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l. Introduccion

Muchas personas estan renuentes a aprender sobre economia y finanzas
porque en automatico lo ligan con operaciones matematicas y estadis-
ticas. En tanto que sobre el derecho financiero pocos conocen de qué
se trata y peor aun, no son pocos los profesionistas del derecho que lo
desligan de la economia y las finanzas, afirmando incluso que se trata de
campos de estudio diferentes.

En este articulo pretendemos que el lector comprenda en principio
que todo lo que hace en su vida cotidiana esta regido por las leyes econo-
micas y que diariamente realiza operaciones financieras y mejor aun, cada
acto esta juridicamente sustentado.

Nuestro propdsito por tanto es mostrar la relacion que tiene el dere-
cho financiero con la economia y las finanzas en la vida cotidiana de las
familias, empresas y gobierno que son a saber los tres agentes econdémi-
cos que mueven la economia en cualquier pais del mundo.
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Il. Economia y teorias financieras

La ciencia econdmica estudia la forma en que la sociedad responde tres
preguntas basicas: ¢qué y cuanto?, ;como? y ¢para quién producir? En
virtud que los recursos son limitados y escasos, en tanto que, los agentes
econdémicos (familias, empresas y gobiernos) tienen deseos ilimitados.

No obstante, las decisiones no se dejan al libre albedrio en todos los
casos, existe todo un marco juridico que determina por ejemplo si pode-
mos comprar bienes como la marihuana o las armas, lo cual es diferente
en cada pais, algunos lo permiten y por ello son actividades legales, en
otros, por el contrario, son ilegales.

Econémicamente hablando la actividad principal de las familias es
el consumo, para las empresas es la inversion y para el gobierno es el
gasto. En una economia abierta ademas deben sumarse el trasvase de
flujos entre paises, para lo cual, se contabiliza lo que se importa y lo que
se exporta.

La suma de todas éstas actividades miden el producto de una econo-
mia y se expresa asi:

PIB=C+1+G+XN

Donde PIB es el Producto Interno Bruto, C el consumo, | la inversion,
G el gasto y XN las exportaciones netas que resultan de la operacién arit-
mética X-M donde X represente las exportaciones y M las exportaciones.

El PIB se define como la suma del valor monetario de todos los bienes
y servicios que se producen al interior de una economia durante un perio-
do determinado, sin importar, el origen de los factores de produccion. En
este sentido, se contabiliza todo lo que se produzca por ejemplo al interior
de México, sin importar si ello es producido por mexicanos o extranjeros,
en tanto que se produzca dentro del pais.

La ecuacion también puede medir el Producto Nacional Bruto (PNB),
concepto que define a la suma del valor monetario de todos los bienes y
servicios producidos por una economia durante un periodo determinado,
por factores de la produccién exclusivamente nacionales. Es decir, se toma
en cuenta lo producido por factores de la produccién exclusivamente mexi-
canos, sin importar si es producido al interior de México o en el exterior.
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El crecimiento econémico se mide con la variacién del producto du-
rante un periodo respecto de otro y en términos reales, es decir, que se
resta la inflacion. Por ello, dentro de la ecuacion sefialada, el consumo,
la inversion, el gasto y las exportaciones netas se expresan en términos
reales.

Esta forma de explicar el funcionamiento de la economia, el compor-
tamiento de sus agentes econdémicos y la medicion del crecimiento econé-
mico, por muchos afios ignoré el papel de las finanzas y su importancia en
la vida econdémica de un pais.

El surgimiento de los centrales, la crisis bancaria de 1929 y gran de-
presion en Estados Unidos y el aumento en el financiamiento internacional
propiciaron que grandes economistas como John Maynard Keyes, John
Hicks, Nicholas Kaldor, Jacob Marschak e Irving Fischer entre otros co-
menzaron a presentar sus trabajos, los cuales son considerados como
pioneros de la teoria financiera.

A partir de ellos, las finanzas se incorporan al estudio del crecimiento
y el desarrollo econdmico y se resalta la aportacion de las instituciones,
el funcionamiento de los mercados y la eficiencia del sistema financiero.
Sus aportaciones han incorporado al lenguaje cotidiano conceptos como
microfinanzas, inclusion y educacion financiera entre otros.

Toda transaccién econémica y financiera, asi como la actividad de los
agentes econdmicos y toda politica publica en materia financiera, induda-
blemente tiene como complemento la creacion y aplicaciéon de un marco
legal, que constituye de facto el sustento de estudio del derecho financiero.

No hay actividad en que las personas (fisicas o morales) no se en-
cuentren relacionadas con la economia y las finanzas y éstas a su vez se
encuentren enmarcadas en el derecho financiero.

Por ejemplo, el dinero que manejan todos los dias, el ahorro que reali-
zan, los financiamientos que pueden recibir, los consumos que se realizan
y la forma en la que pagan, todo, absolutamente todo esta directamente
vinculado con la actividad econdmica que realiza como agente econdmico.

El derecho financiero, de hecho, esta vinculado al consumo de las
familias, la inversion de las empresas y el gasto del gobierno. El sistema
financiero no sélo se conforma de instituciones, también su marco legal re-
sulta fundamental para comprender sus caracteristicas y funcionamiento.
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lll. Derecho financiero, economia y finanzas
en la vida cotidiana

Comencemos con sefialar que la actividad econdémica y financiera del Es-
tado esta plenamente plasmada en distintos articulos de la Constitucién
Politica de los Estados Unidos Mexicanos, particularmente en el Articulo
25 se sefala que:

Corresponde al Estado la rectoria del desarrollo nacional para garanti-
zar que éste sea integral y sustentable, que fortalezca la Soberania de
la Nacién y su régimen democratico y que, mediante la competitividad,
el fomento del crecimiento econémico y el empleo y una mas justa dis-
tribucion del ingreso y la riqueza, permita el pleno ejercicio de la liber-
tad y la dignidad de los individuos, grupos y clases sociales, cuya se-
guridad protege esta Constitucion. La competitividad se entendera
como el conjunto de condiciones necesarias para generar un mayor
crecimiento econdémico, promoviendo la inversion y la generacién de
empleo.

El Estado velara por la estabilidad de las finanzas publicas y del siste-
ma financiero para coadyuvar a generar condiciones favorables para
el crecimiento econdmico y el empleo. El Plan Nacional de Desarrollo
y los planes estatales y municipales deberan observar dicho principio.

El Estado planeara, conducira, coordinara y orientara la actividad eco-
némica nacional, y llevara al cabo la regulacion y fomento de las acti-
vidades que demande el interés general en el marco de libertades que
otorga esta Constitucion.

Al desarrollo econémico nacional concurriran, con responsabilidad
social, el sector publico, el sector social’ y el sector privado, sin menos-
cabo de otras formas de actividad econdmica que contribuyan al desa-
rrollo de la Nacion.

El sector publico tendra a su cargo, de manera exclusiva, las areas
estratégicas que se senalan en el Articulo 28, parrafo cuarto de la
Constitucion, manteniendo siempre el Gobierno Federal la propiedad y
el control sobre los organismos y empresas productivas del Estado que
en su caso se establezcan. Tratandose de la planeacion y el control del
sistema eléctrico nacional, y del servicio publico de transmision y distri-
bucién de energia eléctrica, asi como de la exploracion y extraccion de

" En la CPEUM se establece que el sector social se conforma por: Ejidos, organizaciones de traba-
jadores, cooperativas, comunidades, empresas que pertenezcan mayoritaria o exclusivamente a los
trabajadores y, en general, de todas las formas de organizacioén social para la produccién, distribucién
y consumo de bienes y servicios socialmente necesarios.
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petréleo y demas hidrocarburos, la Nacion llevara a cabo dichas activi-
dades en términos de lo dispuesto por los parrafos sexto y séptimo del
Articulo 27 de esta Constitucion. En las actividades citadas la ley esta-
blecera las normas relativas a la administracion, organizacion, funcio-
namiento, procedimientos de contratacion y demas actos juridicos que
celebren las empresas productivas del Estado, asi como el régimen de
remuneraciones de su personal, para garantizar su eficacia, eficiencia,
honestidad, productividad, transparencia y rendicién de cuentas, con
base en las mejores practicas, y determinara las demas actividades
que podran realizar.

Asimismo, podra participar por si o con los sectores social y privado,
de acuerdo con la ley, para impulsar y organizar las areas prioritarias
del desarrollo.

Bajo criterios de equidad social, productividad y sustentabilidad se apo-
yara e impulsara a las empresas de los sectores social y privado de la
economia, sujetandolos a las modalidades que dicte el interés publico
y al uso, en beneficio general, de los recursos productivos, cuidando su
conservacion y el medio ambiente.

Resaltemos tres aspectos relevantes en principio de dicho texto. Pri-
mero, la actividad financiera del Estado debe ser neutral para que permita
la libertad y dignidad de los individuos, grupos y clases sociales. Sin ello, la
sociedad no podria responder las tres preguntas basicas con libertad y
legitimidad.

Segundo, resultan fundamentales para el crecimiento econémico y el
empleo, tanto las finanzas publicas y el sistema financiero. Por finanzas
publicas entendemos el estudio de los flujos de entrada y salida de efec-
tivo que realizan en sus actividades el gobierno federal y la administracién
publica. Esta definicidn, aplicada a los ordenes de gobierno subsecuentes,
es decir, estados y municipios, asi como a sus entes publicos, se modifica
en nombre, pero no en esencia, pasando a denominarse finanzas publicas
estatales y finanzas publicas municipales. El sistema financiero se cons-
tituye por un conjunto de mercados, instituciones y mecanismos legales,
cuyo objetivo principal es canalizar eficientemente el ahorro generado por
unidades economicas con superavit hacia aquellas con déficit (Diaz y Vaz-
quez, 2016).

Tercero, el Estado participa directamente y regula el funcionamiento
de la economia, siendo ello expresado en el Articulo 28 de la Constitucion:

En los Estados Unidos Mexicanos quedan prohibidos los monopolios,
las practicas monopdlicas, los estancos y las exenciones de impuestos
en los términos y condiciones que fijan las leyes. El mismo tratamiento
se dara a las prohibiciones a titulo de proteccién a la industria.
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En consecuencia, la ley castigara severamente, y las autoridades per-
seguiran con eficacia, toda concentracion o acaparamiento en una
0 pocas manos de articulos de consumo necesario y que tenga por
objeto obtener el alza de los precios; todo acuerdo, procedimiento o
combinacion de los productores, industriales, comerciantes o empre-
sarios de servicios, que de cualquier manera hagan, para evitar la libre
concurrencia o la competencia entre si 0 para obligar a los consumido-
res a pagar precios exagerados y, en general, todo lo que constituya
una ventaja exclusiva indebida a favor de una o varias personas deter-
minadas y con perjuicio del publico en general o de alguna clase social.

Las leyes fijaran bases para que se sefalen precios maximos a los ar-
ticulos, materias o productos que se consideren necesarios para la eco-
nomia nacional o el consumo popular, asi como para imponer modali-
dades a la organizacion de la distribucion de esos articulos, materias o
productos, a fin de evitar que intermediaciones innecesarias o excesi-
vas provoquen insuficiencia en el abasto, asi como el alza de precios.
La ley protegera a los consumidores y propiciara su organizacién para
el mejor cuidado de sus intereses.

No constituiran monopolios las funciones que el Estado ejerza de
manera exclusiva en las siguientes areas estratégicas: correos, telé-
grafos y radiotelegrafia; minerales radiactivos y generacion de energia
nuclear; la planeacion y el control del sistema eléctrico nacional, asi
como el servicio publico de transmisién y distribucion de energia eléc-
trica, y la exploracion y extraccion del petréleo y de los demas hidro-
carburos, [...] asi como las actividades que expresamente sefalen las
leyes que expida el Congreso de la Union. La comunicacion via satélite
y los ferrocarriles son areas prioritarias para el desarrollo nacional [...];
el Estado al ejercer en ellas su rectoria, protegera la seguridad y la
soberania de la Nacion, y al otorgar concesiones o permisos manten-
dra o establecera el dominio de las respectivas vias de comunicacion
de acuerdo con las leyes de la materia.

El Estado contara con los organismos y empresas que requiera para el
eficaz manejo de las areas estratégicas a su cargo y en las actividades
de caracter prioritario donde, de acuerdo con las leyes, participe por si
o con los sectores social y privado.

El Estado tendra un banco central que sera autbnomo en el ejercicio
de sus funciones y en su administracién. Su objetivo prioritario sera
procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional,
fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo nacional que corres-
ponde al Estado. Ninguna autoridad podra ordenar al banco conceder
financiamiento. El Estado contara con un fideicomiso publico denomi-
nado Fondo Mexicano del Petréleo para la Estabilizacion y el Desarro-
llo, cuya Institucion Fiduciaria sera el banco central y tendra por objeto,
[...], recibir, administrar y distribuir los ingresos derivados de las asig-
naciones y contratos [...], con excepcion de los impuestos.
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No constituyen monopolios las funciones que el Estado ejerza de
manera exclusiva, a través del banco central en las areas estratégicas
de acufacion de moneda y emision de billetes. El banco central, en los
términos que establezcan las leyes y con la intervencion que corres-
ponda a las autoridades competentes, regulara los cambios, asi como
la intermediacion y los servicios financieros, contando con las atribu-
ciones de autoridad necesarias para llevar a cabo dicha regulacion y
proveer a su observancia.

Después de la CPEUM existen distintas leyes federales que com-
plementan la relacion existente entre la economia y las finanzas siendo
ademas parte del derecho financiero.

La primera de ellas es Ley Organica de la Administracion Publica Fe-
deral en la cual se divide en Administracién Publica Centralizada y Admi-
nistracion Publica Paraestatal, en el primer caso se incluye a las Secre-
tarias de Estado y en el segundo a Instituciones de Crédito, Instituciones
de Seguros y Fianzas, asi como organismos descentralizados y los fidei-
Comisos.

En materia de finanzas publicas es la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Publico (SHCP) la que corresponde atender entre otros asuntos los si-
guientes: La Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos cuya diferencia
sirve para el calculo del balance presupuestario. Ademas, debe atender
entre otros asuntos los siguientes: Deuda publica; autorizar las operacio-
nes en que se hace uso de crédito publico; planear, coordinar, evaluar y
vigilar el sistema bancario (instituciones encargadas de prestar el servi-
cio de banca y crédito); ejercer las atribuciones en materia de seguros,
fianzas, valores y de organizaciones y actividades auxiliares del crédito y
naturalmente cobrare impuestos.

Cuenta ademas con un érgano desconcentrado que es la Comision
Nacional Bancaria y de Valores que de acuerdo a su ley cuenta con auto-
nomia técnica y facultades ejecutivas, teniendo como objeto supervisar y
regular a las entidades integrantes del sistema financiero mexicano a fin
de procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como mantenery
fomentar el sano y equilibrado desarrollo de dicho sistema en su conjunto,
en proteccion de os intereses del publico.

De acuerdo a la ley de la CNBV integran al sistema financiero mexi-
cano las siguientes entidades:

Sociedades controladoras y subcontroladoras de grupos financieros,
instituciones de crédito, casas de bolsa, bolsas de valores, fondos de
inversion, sociedades operadoras de fondos de inversion, sociedades
distribuidoras de acciones de fondos de inversion, almacenes gene-
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rales de depésito, uniones de crédito, casas de cambio, sociedades
financieras de objeto multiple reguladas, sociedades financieras popu-
lares, instituciones para el depdsito de valores, contrapartes centra-
les, instituciones calificadoras de valores, instituciones de tecnologia
financiera, sociedades de informacion crediticia, sociedades financie-
ras comunitarias, sujetas a la supervision de la Comision y los orga-
nismos de integracion financiera rural, asi como otras instituciones y
fideicomisos publicos que realicen actividades financieras y respecto
de los cuales la Comision ejerza facultades de supervision, todas ellas
constituidas conforme a las leyes mercantiles y financieras.

Ademas, las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo, las cuales
estaran bajo la normatividad de la Ley para Regular las Actividades de
las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo, integrantes del
sector social.

La SHCP es, por tanto, la cabeza del sistema regulador del sistema
financiero en México, cuya responsabilidad comparte con el banco central,
siendo respectivamente los responsables de la politica financiera y mone-
taria. La Ley del Banco de México establece que:

El banco central sera persona de derecho publico con caracter auténo-
mo y se denominara Banco de México. Tiene como finalidad proveer
a la economia del pais de moneda nacional. En la consecucion de
esta finalidad tendra como objetivo prioritario procurar la estabilidad del
poder adquisitivo de dicha moneda. También debe promover el sano
desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de
los sistemas de pagos.

Entre sus funciones estan la regulacion de la emisién y circulacion de
la moneda, los cambios, la intermediacion y los servicios financieros,
asi como los sistemas de pagos; Operar con las instituciones de crédito
como banco de reserva y acreditante de ultima instancia; Prestar servi-
cios de tesoreria del Gobierno Federal y actuar como agente financiero
del mismo; Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia eco-
némica y, particularmente, financiera.

Respecto a la proteccion del consumidor el marco normativo existen-
te se divide en la Ley Federal de Proteccion al Consumidor (PROFECO)
en la que se destaca que la Procuraduria Federal del Consumidor verificara
que se respeten los precios maximos establecidos en términos de la Ley
Federal de Competencia. Y en la Ley de Proteccion y Defensa al Usua-
rio de Servicios Financieros cuyo objeto es la proteccion y defensa de los
derechos e intereses del publico usuario de los servicios financieros, que
prestan las instituciones publicas, privadas y del sector social debidamente
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autorizadas, asi como regular la organizacion, procedimientos y funciona-
miento de la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usua-
rios de Servicios Financieros (CONDUSEF), la cual es un organismo publi-
co descentralizado con personalidad juridica y patrimonio propio, teniendo
a su vez como objetivo prioritario procurar la equidad en las relaciones
entre los usuarios y las instituciones financieras, otorgando a los primeros
elementos que para fortalecer la seguridad juridica en las operaciones que
realicen y en las relaciones que establezcan con las segundas.

Las actividades econdmicas y financieras que las familias y empresas
realizan de manera cotidiana, el derecho financiero permite afirmar que
existe un marco normativo que los protege y entidades publicas encarga-
das de dar cumplimiento a los ordenamientos constitucionales de velar por
su bienestar.

El sistema financiero funciona a partir de un elemento fundamental;
la confianza. Sin un marco legal que respalde nuestras actividades cotidia-
nas la economia no podria funcionar, ademas, es indispensable compren-
der el funcionamiento econémico y naturalmente el del sistema financiero.

En este sentido, es importante definir el concepto de mercado finan-
ciero, el cual, es cualquier mecanismo a través del cual entran en contacto
compradores y vendedores para comerciar activos financieros.

El mercado financiero, es un universo dentro del cual existen varios
mercados, como el bancario, el bursatil o el de derivados. La demanda de
todos ellos esta conformada por los inversionistas y la oferta la componen
las instituciones financieras que sean autorizadas para operar con deter-
minado fin por la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

La Ley de Instituciones de Crédito (LIC) tiene por objeto regular el
servicio de banca y crédito, la organizacion y funcionamiento de las insti-
tuciones de crédito, las actividades y operaciones que las mismas podran
realizar, su sano y equilibrado desarrollo, la proteccion de los intereses del
publico y los términos en que el Estado ejercera la rectoria financiera del sis-
tema bancario mexicano.

Por servicio de banca y crédito (intermediacion financiera), se en-
tiende la captacion de recursos del publico en el mercado nacional para
su colocacioén en el publico, mediante actos causantes de pasivo directo o
contingente, quedando el intermediario obligado a cubrir el principal y, en
Su caso, los accesorios financieros de los recursos captados. La interme-
diacion bancaria exclusivamente se presta por instituciones de crédito,
las cuales son: bancos multiples y bancos de desarrollo.
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Si la intermediacion se realiza por otras empresas financieras se de-
nomina intermediacion financiera y no se consideran operaciones de
banca y crédito. En este sentido, si bien las Sociedades Financieras Popu-
lares (Sofipos), Uniones de Crédito, Sociedades Cooperativas de Ahorro y
Préstamo (Socaps) entre otras, si bien en la practica hacen lo mismo que
los bancos, es decir, captan recursos y los otorgan en préstamo, no son
instituciones de crédito, aunque si, intermediarios financieros. ;Cual es
la diferencia? Que estas ultimas en ningun caso podran recibir depésitos
irregulares de dinero en cuenta de cheques.

Tampoco son operaciones de banca y credito la captacion de recur-
sos del publico mediante la emisién de instrumentos inscritos en el Regis-
tro Nacional de Valores, colocados mediante oferta publica incluso cuan-
do dichos recursos se utilicen para el otorgamiento de financiamientos de
cualquier naturaleza. En este caso, el proceso es conocido como interme-
diacion bursatil o intermediacion con valores.

La LIC sefiala que el sistema bancario mexicano esta integrado por el
Banco de México, banca multiple, banca de desarrollo y los fideicomisos
publicos constituidos por el gobierno federal para el fomento econémico
que realicen actividades financieras, asi como los organismos autoregula-
torios bancarios.

De igual forma se explica que se entendera que realizan actividades
financieras los fideicomisos publicos para el fomento econémico cuyo ob-
jeto o finalidad principal sea la realizacion habitual y profesional de opera-
ciones de crédito, incluyendo la asuncién de obligaciones por cuenta de
terceros.

Entre algunas de las operaciones que tienen permitidas realizar las
instituciones de crédito y otros intermediarios financieros estan: Recibir
depdsitos bancarios de dinero (a la vista, retirables en dias preestableci-
dos, de ahorro y a plazo o con previo aviso); aceptar préstamos y créditos;
emitir bonos bancarios y obligaciones subordinadas; constituir depdsitos
en instituciones de crédito y entidades financieras del exterior; Efectuar
descuentos y otorgar préstamos o créditos; entre otras.

Muchos mexicanos no tienen confianza en los bancos y por ello, deci-
den no ahorrar, pero, de acuerdo, al derecho financiero, ¢ su dinero esta pro-
tegido? La respuesta es positiva. En principio, la LIC establece que en
proteccion de los intereses del publico ahorrador, del sistema de pagos
y para procurar la solvencia, liquidez o estabilidad de las instituciones de
banca multiple, la CNBV puede adoptar medidas prudenciales, tales como
ordenar a estas ultimas requerimientos de capital o incluso adicionales
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hasta en un cincuenta por ciento del indice de capitalizacion (ICAP)? mini-
mo requerido.

Por otra parte, la Ley de Proteccion al Ahorro Bancario establece un
sistema de proteccion al ahorro bancario, el cual, estara administrado por
un organismo descentralizado de la administracion publica federal, con
personalidad juridica y patrimonio propios, llamado, Instituto para la Pro-
teccion al Ahorro Bancario (IPAB), el cual, si la institucion de crédito llegase
a quebrar, pagara el saldo de las obligaciones garantizadas, considerando
el monto del principal y accesorios, hasta por una cantidad equivalente a
400,000 unidades de inversion por persona, fisica o moral, cualquiera que
sea el numero y clase de dichas obligaciones a su favor y a cargo de
una misma institucion.?

Es fundamental resaltar que el IPAB sdélo garantiza a las instituciones
de crédito y no a otros intermediarios financieros, los cuales, podran contar
con algun fondo de proteccién como es el caso de las Sociedades Finan-
cieras Populares (SOFIPOS), el cual cubre tan soélo 25,000 UDIS.

Por su parte, la intermediacién bursatil tiene como instrumento juridi-
co principal a la Ley del Mercado de Valores, en la cual, se establece que
son entidades financieras las siguientes:

Sociedades controladoras de grupos financieros, almacenes generales
de depdsito, arrendadoras financieras, empresas de factoraje financie-
ro, casas de cambio, instituciones de fianzas, instituciones de seguros,
sociedades financieras de objeto limitado, casas de bolsa, instituciones
de crédito, sociedades de inversién, sociedades operadoras de socie-
dades de inversion, administradoras de fondos para el retiro y demas
personas morales consideradas como entidades financieras por las
leyes que regulan el sistema financiero mexicano.

Ademas, se define a la intermediacion con valores, a la realizacion
habitual y profesional de cualquiera las actividades siguientes:

v' Actos para poner en contacto oferta y demanda de valores.

v' Celebracion de operaciones con valores por cuenta de ter-
ceros como comisionista, mandatario o con cualquier otro
caracter, interviniendo en los actos juridicos que correspon-
dan en nombre propio o en representacion de terceros.

2 El indice de capitalizacion es un requerimiento que obliga a las instituciones a mantener un 8% de
su capital en reservas para enfrentar los riesgos, no obstante, dado los parametros establecidos en lo
que se conoce como Basilea Il se ha incrementado obligando a tener el 10.5%.

3 Tomando el valor de la Unidad de Inversién (UDIS) dado a conocer por el Banco de México al 10
de noviembre del 2019, de 6.331615 representa 2°532,646 pesos mexicanos.

UNIVERSIDAD LA SALLE 243



MANUEL DiAz MONDRAGON / NiTzIA VAZQUEZ CARRILLO

v" Negociacion de valores por cuenta propia con el publico en
general o con otros intermediarios que actuen de la misma
forma o por cuenta de terceros.

Como es facil de apreciar, intermediacion financiera y bursatil no es lo
mismo, en el primer caso se capta ahorro y se otorga financiamiento y en
el segundo, solamente se facilita la compra y la venta de valores. En otras
palabras, si desea que le paguen un interés por el capital que invierta o
ahorra, debe acudir al mercado bancario. Por el contrario, si desea invertir
en valores como acciones o titulos de deuda hay que acudir al mercado
de valores.

También en la LMV se establecen quienes fungen como autoridades,
demandantes (inversionistas), oferentes (emisores) e intermediarios. En
el primer caso son la SHCP, el Banco de México y la Comision Nacional
Bancaria y de Valores.

Respecto de los inversionistas estos se clasifican como presentamos
en la siguiente tabla.

Persona que habitualmente cuenta con ingresos, activos
Calificado. o las caracteristicas que la Comision establezca median-
te disposiciones de caracter general."

La persona que conforme a las leyes federales tenga di-
cho caracter o sea entidad financiera, incluyendo cuando
actien como fiduciarias al amparo de fideicomisos pero
que sean considerados como inversionistas instituciona-
o les.

Institucional. es
En este sentido, instituciones de crédito, instituciones de
seguros, instituciones de fianzas, administradoras de fon-
dos de pensiones, fondos de inversion entre otros pue-
den ser inversionistas institucionales.

A diferencia de los ahorradores e inversionistas que participan en el
sistema bancario, aquellos que invierten en otros mercados como el de va-
lores o el de derivados, su inversidn no cuenta con ninguna proteccién. Por
ello, uno de los aspectos esenciales al invertir es la determinacién del perfil
de riesgos, que, en el derecho financiero en México, esta contemplado en
las disposiciones de caracter general aplicables a las entidades financie-
ras y demas personas que proporcionen servicios de inversion publicadas
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en el Diario Oficial de la Federacion el 9 de enero de 2005 y cuya ultima
modificacion antes de publicar este articulo, se realizé el 9 de febrero de
2016.

En el anexo 3 de dicho texto legal se establecen los elementos a
considerar para determinar el perfil del cliente en servicios de inversion
asesorados, siendo tres en general: Primero el conocimiento y experiencia
del cliente, dentro del cual se toma en cuenta el nivel de estudios, edad,
ocupacion, actividad profesional actual y anteriores si fuesen relevantes
para establecer el perfil. También los valores e instrumentos financieros
derivados en que se haya invertido, su frecuencia, plazo, volumen de los
mismos, tales como instrumentos de deuda gubernamental, privada o fi-
deicomiso, asi como acciones del capital social de sociedades de inver-
sion, valores estructurados, certificados bursatiles fiduciarios, acciones de
empresas, valores extranjeros o vehiculos de inversion colectiva.

Un segundo elemento es la situacién y capacidad financiera del clien-
te, para lo cual, se debe atender el origen y porcentaje aproximado de
ingresos y activos destinados a la inversion, porcentaje de compromisos
financiero o recursos invertidos en una entidad financiera.

En tercer lugar, el objetivo de inversién del cliente, para lo cual, se
establecera el propdsito de la inversion, la duracion prevista para la inver-
sion, el nivel de tolerancia al riesgo por cada objetivo de inversion y las
limitantes y restricciones sefialadas por voluntad del cliente.

La poblacién en México sufre una enorme desigualdad social, como
en la gran mayoria de los paises la riqueza se concentra en pocas manos
y la gran mayoria de los mexicanos cuentan con niveles de pobreza muy
elevados. Ello, ha dado lugar a que a pesar de los esfuerzos que se han
realizado para aumentar la inclusion financiera, ello no haya podido solu-
cionar el problema.

La gran mayoria de la poblaciéon no puede tener acceso a los servi-
cios bancarios y menos aun realizar inversiones en el mercado de valores,
en el primer caso los montos minimos para abrir una cuenta de ahorro o
un pagaré a plazo fijo oscilan en cantidades superiores a diez mil pesos y
en el segundo los cien mil pesos.

Por ello, para dar cumplimiento a la obligacion del Estado de procurar
el bienestar de la poblacién y la estabilidad del sistema financiero como
instrumento del crecimiento econdmico. En este sentido, se ha profundi-
zado el sistema financiero al autorizar la operacion de una gran cantidad
de empresas financieras no bancarias como las uniones de crédito, las
sociedades financieras de objeto multiple, las sociedades cooperativas de
ahorro y préstamo, asi como las sociedades financieras populares entre
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otras. Estas entidades financieras estan reguladas por la Ley de Institucio-
nes de Crédito, la Ley de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Cré-
dito, la Ley para Regular las Actividades de las Sociedades Cooperativas
de Ahorro y Préstamo y, la Ley de Ahorro y Crédito Popular.

Ademas de ello, se han realizado distintos esfuerzos para incrementar
la inclusién financiera a partir de distintos mecanismos, como lo es la au-
torizacion de corresponsales bancarios que son empresas no financieras
que firman un contrato de corresponsalia con las instituciones de crédito
para ofertar los servicios bancarios basicos tales como pago de servicios,
retiros, depdsitos y pago de crédito. Asi, los usuarios de servicios banca-
rios pueden acudir a farmacias, supermercados, tiendas de conveniencia,
estaciones de gasolina u oficinas de correos y realizar dichas operaciones
bancarias.

También se ha promovido la propia desapariciéon del dinero a través
del lanzamiento de productos como la banca movil o el cobro digital (CoDi)
el primero desarrollado y operado fundamentalmente por las instituciones
de banca multiple y el segundo por el Banco de México.

De igual manera han sido creadas empresas de tecnologia financiera
que por su alto potencial de crecimiento se tuvo que legislar al respecto,
por ello, se publico en el Diario Oficial de la Federacion del 9 de marzo
del 2018 la Ley para Regular las Instituciones de Tecnologia Financiera
denominada comunmente Ley Fintech, la cual tiene por objeto regular los
servicios financieros que prestan las instituciones de tecnologia financie-
ra, asi como su organizacién, operaciéon y funcionamiento y los servicios
financieros sujetos a alguna normatividad especial que sean ofrecidos o
realizados por medios innovadores.

De hecho, esta ley esta basada en los principios de inclusion e inno-
vacioén financiera, promocion de competencia, proteccién al consumidor,
preservacion de la estabilidad financiera, prevencion de operaciones ilici-
tas y neutralidad tecnoldgica.

A pesar esfuerzos la brecha es enorme entre las caracteristicas del
mercado bancario, de valores y el de ahorro y crédito popular es enorme.
En el noveno reporte nacional de inclusién financiera las cifras son claras,
las instituciones de crédito en el afo 2017 son apenas 54, por el contrario,
en conjunto las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo y las so-
ciedades financieras populares superan las 195 entidades financieras, a
pesar de ello, solo la banca multiple contaba con activos totales por 8,521
miles de millones de pesos, en tanto que los de la banca de desarrollo
fueron de 1,744 miles de millones de pesos, es decir, en conjunto repre-
sentan 10,265 miles de millones. Por el contrario, sumando los activos de
las socaps y las sofipos fue de tan solo 160,627 millones de pesos.
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