tomando en con
sideracién la cuantia y la finalid:d del mismo, del sujeto que lo re
cibe y gdel sujeto que los otorga. Como regla gener-1l, puede decirse.
que el costd del crédito se halla en razén inversa del plazo otorgz-
do'para recibir la contraprestacién. Es decir, los créditos qgue se -
otoraan a largo plazo tienen un costo menor, costo cue aumenta a me-
dida c¢ue el plazo se acorta.

3.- Desde el punto de vista de la garantfia gue se asegur: 2l cré
dito, £-te se divide en dos categorfas: Crédito personal y Cré<iito -
real. a) El créditoc personal o ouiroyrafzrio es el jue est8 gz.zanti-
zado por la confianza qué, quien otorga el crécito, tien=a de iz ser-
sona que lo recibe. Este puede ser de dos especies: Unilateral % sim
ple y Bilateral 6 complejo{ El primero es el garantizado por una so-
la persona, generalmente, la que recibe el :-rédito; el segundo, es -
el géranti&ando, en los mismos términos que el unilate:al, por dos &
m&s personas. b) El crédito real es aquel cuyo cumplimiento s. zsegu
ra mediante un bien que se afecta a tal fin. El crédito real, a su -
vez, puede ser: Pignoraticio, Hipotecario thiduciario. a) El crédi-.
to pignoraticio es ajuel cuyo cumplimiento se asegura por medic de -
una prenda ( que se define como el derecho real co:nstitufdo sobre bien
mueble enajenable, para garantizar el cumplimiento de una obligacidn
Yy su preferencia en el pago. b) El crédito hipotecario es aquel cuyo
cumplimiento se garantiza mediante la constitucidén de hipoteca, don-
de hipoteca es un derecho real constituido sobre bicnes muebles 0 -~



inmuebles, generalmente inmuebles, que se entregan al acreedor y que
da derecho a éste, en el caso de que el deudor no cumpla con la obli
gaciédn principal, a ser pagado con el valor de los bienes hipoteca--
dos, en el orden de preferencia que la ley establece. La hipoteca, a
diferencia de la prenda, no hace salir el bien gravado de la poseciébn
del deudor; el bien queda de hecho y derecho en poder suyoe. C) £l ==
crédito fiduciario es aquel cuyo cumplimiento se garsntiza mediante
la constitucibébn de fideicomiso de garantia, la finalidad de ésto es
asegurar el cumplimiento de obligaciones contrafdas por quien lo —-
constituye o por un tercero. La operacibén se lleva a cabo del siguien
te modo: "A" otorga un préstamo a "B" y exige de éste cue fideicomi-
ta a su favor un inmueble de su prcpiedad. En el acto constituido del
fideicomiso se estipula que la fiduciaria detendri la propieded del -
inmueble durantecierto tiempo del cual, si "A" demuestra que "B" no -
le ha pagado el crédito gue le otorgd, la fiduciaria rematari el in--
mueble, pagari el crédito que le otorgd "A" a "B" con el producto del
remate y el remanente lo entregari a "B". Si por el contrario, "B" pa
ga su deuda a tiempé, la fiduciaria le devolverid el bien fideicomiti-
do. El fideicomiso de garantia puede tener numerosas variantes.

4.- Desde el punto de vista del destino, el crédito puede ser: —-
Productivo y de consumo o doméstico. a) Crédito productivo es el que
se destina a incrementzr la rigueza existente. £l crédito prcductivo
se divide en: i) De explotacidn o circulante, uue es el que ze desti-
na directamente a financisr la explotacibédn de una negociacibdn, pzra -
aumantar la cantidad o la calidad de la rigueza =ue ésta produce, pa-
ra-acrecentar el capital circulante de la empresa. ii) Crédito de po-
sesién o fijo, qua se destina a la adquisicién de los inmuebl::s nece-
sarios para instalar la explotacidn existente o para ampliar é&sta, o
bien, a la adquisici’n de inmuebles constitutivos de la propia explo-
tacién. b) El crédito de consumo o doméstico, es el yue tiene por ob-
jeto satisfacer necesidades personales o familiares de quién lo reci-
be. '

La divisién del crédito seqin su destino es sumamente flexiblg,
puesto que el crédito al consumo es indirectamente productivo.



CAPITULO II.- EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

A.- Antecedentes Histéricos.

a) 1821-1940. Al lograrse la Independencia en 1821, y dursnte -
cerca de cincuenta afios después, la insuficiencia del sistema finan-
ciero mexicano, tanto en términos de organizacién institucional como
de volimen de recursos, fué factor fundamental que limité el desarro
llo econbémico de México. Las Gnicas instituciones financieras cue de
jara como legado el régimen colonial espafiol fueron la Ceca (c:sa de
moneda) y el Nacional Monte de Piedad, institucién de préstamos pig-
noraticios, ninguna de las cuales tenia gran significacibn eccnédmica.

Después de la invasién francesa de 1864, en virtud de un conve-
nio negociado con el gobierno de Maximiliano, se establecié la prime
ra institucién de bunca comercial en México: el Banco de Londres, Mé
xico y Sudamérica. La instituciédn financiada con capital britéanico -
recibid depbsitos, concedid créditos y emitid billetes. Posteriormen
te a la caida de Maximiliano, cuando ya Porfirio Dfa-~ habia as:mido
la presidencia, se establecieron otros bancos comerciales privados,
siendo el mas import:ante el Banco Nacional Mexicano, creado por inte
reses financieros franceses en 1884. Ambos bancos funcionan en la ac
tualidad denominados oficialmente Banco cde Londres y México, ... ¥y
Banco Nacional de México, S.A.

La reglamentacibén piblica de los bancos comerciales privzd:s se
planted a medida que aumentaba el nlmero de lus cue emitian su:s nre-
pios billetes. Se promulga una ligislacién (el Cédigo de Comercic de
1884) destinada a retirar a codos loa bancos la facultad de emitir -
billet s, con excepcién del Banco Nacicnal Mexicano, y de hechz, a =
conferir a ésta ins itucibén francesa las atribuciones de un b.nzo --
central,

Durante el Porfiriato hubo varias crisis financieras, por lo gue
en un esfuerzo pars superar las deficiencias del sistcma financiero
del pais, se promulgaron nuevas disposiciones legales (la Ley .i2neral
de Instituciones de Crédito de 1897), que impusieron limitacionzs en
forma de requisicos de reseva, a la facultad de los bancos comcrcia-
les para emitir billetes y en general reorganizaron completamente el
sistema bancario. En esta ley se pueden ver los origcnes del moderno

sistema bancario, ya clasifica a las instituciones crediticias como
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bancos de emisién (bancos comerciales), hipotecarios (suministran --
créditos a largo plazo) y bancos refaccionarios (suministran crédi--
tos a mediano plazo a agricultura, minerfa e industria manufacturera).
Esta clasificacién puede considerarse como el origen de la especiali
zacidén existente actualemente. '

En 1908 se introdujeron algunas reformas adicionales en la le--
gislacién bancaria y se trazaron planes para crear una institucién -
oficial que facilitara el flujo de crédito al sector agrfcola de la
economf{a, pero el movimiento armado iniciado en 1910 interrumpié ta-
les proyectos. Con la revolucibén, las dificultades del sistema finan
ciero mexicano se vieron gravadas por las excesivas emisiones de pa-
pel moneda hechas por cada uno de los grupos contendientes, lo que a
su vez, did impulso al atesoramiento y la exportacién de oro y plata.
La quieba del sistema alcanz a manifestarse hacia mediados de 1913,
después del asesinato de Madero, reflejandose en la rapida deprecia-
cidén del papel moneda, un gran aumentode precios, una difundida fal-
sificacién de billetes, e incumplimientos de los bancos, gobierno y
otros deudores. En resUmen, a partir de 1913, el sistema financiero
prerevclucionario entraba en colapso, y termindé dejando de funcio-——-
nar®/

En 1917, de acuerdo con las disposiciones de la nueva ceonstitu-
cidén adoptada en ese afio, se iniciaron los preparativos para el esta
blecimiento de un nuevo sistema bznczrio fundado en el monopoiin LU=
bernamental de la emisién de billetes. Sin embargo el sistema monet:
rio mexicano continud basado en gran medida en monedas met8licas has
ta 1925.

En 1925 se dié un paso import nte hacia el establecimiento del
moderno sistema bancario previsto en la constituciédn de 1917, a2l or-
ganizarse el Banco de México, S.A,, bajo la jurisdicecidn de a -ecre
tarfa de Hacienda y Crédito Plblico. En su calidad de organismo del
goblerno federal, se le dotdé de los poderes y responsabilidades de un
banco central; pero no fué hasta 1931 cuando el Banco de México se -
hallé en posibilidades de ejercer una amplia influencia, salvo en 1la
medida en que hasta entonces su competencia con los bancos comercia-
les privados habia afectado el comportamiento de é&stos. '

En julio de 1931 se promulga la Ley Monetaria, llamada "Ley Ca-
lles" con lo que se fortalece el control del Banco de México, sobre
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la emisién de billetes de banco, disponiendc que las reservas meneta
rias del pafis estarian sujetas al control del banco central. No fué
hasta 1935 cuando el Banco de México estuvo en condiciones de ejer--
cer por compléto el monopolio de la emisién de billetes y poner en -
prictica efectivamente los controles sobre los bancos comerciales que
reclamaba la legislacibén promulgada en 1931.

La ley que regfa las actividades del Banco de México fué revisa
da nuevamente en 1936, fortaleciéndose mis su posicidén y definiéndo-
se con mayor claridad que en la ley de 1931 las facultades Y respon-
sabilidades que se le asignaban. En la decada de los treinta se in--
crementa sustancialmente el nGmero de bancos comerciales y de otras
clases de instituciones financieras privadas; asimismo se estazblecig
ron numerosas instituciones patrocinadas por el gobierno, como los -
bancos nacionales: Urbano y de Obras Plblicas, 1933; Nacional Finan-
ciera, 1934; De Crédito Ejidal, 1935; De Comercio Exterior, 1937.

La evoluciédn financiera de México hasta finales de la década de
los treinta habia esperimentado un buen nimerc de dificultades en ==
sus finanzas y en respuesta a esas dificultades habilz ensayado dife-
rentes tipos de politicas financieras. Los primeros cincuenta ailos -
constituyeron un perfodo de extrema astringencia finznclera curante
el cual no se registrd ni un desarrollo econdémico significativo ni -
una evolucidédn financiera importante; El lapso transcurrido enire —-
1870 y 1910 presencid el establecimiento de un sist:ma bsncario y mo
netario rudimentario, pero moderno en algunos aspectos, en col:ihora-
cidén con intereses financieros externoé. En los va2inte afos cue si--
guieron a la renuncia de Dfaz, el sist :ma financiero prerrevoluciona
rio fue destruido en buena medida, y se inicié la reconstrucci’n de
acuerdo con normas que los nuevos gobiernos consideraban apreniadeas.
Finalmente, entre 1930 vy 1940 empezdé a funcionar con efectividzd el
banco cnetral estableciéndose varias instituciones financieras ofi--
ciales destinadas a controlar y complementar a las institucicnes pri
vadas y a promover el desarrollo econdmico del paisgf'

b) 1941-1955. México no tiene una politica mcnetaria y finan--
ciera como un instrumento de regulacibén econbémica hasta los primeros
anos de los cuarentas, pues aunjgue existen algunos bancos de co:xtrol
gubernamental, su papel consiste en ofrecer recur:0s a algunos secto
res prioritarios, tiunto politicos como econbébmicos. Estas entidcdes -
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pGblicas fueron creadas con el objetivo de financiar actividades de

alta prioridsd, establecidas por el gobierno en sus respectivos sec-
tores. Entre estos estln: Banco Nacional de Fomento Cooperativo, S.

A. y Banco Nacional Cinematogrffico, S.A. ambos en 1941; Financiera

Nacional Azucarera, S.A, Yy Banco Nacional del Ejército y la Armada,

S.A., en 19433 y Nacional Monte de Piedad, operando desde 1775, na-

cionali::ado en 1950. Ademds en este mismo perfodo se crean los pri-

meros fondos de financiamiento a actividades especificas, tales co-

mo el Fondo de Garamtf{a y Fomento de la pequefia y mediana Industriaj
Fondo de Garantfa y Fomento de la ngricultura, Ganaderfa y Avicultu

ra, ambos en 1954 194

Entre los afios de 1941 y 1955 llegan grandes sumas de capital
extranjero, que la incipiente estructura financiera no puede absor=-
ber, resultando un perfodo de presiones inflacionarias y de devalua
ciones constantes. Mientras en el campo de politica monetaria y cre
diticia el banco central siguid politicas compenzadoras para radu--
cir el impacto de la llegada de capitales extranjeros, principalmen
te a través de la reserva legal. Las reservas de depbsitos de l:s -
bancos comerciales alcanzb la tasa de 45% en 1945, y en alguncs -—-
aflos de los cincuentas la tasa marginal es de 100%, para logrsr una
completz osterilizacibdn de nuevos depbsitos. Se da inicio zl control
selectivo de crédito, que posteriormente serfa un clemento de pcliti
ca monetaria muy importante para canalizacibédn de recurcos del ziste-
ma financiero.

En este perfodo, el banco central da apoyo a los instrumentos -
creados para captar ahorros del sector privado, logréndose un :zumen=-
to en ahorros cuasimonetarios de 400 millones de pesos en 1940a mas
de 8,8C0 millones en 1955, que aungue no es en términcs recales el --
aumento es impresionante.

c) 1956-1972. En el afio de 1956 se inicia un perfodo caractcri-
zado por un rfpido desarrollo econémico en un ambiente de estainili--
dad de precios y confianza en la tasa de cambio; se tiene una polit&
ca de expansidn moderada de la oferta monetaria y una acumulacidén de
reservas, Se aumenta el control selectivo de crédito a financieras e
hipotecarias, con lo que aumenta el dominio de la banca central so--
bre estas importantes instituciones y practicamente sobre casi toda
la banca privada.

El banco central toma las medidas para responder a las necesida
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des de un crecimiento bien balanceado y autosostenido, acompaziiado de
estabilidad en los precios y en la tasa de cambio, ademas de comple-~
ta convertibilidad del peso mexicano.

A principios de el periodo se reafirma el apoyo al sector agri-
cola con bancos especializ:dos en créditos al sector, como son: el =
Banco Nacional Agropecuario y el Banco Nacional de Crédito Ejidal. -
En afios posteriores se amplfan las metas de canalizacién y se dan me
yores facilidades para dirigir recuros a industrias pequefias y media
nas, a industrias artesanales y a industrias con posibilidades de ex
portacién o de comercializacibdn de productos de exportacibén. Un =le=~-
mento que ha sido sumemente importante en Ultimas fechas, pari tratar
de mantener el equilibrio de la balanza de pagos, es la creacibdn ad-
ministrativa del mecanismo para controlar los flujos de capitzl con
lamgulacién de la tasa de interés.

B.- Caracteristicas del Sistema Bancario.

La Ley General de Institucions de Crédito y Organizacion:s Auxi
liares, cuyo caracter federzl la nrace aplicable en toda la rerZblica,
reclamen:a a l=2: empreszs que tienen por cbjeto el ejercicio n:ibitu:zl
de la banca y el crédito, exceptuindose instituciones oficialcz de -
crédito v el Banco de México, cue tienen sus leves especiales. & 1
secretarfa de Hacienda y Crédito «Oblico corresponde co:.ceder uirecta
mente autoricacidn o concesién para el ejercicio de 1z bzance v el cré
dito, sin el cual éste no es leg:l.

Los dos gr:ndes sectores gue inteqran el =istumz bancaric, la --
banca privada y la oficial, por el volimen de recursos que hah captac-
do tienen una importancia diferente, pues mientras la banca privada -
a captado el €2.5% de los recursos totales e sistema (275,74Z2.5 mi--
llones de pesos hasta diciembre de 1972), la banca oficial ha <:ptado
el 37.5%. La banca oficial la compone el B nco ce lMéxico y los bancos
nacionales, habiendo captado 10.8% y 26.7% respectivamente, del total
del sistema. La banca privada la componen siete tipos cde institmuciones
de crédito: bancos de depdsito (14.1%);institucion=zs de ahorro (5.1%);
socledades financieras (30.1%); sociedades de crédito hipotecario -—-
(8.0%); y sociedades de c.pitalizacidn, socied:zdes riduciariac y ban-
cos de ahorro y préstamo para la vivienda familiar con (0.4%). La cap

tacién en moneda extranjera y el capital de lag instituciones din el #
res:ante de recursos (4.8%).
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l.- Banco de México. La Ley orgénica del Banco de México indica que
las funciones que corresponde a desempefiar son: Regular la emisidén -
y circulacibén de la moneda y los cambios sobre el exterior; Cperar -
como banco de reserva con las instituciones a &1 asociados, y fungir
respecto a estos como cémara de compensaciones; Constituir y manejar
las reservas que se requieran para los objetos antes expresados; Re-
visar las resoluciones de la Comisién Nacional Banczria, en cuanto -
afectan a los indicados fines; Actuar como agente financiero del go-
bierno federal en las operaciones de crédito de externo o interno v
en la emisién y atencidn de empréstitos piblicos, y encargarse del -
servicio de tesorerfa del propio golerno; Participar en representa--
cién del gobierno, y con la g:zrantia del mismo, en el Fondo Moneta--
rio Internacional y en el Banco Internacional de Reconstruccién y Fo
mento, as{ como onerar con estos organismos ll{

El Bynco de México ha tratado de crear confianzz en la mcneda -
mexicana, con el propbsito de evitar la fuga de eapitales, de zlen--
tar la ‘ormacién de ahorro voluntario interno y su correspondicnte -
inversién, de promover la expansién del mercado de valores y, en sin
tesis, para asegurar la estabilidzd monetaria como estimulo =zl creci
niento ‘jenerazl del pais.

En términos g .nerzles podemoz expresar las funciones del :tznco
central como la2s sicuilentes: a) Suministro adecuado ce medios &= pa=-
ao; y b) reculacibdn de la transferencia de recursos de las:unidi:des
superavitarias a las deficitarias. El suministiro de los medio:z de
go no ha sido, entre las funciones del banco central la mds imp.rt
te, pues ha tenido mayor trascendencie la regulaciédn de créditc y de
las operaciones en los mercados financieros y de cambios; Estc (lti-
mo, débe esiar de acuerdo con los objetivos de la politica generzal.
Actualmente se enfatizan varios puntos de politica con los gue el --
banco central tiene jue estar de acuerdo: l.- La aplicacién de :écng
logfia mocderna al proceso de producciédn; 2.~ La adminstraciédn de em=-
prosas del sector rural; 3.- La especializacidédn agricola para xpor-
taciones; 4.~ La promocidn intensiva de exportzciones de productos -
manufacturados; y 5.- estimular el turismo lg{

El banco central ha operado en tres areas de politica monctaria
para ayudar a los programas de desarrollo del gobierno. a) La requla
cién del dinero y crédito, que ha s=rvido para mantener el equilibrio

[( ¢ ]
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interno y externo, habiendo mantenido la estabilidad en la taca de --
cambio y en los precios. b) Los controles selectivos de crédito, que
ha servido para capitalizar recursos de los sectores prioritarios; --
por medio de los controles cuantitivos y cualitativos las autoridades
monetarias controlan cerca del 80% de los szhorros del sector privado
en el sistema bancario. c) La canalizacién de ahorros privados, a tra
vés del sistema bancario a programas de inversién del sector piblico.
S5e ha podido financiar gastos del gobierno sin emitir dinero, con el
importante resultado de tener un control sobre los preciose.

Los instrumentos que ha utilizado el Banco de México para alcan-
zar los propdsitos mencionados, han sido principalmente cambios en el
encaje legal, regulaciones en la tasa de interés y tipo de cambio. Ha
biendo actuado en menor medida con la tasa de redescuento y la compra
de bonos privados y pGblicose.

2.- Bancos Nacicnales. Durante el perfodo de los treintas los progra-
mas gubernamentales del desarrollo agricola y de obras piblic:s fue--
ron fin nciadas por emisidn de billet:s, por lo jue se puede conside-
rar la politica financiera, durante estos ailos, como inflacicnaria; -
En realidad habia muy pocas posiblidades de financiar los mayor&s gas
tos pUblicos por medio del impuesto o de los controles selectivos de
crédito, hasta cierto punto los distintos bancos n:zcionales de fomen-
to jugaron un pzpel importante czara solucionzar =stz problema, »ues --
llegaron a influir en la asignacidén de los fondos przcizbles. su sig-
nificacibdn radicd principelmente en que constituyeron un medis de ci-
nalizar el crédito del banco central hacia proyectos seleccion-.dos, =~
mis bien que un mecanismo de movilizaciédn cde recursos financicros adi
cionales en los mercacos de capital interno y externo.

Actualmente los bancos nacionales juegan un papel vital ¢n el pro
ceso de formacidn de capital pues absorben no solo cantidades sustan-
ciales de recursos demésticos sinc también de recursos extranj:ros. -
Prestan a bajas tLasas de interés y en perio&os leargos, lo que ¢l mer-
cado financiero por si solo no puede ofrecer. La canalizacién de recur
sOs a los sectores de mayor prioridad continfia siendo su principal --
funcién, ademés de promover la creaciédn de emoresas oroductivos con -
participacién de 100% o menos del estado; Dan garantia para créditos

complementarios en el sector privado y administran importantes recur-
sos de los fideicomisas oficiales.



16

Existen 28 bancos naci--nales con mls de 250 agencias en todo el
pais, Los sels bancos nacinales predominantes son: l.-~ Nacional Fi--
nanciera, S5.A. (1934) principal intermediario financiero del sector
pQblico que canaliza recursos a las actividades industriales. Sus re-
cursos son obtenidos de crédités externos, de una amplia variedazd de
instrumentos financieros domésticos y de sus utilidades en operacio-
nes. Esta institucién promueve sctividades bésicas del sector indus-
trial y proyectos de infraestructura y maneja siete fondos y fideico
misos que son: Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Mediana Mi
nerfa; Fondo de Garantfa y Fomento del Turismo; Fondo Nacional de Fo
mento Ejidal; Fondo de Estudios de Preinversién; Fideicomiso pzra ad
gquirir Embarcaciones y Bienes Necesarios para la Investigacién y 1la
Educaciédn Pesquera; y Fideicomiso para la Promocidén de Conjuntos, --
Parques y Ciudades Industirales. 2.- Banco Nacional de Obras y Servi
cios Pdblicos, S.A. (1933) que financf{a construccidn en proyectos --
del sector pQblico y desarrollo urbano. Maneja el Fondo Fiduciario -
Federal del Fomento Municipal. 3.~ Ba,co Nacional de Crédito =jidal,
Se.A. (1935); 4.- Banco Nacional Agropecuario, S.A. (1965); 5.- Banco
Nacional de Crédito Agrfcola, S.A. (1926). Estos tres bzncos funcio-
nan en el sector rural, con programas de créditoc y actividades de --
asistencia técnica. 6.~ Banco Nacinal de Comercio ZIxterior, LZ.i. =--—
(1937), cuyas funciones son actividades crediticias, anflisis Ze mez
cados y programas de asistencia técnica para promocidén de exporta—-—-
ciones.,

3.- Banca Privada.* La Ley General de Instituciones de Cré&dito y Or-
ganizaciones Auxilieres, base jufidica de la estructura banczria, ==
conserva el sistema de banca especializada y lista siete diversos ti
Pos de instituciones de crédito, cuyas funciones son especific:s. L;
especializacién es en base, fundamentalmente, en los distinto: ins--
trumentos de captacién de recursos que utilizan las instituciones --
bancurias, pero regulando también sus operaciones activas a fin de =~
adecuarlas, en sus caracteristicas, a la naturaleza de los recursos

prestebles de que disponen. Es decir, la distinta asignacién de ins-
trumentos de captacién de recuros, se refleja en la naturaleza de -~

*NOTA. La informecidén relativa a la Banca Privada es obtenida orinci

palmente de la Ley General de Instituciones de Crédito y Orga
nismos Auxiliares,



17

los servicios financieros que presta cada una de las instituciones de
crédito, ya que, en principio, se busca .,ue las coperaciones activas -
se adecuen, sobre todo en cuestién de plazos al caracter de los pasi-
vos con el fin de cuidar la liquidez de las propias instituciones.

No obstante, el criterio de especializacibdn bancaria opera con -
mayor rigidez en el aspecto de pasivos financieros gue en el de acti-
vos. Los instrumentos de captacién de recursos se encuentran, en la -
mayoria de los casos, sujetos a una regulacibén rfgida en cuanto a pla
zos, rendimientos y cobertura. En cuanto a la aplicacibén o cartera,
se ha hecho flexible la especializacibén, mediante el manejo de volGme
nes importantes de pasivos que permiten cierta disociacién en los pla
zos de las operaciones activas, respecto a los del conjunto de las =~
operaciones pasivas. _

Los siete diversos tipos de instituciones de crédito con sus dis
tintos instrumentos de captacidn de recursos son los siguientes: 1.-
Bancos de Depdsito. Depdsitos a la vista en cuenta de cheques y depé
sitos a plazo. 2.~ Sociedades Financieras. Bonos y certificados fi-
nancieros, asf como pagarés y depbsitos a la vista y plazo. 3.- So-
ciedades de Crédito Hipotecario. tmisibébn de bonos hipotecarios y su
intervencidn en la emisién de cédulas hipotecarias por particulares -
y empresas. 4.- Sociedades de Capitalizacibén. Con.ratos y rlanes de
capitalizacién. 5.- De Ahorro y Préstamo para le “ivienda Popular. -
Operaciones especiales de ahorro y préstamo. 6.- Instituciones ce -
Ahorro. Cuentas de depdsitos de ahorro. 7.~ Sociccdades Fiduciarias.
Contratos de fideicomiso.

S6lo las dos Ultimas podrian darse en unién con las otras cinco
clases de bancos, ya que esos tipos de instituciones por disposicién
expresa de la Ley no pueden ser compatibles entre si. S5in embargo, =
las reformas publicadas el 31 de diciembre de 1962 permiten la compa
tibilidad de las funciones de capitalizaciédn con los de ahorro y prés
tamo para la vivienda, si bién en departamentos separados.

Ademis de los siete tipos de instituciones de crédito, la ley -
establece cuatro clases de organizaciones auxiliares, que no pueden
ser consideradas, por su propla naturaleza como instituciones banca-
rias. Estas son: los Almacenes Generales de Depbsito; las Cémaras -
de Compensacibn; las Bolsas de Valores y las Uniones de Crédito.
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_ La ley distingue la banca propiamente dicha, la de depdsito, -
de las sociedades o instituciones de inversién. A la primera se 1le
considera funcamentalmente a recibir depbsitos bancarios de dinero
del plblico en general y a practicar crédito a corto plazo; a la =
banca de inversibén le corresponde captar el ahorro propiamente di-
cho, y a operar el crédito a plazos mediano y largo, asi como a fa-
cilitar la colocacién en el pGblico, de participaciones de capitales
en diferentes empresas.

La Banca de Depbsito. Es una de las ramas m&s importantes del
sistema bancario privado. Ella en unién con la de ahorro tiene el
19.2% de los recursos bancarios totales, y el 29.5% del financia-
miento total otorgado por la banca privada. En la actualidad la -
relacidén de cuenta de cheques a la circulacibén monetaria es de - -
58.4%.

Las socliedades que disfrutan de concesiédn para el ejercicio de
la banca de depésito, estén autorizadas en los términos de la ley -
para efectuar, entre otras, las siguientes operaciones: Recibir del
piblico en general depbésitos bancarios de dinero, a la vista y a -
plazo; recibir depbsitos de titulos y valores en custodia o en ad-
ministracién; efectuar descuentos,otorgar préstamos y créditos de -
cualquier clase reembolsables a plazo que no exceda de 180 cdias re-
novables una o mis veces, hasta un miximo de 360 dias a contar de -
la fecha de su otorgamiento; otorgar préstamos y créditos pzra ia -
exportacién de articulos manufacturades, a plazo superior a 120 -
dias, sin exceder a tres afios, y operar con documentos provenientes
de esas exportaciones, conforme a las reglas generales que fije el
Banco de México.

La actividad ce los bancos de depdsito estd sujeta a reglas co
mo las siguientes: Para.que un banco de depdésito funcione es necesa
rio un capital minimo, el cual es determinado por la Secretaria de
Haclenda y Crédito PGblico, y &ste ser& entre los 3 y los 10 millo-
nes de pesos-en la capital de la Repflblica y entre 1 y 7.5 millones
para los Estados. Cada banco queda en libertad de operar en la for-
ma que crea m&s adecuada y exigir a sus deudores las garantias que
en su criterio sean las m&s convenientes a fin de asegurarse el re-
embolso de sus préstamos, y a mayor abundamiento la ley de referen
cia ofrece un sistema bastante ellstico a tal fin.
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Existen también ciertas prohibiciones a los bancos de depési
to como por ejemplo: Hacer operaciones de descuento, préstamos o -
créditos de cualquier'clase, reembolsables a plazo superior a cien
to ochenta difas; entrar en sociedades de responsabilidad ilimitada
y explotar por su cuenta minas, plantas metalirgicas, etc., dar en
prenda los titulos o valores de su cartera.

Bancos de Depésito de Ahorro. Las operaciones de depésito de
ahorro son efectuadas por los departamentos respectivos de la gran
mayor{a de los bancos de depbésito, integrando asf{ la llamada banca
comercial. Las instituciones o departamentos de ahorro, seqn el -
caso, pueden captar recursos mediante depdsitos de ahorro y por emi
sién de estampillas y bonos de ahorro. La operacién pasiva princi
pal, y casi la Gnica en la prictica de estas instituciones, ha si-
do la de depbsito en cuenta de ahorro. Estén facultadas, dentro =
de los limites y requisitos que fija la propia ley, para otorgar -
financiamiento mediante préstamos a plazo no superior a un afio, in
“versiones en valores privados y piblicos, préstamos sobre valores
propios y ajenos y préstamos de avio y refaccionarios con plazos -
hasta de 3 y 5 arfios.

Las instituciones que disfrutan de concesién para realizar -
las operaéiones de depbsito de ahorro estén autorizadas para reci-
bir depdbsitos bancarios de dinero con interés hasta de $100,090.00,
cuyos intereses seré&n capitalizables con una periodicidad de ¢ me-
ses. La Secretarfa de hacienda y Crédito Piblico, alotorgar la au
torizacidén correspondiente para que funcionen estos bancos, exige
que cuenten con un capital minimo entre $250,000.00 y $750,000.00
para la capital'de la repiblica, y en los estados u otras localida
des de la mplblica entre $100,000.00 y $300,000.00.

Sociedades Financieras. Emiten los llamados bonos generales
y comerciales, estando dedicadas a la promocién de empresas y la -
inversién de capitales en la produccidén. Se les han reservado las
operaciones de emisibén y colocaciédn de titulos de toda clase, asi
como crédito al consumo, cubierto por documentos mercantiles proce
dentes de la venta en abono y con cargo al cual estdn especialmen-
te autorizadas para emitlr los llamados bonos comerciales; promover
la organizacidén o transformacibdn de toda clase de empresas o socie-
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dades mercantiles; suscribir o colocar obligaciones emitidas por
terceros, prestando o no garantfa por amortizacidén e intereses; -
actuar como representante comin de obligaciones; hacer servicio de
caja y tesorerfia; mantener cartera, comparar, vender y en general -
operar con valores y efectos de cualquier clase; recibir en depési
to valores y efectos de comercio, etc.

El capital minimo para operar, serf en la capital de la repd-
blica entre 6 y 10 millones de pesos y en otras localidades entre -
3y 7.5 millones. Las sociedades financieras deberén conservar en
el Banco de México, S.A. en moneda nacional un depbsito sin interés
proporcional al monto de su pasivo exigible en moneda nacional o -
extranjera con deduccidn de los depdsitos a la vista o a plazo y -
de la emisidén de bonos financieros, este depbésito no ser§ menor -
del 5% y mayor del 30% de dicho pasivo, y que el Banco de México,-
S.A. determinari mediante disposiciones de carlcter general.

Sociedades de Crédito Hipotecario. La funcién bésica de estas
sociedades es la captacibdn de recursos a largo plazo en el mercado
de valores, su intervencién en la emisibén y colocacibn de cédulas -
hipotecarias y el financiamiento a largo plazo en la industria de -
la construccibén y, en general, de las actividades productivas. Los
bonos hipotecarios tienen una cobertura existente en créditos con -
garantia hipotecaria. Las cédulas hipctecarias son titulos de cré-
dito emitidos por el usuario del crédito con la intervencidén <de una
sociedad de crédito hipotecario y que representan una fraccidn cecn
garantia hipotecaria a cargo del acreditado emisor, contando dicho
crédito, ademis de su garantfia natural, con la garantia solidaria -
de la sociedad que interviene en la emisién.

El importe de los bonos hipotecarios en circulaciébn deberé es-
tar cubierto precisamente por crédito o préstamos, en los términos
de las fracciones siguientes: Por bonos o cédulas hipotecarias emi-
tidas o garantizadas por otras instituciones de esta clase; por de
pésitos en efectivo, en el Banco de Méxiéo, en cuenta especial, -
que serdn invertidos por éste en valores que a su juicio ofrezcan -
la mayor seguridad y liquidez. |

Sociedades de Capitalizaciédn. Son bancos destinados a captar
recursos de los -ahorradores mas bién pequefios, mediante operaciones
contractuales, por las que el ahorrador generalmente se obliga a en
tregar al banco primas peribdicas, a fin de que, transcurrido cierto
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tiempo, reciba una suma de dinero determinada, la cual se obliga a
entregar la institucién capitalizadora. Este instrumento de capta--
cién de ahorros fué en un tiempo mis o menos popular, pero su pres-
tigio ha declinado en los Gltimos tiempos, por haber surgido nuevszs
formas de ahorro mas simple o con mayores ventajas.

Instituciones Fiduciarias. I.as operaciones fiduciarias, como -
las de ahorro pueden ser efectuadas por instituciones autbébnomas o -
bien en departamentos por separado, dentro de las instituciones de
crédito principales. En la practica la Gltima situaciédn es la que -
prevalece. Esta clase de instituciones disfrutan de autorizacién pa
ra llevar a cabo-operaciones fiduciarias; para intervenir en la emi
sién de toda clase de tftulos de crédito que realicen instituciones
piblicas o privadas o sociedades, garantizando la autenticiiad de -
aquellas, las firmas y la identidad de los otorgantes, encargandose
de que las garantias, en su caso, queden debidamente constituidsas,
cuidando de que la inversidén de los fondos procedentes de la emisién
que se haga en los términos pactados y recibiendo los pagos o las -
exhibiciones de los suscriptores; Etc.

Bancos de Ahorro y Préstamo para la Vivienda Familiar. Como su
misma denominacién lo indica, esté&n destinados a atender un determi
nado sector de necesidades financleras. Estes instituciones captan
recursos del piblico mediante contratocs de ahorro y wréstamo, por -
emisién de bonos de ahorro para la vivienda y de boncs inmobiliarios.
Solamente pueden otorgar créditos destinados a la adquisicién, cons
truccién y reparaciédn de casas habitacidn y edificios multifamiliz—
res o a la liberacién de gravlmenes que pesan sobre dichos inmuebles.

Uniones de Crédito. Estas orgsnizaciones auxiliares son en rea
lidad un embrién de instituciones de crédito, con caracteristicas -
que las aproximan a la funciédn de las sociedades fin;ncieras, aun-—-—
que Iimitadas en su campo de accibédn a operar solamente con sus pro-
plos sociso, ya que estén estructuradas bajo el principio cooperati
vista.,

Existen cinco tipos de uniones de crédito: agricola, ganadero,
industrial, comercial y mixto: contandose entre sus objetivos: faci
litar el uso de crédito a sus socios; prestar a los socios 'su garan
tfa o aval en los créditos que estos contraten con otras personas o

instituciones; recibir de sus socios depbsitos regulares de dinero
para servicio de caja y tesorerfa; adquirir valores para su cartcra
Etce.
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El importe del pasivo exigible de las uniones de crédito no po
dr4 exceder de la suma de $15,000,000.00 por lo que su namero tien-
de a decrecer en relacibdn inversa al crecimiento y ampliaciédn de los
servicios de las instituciones de crédito principales. Cuando una -
Unién de Crédito se fortalece y llega al tope de pasivos que sefiasla
la ley, tiende a convertirse por lo general, en institucion: de cré
dito propiamente dicha, que puede ser una sociedad financiera.

Clmaras de Compensacién. La Ley Bancaria considera como organi
zaciones auxiliares de crédito a las Camaras de Compensacibn; sin -
embargo en 1é préctica, el servicio de la compensacién'bancaria es-
t& a cargo del Banco de México, por lo que no existen unidades autd
nomas que operen en este renglén. Esta institucién sirve para inter
cambiar cheques y otras formas comerclales de papel entre bancos, -
pagandose en efectivo los balances finales.

Almacenes Generales de Depbsito. Este tipo de organizaciones -
auxiliareé de crédito tiene por objeto el almacznamiento, guarda y
conservacién de bienes o mercancias, as{ como la transformacidn ele

mental de las mercancias depositadas. Los Almacenes Generales de Deg
pbésito son las Qnicas instituciones autorizadas para expedir certi-
ficados de depbdsito y bonos de prenda. El certificado de de»nbésito -
acredita la propiedad de mercancizs o bienes depositadcs en el alma
cén que emite el titulo. El bono de prenda comprueba lz consititucibn
de un crédito prendario sobre las mercancias o bienes indiczdos en
el certificado de dep&sito correspondiente. Ambos titulos scn nego-
ciables.

Bolsas de Valores. Tiene por objeto establecer mecanisios ing-
titucionales idéneos para que a través de sus asociados, se realicen
transacciones con titulos o con sus valores. Este tiro de institu--
ciores estl integrado al sistema bancario mexicano como organizacién
auxiliar de crédito en virtud de cue efectivamente, las bolcas de -
valores son organismos complementarios que pueden influir de manera
importante en los mercados de capitales. En México el mercsdo de va-
lores, no se manifiesta con la amplitud deseable a través de las bol
sas existentes, aunque estas tiendan a aumentar su importancia rela-
tiva a medida que se fortalece el mercado. Actualmente existen tres

bolsas de valores: en el Distrito Federal, en Monterrey y en Guadala
jara. La circulacién de valores de renta fija ha cobrado una crecien
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te importancia y los de renta variable (principalmente accionas) -
aln no constituyen un volimen de transacciones de especial signifi-
cacibén, entre otras razones porgque las empresas necesitadas de nue-
vos recursos, tradicionalmente han preferido acudir al crédito y no
a la colocacién de partes de su capital. Las empresas que ofrecen -
sus acciones en el mercado, no siempre proporcionan el cuidado y 1la
proteccién que los tenedores minoritarios de acciones desearian te-
ner respecto de sus intereses.

Ce.- Evolucién del Sistema Financiero.

Durante los (ltimos treinta afios el sistéma financliero ha teni
do un desarrollo impresionante, observandose esto en el aumento de
los recursos totales del sistema que pasaron de 1,641 millones de -
pesos en 1939 a 189,280 millones. de pesos en 1969. Los recursos to-
tales incluyen: inversiones en velores, disponibilidades, créditos
y otros conceptos de activos.

En el afio 1939 las instituciones de crédito privacas mantenian
el 39.3% de los recursos totales del sistema, incrementéndose la im
portancia relativa de estas instituciones a un 64.8% en 1969. Durzn
te estos afos la banca oficial, en su conjunto, disminuye praoporcis
nalmente sus recuros; dentro de ésta el Banco de México es el fque -
pierde importancia, mientras las instituciones Nacionzles de Trédi-
to aumentan su participacibn. Ver cuadro N2 1.

RECURL0S TOT: LE: DEL oIST.MA FIMNANCIERO
(En Millones de Pesos)

Afio Instituciones Banco de Instiuciones Recursos Totales

de Crédito México Nacionales del Sistema
Privadas de Crédito

1939 645.3 861l.9 353.0 1,641.0
(39.3%) (52.5%) (21.5%) (113.3%)
1949 5,131.3 4,414.0 2,850.1 10,429.8
1959 23,186.1 12,421.2 13,385.5 40,57/8.6
(57.1%) (30.6%) (32.9%) (120.6%)
1964 53,895.3 11,928.3 32,290.3 90.293.8
(59.6%) (22.0%) (3s. 7%) (118.0%)
1969 12 2 33 206 7 61 662 189,280.3
1642843 (17. (32.5 (11%.8%)

FUENTE. Informe Anual del Banco de México, S.A.
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NOTA: Los porcentajes que aparecen bajo cada cifra en el cuadro ante
rior, es la proporcibén de ésta con respecto a los Recursos To-
tales del Sistema. La suma de los porcentajes es mayor al 100%
debido a que los Recursos Totales del Sistema es una cifra con
solidada y por lo tanto menor a la suma aritmética.

Son tres los componentes principales de las instituciones de --
Crédito Privadas: los Bancos de Depbsito y Ahorro, las Socieaudes Fi
nancieras y otras Instituciones de Crédito Privadas (¢ue incluyen --
las 5ociedades Hipotecarias, Fiduciarias y de Capitalizacibén, zdemés
de los Bancos de Ahorro v Présizmos para la Vivienda Familiar). Los
Bancos de Depésito y Ahorro han perdido importancia relativa desde
1939, en su participacién de recursos totales dentro del totzl de --
las instituciones de crédito privadas; su participacidén ha disminui-
do de 88% en 1939 a 35.5% en 1971. Las sociedades financieras han si
do las instituciones que han sustituido en importancia a los bancos
de depésito y ahorro, aumentando cu participacibén de 9.2% en 1942 a
51.7% en 1971,‘habiendo igualado ambas su importancia durante 1967,
El resto de las instituciones de crédito priv:-das han mantenido su
importancia'relativa dentro del total (alrededor de 12%), aun. e su
importancia habia disminuido (hastz 5%) en los primeros afios de los
sesentas. Ver cuadro N@ 2,

RECURS50S5 TOT/LIs DE LAS INSTITUCION:S BE CREDITO PRIVADAS

(En Millon2s de Pesos)

Afio Bancos de Degpési Socied. des > :1 de lszs

Otras Institu Tc:o
In:

to y Ahorro Financieres ciones de (ré scitucio—-—
dito kPrivadas nes de Crédi
_ to vriveadas
1939 568.1 - 77.2 645.3
(88.0%) (0.0%) (11.9%)
1942 1,193.0 137.1 153.0 1,483,.1
(80.4%) (9.2%) (10.3%)
1952 6,167.2 1,494.2 789.9 8,460,3
(72.8%) (17.6%) (9.3%)
1962 19,880.0 13,546.6 1,827.8 35,294.4
(56.3%) (38.3%) (5.1%)
1971 59,434.6 86,436.0 21,254.4 1567,125.0
(35.5%) (51.7%) (12.7%)

FUENTE. Informes Anuales del Banco de México, S.A.
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En el cuadro N2 3 aparece el nimero de instituciones, por tipos,
que componen la Banca Privada, adem&s de otras instituciones auxilia
res de crédito.

CUADRO N2 3

NUMERO DE INSTITUCIONES POR TIPO DE ESPECIALIZACION

1940 1951 1961 1971
Bancos de Depbsito (Matrices) 54 78 86 93
Sociedades Financieras 14 51 81 77
Sociedades Hipotecarias 4 14 18 20
Sociedades de Capitalizaciébn 7 14 9 9
Bancos de Ahorro y Préstamo
para la Vivienda Familiear 4 3 1
Fiduciarias
(Matrices, Sucursales y Agencias) 313 574 939
Almacenes Generales de Depésito 3 5 9 12
Bolsa de Valores 1 2 2 3
Uniones de Crédito 8 S 11

FUENTE. Anuario Financiero de México. Editado per la isociacién de -
Bangueros de México.

La captacién de recursos del Sistema Financiero ha crecico rapi-
damcnte en los Gltimos afos. En diciembre de 1966 se habfan captado -
108,429.6 millones de pesos y para diciembre de 1972 el total era d=
275,748.5 millones de pesos. La captacidén en 1972 fué de 37,922.4 mi-
llones de pesos. Entre los rubros de captacibédn de recursos se encuen-
tran: emisién de billetes y monedas, cuentas de cheques, boncs, cécu-
las, Etc./

La Banca Oficial ha disminufdo su participacién en la captacién
de recursos en moneda nacicnal (que es 3% y en moneda extranjera 17%)
pues bajé de 34.1% en 1966 a 29.2% en 1972; dentro de la Banca Oricial
las Instituciones Nacionales mantuvieron su participacién, siendo el -
Banco de México quien disminuyé su importancia relativa.

Las Instituciones de Crédito Privadas aumentaron su participacidn
de 65.8% a 70.6%, siendo las Sociedades Financieras las que han jugado
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el papel mds dinémico pues actualmente recaudan el 35% del total de
recursos en mconeda nacional de todo el sistema. Los Bancos de Depbsi
to y Ahorro captaban el 29.5% en 1966 y disminuyeron su participacién
al 22.4% en 1972. El resto de las instituciones de crédito privadas -
han mantenido su participacidén relativa. Ver cuadro N2 4.

CUADRO N2 4

CAPTACICN DE RECURSOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(Porcentajes)

A Dic, de de de de
1966 1967 1968 1971 1972
Captacién Total 108.4 20.2 19,7 35.6 37.9
(Miles de Millo
nes de pesos)
Moneda Extranjera 18.6 23.9 22.7 1l3.6 7.8
Moneda Nacional 8l.3 76.0 77.2 82.3 92.1
Instituciones
Privadas 65.8 75.6 82.2 66.4 70.7
Dep. y Ahorro 29.5 15.2 29.5 12.2 25.0
Soc. Fin. 24,3 51.0 41.)1 36.9 34,2
Hipotecarias 8.1 8.6 9.7 1l6.0 9.8
Otras Inst. l.1 .06 (=),2 .05 e2
Capital 2.7 6 2.1 l.1 1.2
Instituciones
r'!aCicnales 1609 1607 4.7 26.8 1300
Banco de México 17.2 7.5 12,9 6.6 16.2
(Billetes y
Monedas) (15.4) (7.2) (12.6) (5.7) (14.2)

FUENTE. Informes Anuales del Baznco de México, S.A.

A Dic.
1972

275.7

16.2
12.9

(11.1)
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CAPITULO III.-~ EL PAPEL DE LAS AUTORIDADIES MONETARIAS Y LA CANALIZA-
CION DEL CREDITO.

A.~ El1 Papel de las Autoridades Monetarias.

En el perfodo de 1935 a 1955 se padecibd una inflacién co:icide-
rable, propiciada en parte por la férmula que se utilizé parz finan
ciar laz grandes inversiones en «<bras de infraestructura econénica,
que si bien permitieron impulsar el crecimiento de la produccidn --
agrficola y de las exportaciones, tuvieron consecuencias desZavora--
bles sobre los precios y sobre la balanza de pagos.

Entre las causas que se pueden mencionar para tratar de expli-
car lo anterior est&: a) el régimen tributario no permitfa unz gran
recaudacién; b) el ahorro interno era reducidoj; c) el sistems finan
ciero era incipiehte. Adem&s de estas posibles causas se recurrib -
a la emisién de medios de payo primarios por elevadcs montos, dando
vida a la inflacién y con ello a la incertidumbre, a las dev:r_..acio
nes y a la colocacibn de fuertes sumas en activos externos.

A partir de 1955 del proceso de desarrollo se ha czracteri:ado
por una expansidn notable del sistema financiero y por un rérido --
crecimiento industrial, fincado en una infraestructura fisic: de --
magnitud ya considerable y en una politica acentuada proteccicniste.
En éste lapso se logra una relativa estabilidad de pr=cios y un ti-
po de cambio fijo. )

Algunos elementos que han contribuido a pasar ce un perf:io de
inflacidén a una es-abilidad relativa son los siguientes:

a) Los frutos de las obras de infraestructura realizadacs que =
permitieron la eliminaciédn de obstéculos estructurales - ue cr=zban
presiones inflacionarias, es decir la desapariciédn de algunos cue--
llos de botella.

b) Para lograr una elevada inversién plGblica con limitaci-nes
en el aparato tributario, se han usado los recursos externos como -
complemento de los nacionales. La tasa de a.::orro en México es de --
16% del P.N.B. y la inversibén de 20%, por lo que el capital extran-
jero es importante para la formacidn de capitallé{; la tasa cde cam-
bio fija sumado a la completa convertibilidad y transferabilid d en
el mercado cambiario han jugado un papel import .nte en este zcontido.

c) Otro elemento es la aplicacién cada vez mas sofisticuda de -
mecanismos de transferencia de ahorro privado al sector giblico. Se
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han modificzdo los regimenes de depbsito oblivatorio o de cobertura,
correspondientes a los distitos instrumentos de captaciédn de recur—-
sos que maneja la banca privada. Es decir, el Banco Central ha juga-
do un papel importante en transferir ahorros del sistema privado ban
cario al sector péblico, principalmente a través de uso extensivo de
la reserva legal, funcionando como un mecanismo de control selectivo
de crédito. Las dos pricipales causas de que el sistema bancario ha=
vya financiado el gasto del sector plblico es, por un lado, las deman
das crecientes hechas por el gobierno y, por el otro, la relativa ri
gidez del sistema impositivo mexicano. El result:do de lo anterior -
ha sido: 1) regular la liquidez de la economia y con ello influir so
bre el gasto, y 11) transferir recursos del sector privado al s=ctor
piblico sin um impacto inflzcionario.

d) La politica de canalizacibdn selectiva de crédito es otro de
los elementos explicativos de la estabilidad relativa. E1 mecanismo
de depdsito obligatorio no solo se ha utilizado activamente para -—=-
trznsferir volimenes importantes de racursos del sector privado al -
pGblico, sino que también ha orient-do el crédito a las actividzades
prioritarias dentro del sector privado. Para es:te Gltimo propbsito,
ce ha sequido el procedimiento de establecer un enc: je de cients por
ciento para la captacibdn marginal que se realiza a través de cisrtes
instrumentos de los bancos de depbsito y arorro y de las socieduaries
financieras.

La explicacidén que han dado las autcridades moﬁeta:ias Corn ros-
pecto a esta politica se puede encontrar en lo siguiente: "tanizndo
en cuenta que elAestado, en vista de su amplitud de propbsitos v de
su acopio de informacién, se encuentra en situacién esrecialirente fa
vorable para determinar las necesidades de crédito cuya satisfzccidbdn
puede alcanzar las metas convenientes al deéarrollo, actla a través
de sus propias instituciones bancarias oficiales y haciendo una di--
reccién selectiva, muy general, del crédito que pueda encausar par—-
cialmente la todavia limitada capaciada de ahorros del pafs hacia --
los campos de versién que mejor promuevan su desenvolvimiento?lﬂf

Las actividades prioritarias que se tienen zactualente son: a) -
Inversiones destinadas a incrementar la produccién y lz: eficiencia,
especialmente en agricultura e industria; b) las gue permitan oble--

ner divisas o ahorrarlas, como son las sactividades exportadoras, el
turismo y la sustitucién de importaciones; c¢) otro tipo de activida-
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des prioritarias son ciertas acciones encaminadas al mejoramiento so
cial, como es el caso de la vivienda.

Para dar apoyo a estas actividades prioritarias se han creado -
fideicomisos por parte del gobierno federal; el Banco de México, S.
A. y otras instituciones de crédito tratan de hacer una asignacién =
mis eficaz de los recursos crediticios; se trasladan recursos al sec
tor privado por medio de los Fondos Nacicnales, adem&s; se da aseso-
ria técnica mejorendo la productividad.

Se puede decir en términos generales, que los objetivos de las
autoridades monetarias han sido las siguientes: a) canalizar recur--
sos para extender el desarrollo econbdmico y social a todas las areas
del pafs: b) ayudar a actividades que ge=neran divisas; c) promover el
ahorro interno y aplicarlo en usos de mediano y largo plazo, y; d) -

llevar recursos del sector privado al p@blico para proyectos de desa
rrollo lé{

B.- La Canalizacién del Crédito.

Durante la segunda guerra mundial las exportaciones crecieron -
considerablemente, con lo que se crearon presiones inflscionarias. -
El Banco Central tratd de controlzr la liguidez con instrumentos de
politica monetaria tradicional, peroc no operaron debido a : 1) los
bancos no tenfan necesidad de redescuento por sus zaltas reservas; --
2) las operaciones de mercado abierto no funéiznaban porcue en Méxi-
co nc existia mucha confianza a los bancos de gobierno; 3) los ccn--
troles de portafolio o "portafolio Ceilings" fueren usados como zcuer
dos entre caballeros, pero nunca cemo parte de una politica financie=
ra general. Ante ésto, el banco central increment:z sus reservas arri-
ba del 45% en 1945.

En 1946 el Banco de México inicia un perfodo de politica moncta-
ria un t:nto diferente, para diversificar la estructura del mercado y
sus instrumentos. La férmula consistia en una reserva maorginal de -—-
100% en los bancos de depbsito con una tasa de penali .zcibén de 24% —-
por aflo; pero no.carg..ba la pgnalizacién en cualquier cantidad inver-
tida por los bancos de acuerdo con los controles selectivos de crédi-
to o directrices establecidas por el banco central.

Tredicisnalmente los encajes solo se aplicaban a los bancos de -
depbsito, extendiéndose poco a los de ahorro; en la década de los cin
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cuentas las sociedades financieras empezaron a tener un crecimiento
significativo en el pais como resultado de haber sido autorizadas pa
ra captar recursos a corto plazo. Se aprovecha el crecimiento para -
que el banco central extienda a esas instituciones la aplicacién de
requisitos de reserva obligatoria por montos sustanciales. Finalmenz
te a las sociedades hipotecarias ha llecado el control del banco cen
tral, ademis de que a las institucicnes de otros tipos se les sefiala
un régimen en el que se estoblecen porcentajes midximos de inversién
en ciertos tipos de actividades no consideradas por el estado csmo =
las mas deseables desde el punto de vista financiero o econbémico-so-
cial, asi como minimos obligatorios para otro tipo de inversiones en
caminadas a financiar efectivamente el ddsarrollo econbémico.

El Banco de México tiene facult.des para fijar como reservc le=-
gal obligatoria entre el 15 y 50% del pasivo de los bancos de depbsi
to, pero el 50% puede ser elevado, en vista de necesidades moneta--
rias y de crédito, hasta el 100% de los incrementos en esos pasivos.
Esta facultad ha permitido una canalizacibén de recursos hacia activi
dades productivas. Se ha permitido cue tales bancos mantengan un de=
pésito en efectivo sin intereses del 15%, que es el minimo legal, au
torizando que el 85% restante se invierta p:.rte en valores del bsta-
do, parte en v:lores Industriales sefialados por las propias autorida
des monetarias, parte en determinados tipcs de créditecs a actividazdes
productivas, también sefialados por las zutoridades, y otra part2 en
créditos escogidos por los bancos, generalmente utilizados para el -
financiamiento de las actividades comerciales.

Sin embargo la necesidad de flexibilidad en las regulaciones -
financieras hicieron que los cambios en las reservas fueran mar:ina-
les para evitar contradecirse con las estipulaciones antcriores. Con
el tiempo ésto resultd un complicado sistema de regulaciones. Actual
mente la reserva media para hipotecarias es de 23.3%, la ae firnancie

rzs de 32.0% y la de bancos comerciales de 34.0%, con una media total
de cerca de 30%. Ver cuadro NQ S.
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Para controlar el régimen existente, se exige a los bancos pri
vados el envio al Banco Central de un informe semanal con datos dia
rios que zirve como base para realizar el cbébmputo respectivo y, en
su caso, para imponer los intereses penales que haya lugar.

Las principales medidas adOptédas por el Banco de México o por
otras autoridades monetarias para canalizzr parte de los ahorros cap
tados por el sistema bancario privado hacia el financiamientc del -
desarrollo econbémico son las siguientes:

l.- E1 depdsito obligatorio, que ha canalizado recursos al fi~
nanciamiento del sector plblico. La reserva es obligatoria a los ~-
bancos de depbsito, los de ahorro y las sociedades financieras, ex-
tendiéndose también a los bancos de capitalizecidn.

2.- La ley permite a los bancos de depébsito efectuar invarsio-
nes llamadas de "mediano plazo" ya sea en créditos de avio o en re-
faccionarios. Entre 2 y 5 aflos de plazo, en valores en vencimiento
superior a 2 aftlos, aunque limitando este tipo de inversibén a un to-
pe méximo de 20 al 30% de su pasivo exigible a la vista.

3.- Se ha obligado a los bancos de depésito y ahorro a mante--
ner integrada uan cartera total de un 70% de inversibn a la produc-
cién como minimo y 30% al comercio.

4.~ Al permitirse pagar un intcres mayor a depbsitos de mis de
90 dfias, se ha impuesto un régimen de inversiones del 60% de los re
cursos, apliclndolos a financiar actividodes productivas.

5.- El1 Banco Central a otorgado redescuentc a los banco: de de
pésito sobre papel destinado a financiar ciertos productos agricolas
a corto plazo. Se cobra un tipo bajo de interés de manera que los -
bancos cobren un interés limitado.

6.~ E1 Gobkrno Federal a creado diversos Fondos y Fideic-misos
para financiar clertas acrividades. Algunos fideicomi:cs no oneran -
con el usuario directamente sino a través de los bancos de derdsito
y sociedades financieras privadas. La participacidén del GoHernz Fede
ral por medio de Fondos y Fideicomisos a permitido ayudar ciertos --
sectores, como por ejemplo: a) El Sector Agricola, que contribu-e —--
con el 11% del P.N.B. recibe aproximadamente la misma proporcién del
total de recursos dados por el sistema bancario, de donde un 75% pro
viene de fideicomisos o bancos oficiales. Los Bancos Nacionales y —-—
los Fideicomisos, para el sector agricola, llevan recursos para la -
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compra y reparicibdn de quipo, parz capital en trabajo y otro tipo de
necisidades. Algunos proveen asistoncia técnica para mayor eficien—-
cia de los recursos agricolas. b) El Sector Industrial también s —-
ayudado por instituciones de la banca oficial como Nacional Financie
ra, S.A. que es el principal intermediario fin:ncilero del secticr plh-
blico para canalizar recursos a actividades industriales, promnvien-
do actividades de industria blsica y proyectos de infrzestructiurae.

tros orgsnismos son: Financiera Nacional Azucarera, 3.A. que ~torge
créditos a la comercializacibén y produccibédn de azlcar; Fondo de Ga--
rantia y Fomentc a la Industria Mediana y Pegquefia; Fondo Naci  nal de
Fomento Industrial; Etc. c¢) El Sector Habitacicnal, con los siguien-
tes organismos: Fondo de Operaciones y Descuento Bencsrioc a la Vi——-
vienda; Fondo de Garantia y Apoyo a los Créditos pera la Viviendaj y
ultimamente el Instituto del Fondo Nacicnal de la Vivienda pezrs los
Trab:. jadores. d) Para la Generacidn de Divisas: Banco Nacinnal de Co
mercio Exterior; Fondo para el Fomento de las Exportaciones G- Pro—-
ductos Manufacturados, y; Fondo de Equipamento Industrial. e) .ara -
el Turismo: Fondo de Garantifa y Fomento al Turismo, y Fondo d2 Fromo
cibn de Infraestructura Turistica.

Se arguye que el destino final del crédito r:zra vez se guzde es
tablecer con certidumbre, en vista principalmente de los numerisos -
intermediarios por los que atravieza antes de su &plicecidbn Gltima,
lo. que hace imposible su vigilancia. Se afirme que las instit-:ciones
de crédito, con relativa facilidad encuentran la forme de rec::.:oir al

‘'minimo las inversiones que no resultsn ztreactivas, adenis de que las
politicas de seleccibdn de crédito parecen ser mas eficientes e el -~
corto plazo y cuando ce refieren particularuwente a la promocifn de -
determinzdas actividades, mientras que su eflcacia parece ser “enor
a la larga cuzndo su propbsito es restar estimulos al financi:: iento
de determinadas actividades; en este (ltimo caso las instituc = nes -
de crédito crean inevitablemente ":ecznismos deo defonzz" que - iznden
& eludir la consecucidn de los dbjetivos previstos.

Tal parece que é&ste ha sido el caso Mexicano durante los dltimos
afios, dorde a pesar de los esfuerzos hechos . por las autorida..«s monz
tarias no se han alcanzado las metas propuestas en el ssntido e la -
canalizacidén de recursos, pues aunque el financiamiento al sccior ig
dustrial aumentd proporcionalmente tsntc en las instituciones de cré
dito privadas como en el total del sistema financiero, el firiancia--

miento al sector agricola disminuyb, no cumplicendose una de las metas
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de las autoridades monetarias que es aumentar los recursos a éste ==
sector. En General el efecto de las politicas sobre el financiamien-
to a las actividades comerciales e industriales, no fué de mayor al-
cance, pues fué muy poco el cambio, tanto en las ins:tituciones de ==

crédito privadas como en el total del sistema financiero. Ver cua---
dros N2 6 y 7

CUADRO NQ 6

FINANCIAMIENTO POR DESTINO DEL TOTAL DEL sISTLivia BANCARIO
(Porcentajes)

1942 1948 1954 1960 1966 1969 1971 1972
A Gobierno Federal 37.6 2663 17.6 14.1 26,1 25.3 23.4 26,0

A Empresas y 61.4 73.6 82.3 85,8 73.8 74.6 76.5 73.9
Particulares
Valores 9.1 16.4 13.6 10,5 8.7 7.6 7.4 7.6
Créditos 90.8 83.5 86.2 89.4 91.2 92.3 92.5 92.3
Comercio 29,4 31.9 263 27.7 24.7 27.6 27.8 27.0
Produccién 70.5 68.0 73.6 72,2 75.2 72.3 72.8 72.9
Industria 32.4 49.8 55.6 53.0 56.5 56.8 58.0 58,1
Agricultura 37.4 17.8 17.6 19.0 18.0 14.0 13.0 12.6
Minerfa o5 3 o3 o2 o7 1.4 1.7 2.2

FUENTE. Informes Anuales del Banco de México, S.A.

CUADRO N2 7
FINANCIAMIENTO POR DESTINO A LAS INSTITUCIONES DE CREDITO PKRIVADAS

(Porcentajes)
1942 1948 1954 1960 1966 19869 1971 1972

A Gobierno Federal 2.5 Se4 4,9 16.4 26.1 24,7

A Emp. y Parto 9703 94.5 95.0 83.5 73.8 76.2
Valores 8.2 12.9 9.5 10.9 7.2 7.4 6.7 6.9
Créditos 91.7 87.0 90.4 89,0 92,7 92.5 93,2 93.0
Comercio 44,5 48.6 44.5 42.1 42.2 44.5 43,2 42.2
Produccién 55.4 51.3 55.4 57.8 57.7 55.4 56.7 57.7
Industria 39.4 40,7 42.3 44,9 45,7 45.4 47.4 47.7
Agricultura 15.1 10.0 12.5 12.3 10.6 7.3 6.3 6.3
Mineria .9 .5 5 py:} o7 25 2.9 3.6

FUENTE. Informes Anuales del Banco de México, S.A.
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general, los resultados obtenidos en la economia por el ma-
fondos de parte del Banco Central y por las politicas dicta
parte de las autoridades monetarias son las siguientes: 1,.-
grado de control en la liquidez general del sistema y con -
algunas variables macroeconbémicas como nivel de precios, ten
de las importaciones, etc. 2.~ Financlar los déficits del -

goblerno con una parte de los ahorros privados canalizados al siste-
ma bancario. 3.- Incrementar las reservas internacionales a una ta-

sa relacionada con la de los movimientos en otras variablesmacroeco-

némicas.

4.- Mantener durante un prolongadc periodo de tiempc la ta

sa de cambio fija respecto al U.S. dblar. 5.- Incrementos en la - -
oferta monctaria menores que la tasa de crecimiento del producto bru

16/

to doméstico, —
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