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Prólogo: 

Sin duda alguna, 1998 representó para México una de las crisis 
financieras más severas de los últimos años. Esta cnsis se manifestó por 
desequi!tbrios financieros, !os cuales se caracterizaron por una alta volatilidad en 
las variables financieras, consecuencia de la inestabilidad en los diversos 
mercados financieros globalizados. 

Crisis, por definición, implica cambio y en este contexto uno de los hechos más 
significativos es el estudio del sector financiero. Es un hecho que las diversas 
Investigaciones en matena fínanciera implican el interés de cualquier 
economista, por lo que el presente trabajo pretende involucrarnos en el ámbito 
financiero, sistematizando y formalizando nuestros conocimientos. 

El trabajo describe las bases de operación de un íntermediario financiero, en 
este caso una institución de banca múltiple Por tal motivo se establecen los 
diversos instrumentos del mercado de dinero, así como la información, cálculos 
financieros y terminología financiera necesaria para una mejor comprensión de 
la actividad bursátil De esta manera se desarrolla una presentación que 
fortalece \a inquietud del economista en el campo financiero, especialmente en 
ámbito bancario, enriqueciendo sus conocimientos, aplicando instrumentos 
financieros para la planeación, así como la ejecución de actividades operativas 
en el mercado de dinero 

Toda economista en 1a actualidad está relacionado con los diversos aspectos 
economico-financ1eros, maneja diariamente e! análisis bursátil mediante las 
fuentes de información apropiadas. 

Los indicadores financieros son parte del argot diario en el mundo de los 
negocios. por lo que sI ejemplificamos éstos a través del mecanismo operativo 
de una institución de banca múltiple nos encontramos ante la figura de una 
economía globalizada, en donde los negocios financieros mundiales van a ser 
día a dia el quehacer económico de una sociedad desarrollada. 

La formación de un economista, por lo general esta dada al análisis de los 
grandes agregados ya que pocas veces se enfoca al estudio de unidades 
económicas Tal es el caso de una institución de banca múltiple, la cual se 
estudia en este trabaJo. El estudio de esta institución resulta extraordinanamente 
atractivo puesto que es un eslabón muy importante en el proceso económico 
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que nos lleva a la igualdad de Ahorro = Inversión: que consecuentemente nos 
lleva a la formación de recursos financieros. 

El análisis de las operaciones bancarias nos conduce al E~studio de los diversos 
instrumentos que una instltución bancaria utiliza para captar y distribuir recursos 
financieros. Así, el objetivo de este trabajo es buscar el equilibrio lmanciero de 
una institución de banca múltiple que le permita operar rentablemente 

Lic. Rubén Valbuena Alvarez 
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Introducción: 

El propósito del presente proyecto es el desarrollo de un Modelo de una 
Institución de Banca Múltiple. Este proyecto parte de la experiencia propia sobre 
el comportamiento de los mercados1 financieros y su injerencia en las diversas 
Instituciones Financieras. 

Durante 1998 la economía mexicana tuvo un comportamiento errático y 
desequilibrado, por lo que ha existido una alta volatilidad en la tendencia de las 
principales variables financieras. 

Los principales cambios en el exterior consistieron en una pronunciada caída del 
precio del petróleo'; un deterioro importante de los términos de intercambio del 
país; un menor crecimiento económico en el mundo y una fuerte contracción de 
los fluJos de capital del exterior. En buena medida, esto último fue consecuencia 
de la gran volatilidad observada en los mercados financieros internacionales, 
producto de una crisis global que ha sido calificada como la más se-vera de los 
últimos 50 años 

México no ha sido la excepción y se ha notado a lo largo de 1998 una 
depreciación significativa de! tipo de cambio, una tendencia creciente de la 
inflación y una mayor volatilidad en los mercados financieros. 

El proyecto se inicia de un problema que se da en la actualidad, que se deriva 
de las deficiencias en la rentabilidad de las Instituciones de Banca, ocasionados 
por problemas de eficiencia y productividad Además, destacando el escenario 
de apertura comercial en el que los bancos están interactuando, éstos se están 
desarrollando en un marco de mayor competitividad en la diversificación de 
productos financieros, los cuales deben ser más rentables para el inversionista y 
para la institución 

1 
Mc1c,1do· l 11cuc11110 01g.1111/ad() c1111c cili.·n.1 y dcm.1t1da 
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A! comparar a México selectivamente, con otros países más desarrollados se 
!legan a las siguientes conclusíones: 

• En \os Ultimas años la tendencia de los márgenes financieros ha sido a \a 
baJa, por lo que es necesario buscar otros mecanismos que fortalezcan a !os 
bancos en México en busca de una mayor rentabilidad. 

• La tendencia a la baJa de los márgenes financieros es inevitable, a la vez que 
se da la sohsticación de la demanda' y el incremento en el nivel de 
competencia 

• En México se ha demostrado que es muy difícil ser competitivo con un 
enfoque de banca universal. Las instituciones de crédito deben diferenciarse 
del mercado de productos financieros El ser competitivo se refiere a la 
especialización de productos financieros, los cuales están en función de la 
demanda de los inversionistas nacionales y extranjeros. 

El riesgo de mercado en México es muy alto, históricamente se ha 
demostrado una alta volatilidad en las tasas de interés. Los bancos deben 
evitar estos impactos negativos del mercado y aprovechar las buenas 
oportunidades 

Es en la problemática expuesta, que en este proyecto se representará una 
Institución de Banca Múltiple, con participación en el Sistema Financiero 
Mexicano, de tal manera que se evidencien y reconozcan sus deficiencias en 
términos financieros, así como determinar los mecanismos que favorezcan la 
elevación de su nivel en el margen financiero, dadas las condiciones del 
mercado mexic,ano y el comportamiento de las variables que han afectado el 
comportamiento de las Instituciones de Banca Múltiple. 

El modelo que se represente contará con las características teóricas de una 
inst1tuc1ón de crédito que sirva para fines prácticos en términos operativos 

Una institución de Banca Múltiple es un intermediario financiero que tiene como 
f1nal1dad ser el vinculo entre el ahorrador y el deudor, o bien, entre un agente 
económico que tiene excedente de recursos y el demandante de recursos 
financieros Estf=! vínculo representa para la Institución el contar con Activos y 
Pasivos Financieros. Su Pasivo se expresa como la emisíón4 de deuda o 

\e I l'ric1e ,l u11.1 111.1y(11 d1\ l'I \1ficacHln en l,1 demanda de productos financ1crllS ya sc.i por L'\.lt,m¡cio=- () 
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captación de recursos en el mercado de dinero y su Activo es la parte de Cartera 
de Créditos y la tenencia de diversos instrumentos de otros emisores. 

La finalidad del modelo se enfoca a la conformación de una Institución de Banca 
Múltiple, la cual pretende representar su objetivo práctico basado en 
fundamentos teóricos Este modelo no corresponde a la óptica de una 
formulación de un proyecto para establecer una Institución de Banca de Crédito 
La Institución está ya estructurada y su escenario de participación corresponde 
al actual sistema financiero mexicano con una visualización del entorno 
económico. 

El contexto económico en el cual se estructura el modelo de Banca Múltiple es 
México en 1998. El modelo financiero se analizará en un corte al mes de 
Septiembre de 1998. 

Para fines prácticos la institución tendrá una razón social y los siguientes 
supuestos: 

Nombre de la Institución de Banca Múltiple: "Banco Artgar, S A." 

Supuestos 

• La inst1tuc1ón participa en México en el contexto actual (1998) y su tamaño 
fínarciero no incide en e! Sistema Financiero Mexicano. 

• Se conformó como institución de Banca Múltiple en 1993, perteneciendo al 
Grupo Financiero Artgar, S.A. de C.V. 

• Participa activamente en el mercado de valores de deuda, como emisor de 
deuda y como tenedor de activos financieros, además cuenta con una cartera 
de créditos divididos sectorialmente. 

• Las operaciones que se analizarán son únicamente en pesos y se 
especificará un corte operativo al 30 de Septiembre de1998. 

El establecer las bases para el modelo financiero de una Institución de Banca 
Múltiple (posteriormente Artgar) corresponde a la necesidad de conocer y 
diseñar estrategias financieras, es decir, mecanismos a través de los cuales, 
dado el reconocimiento de la estructura financiera de Artgar, se establezcan las 
bases para la planeación del banco, además de aumentar su rentabilidad. 

--~--·-- --~- ··-------------- ------------
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Es por ello que el establecer el modelo financiero de Artgar tiene como objetivos 
principales: 

• Especificar las bases del modelo en términos financieros para analizar su 
estructura contable y operativa a un determinado corte. 

• Conocer el comportamiento de Artgar dentro del contexto actual y establecer 
las politicas de desarrollo de la institución, dado el conocimiento de su 
estructura financiera. Esta planeación se justificará ante las deficiencias y 
necesidades de Artgar. 

• Definir, de acuerdo a los espacios de mercado y diversos escenarios las 
bases de operación financiera en los distintos mercados, principalmente 
como emisor de instrumentos de deuda y como tenedor de Activos 
Financieros. 

• Dada la estructura financiera de Artgar, determinar las deficiencias y 
necesidades financieras, para establecer las bases de planeación estratégica 
del banco. 

• Desarrollar las bases para la aplicación del "Análisis Estadístico Bayesiano 
de Variables Financieras" enfocado a la simulación del comportamiento 
financiero de Artgar, dado por los diversos escenarios. El objetivo de 
instrumentar el "Análisis Estadístico de Variables Ftnancteras" es aumentar 
los márgenes financieros futuros de Artgar. 

Hipótesis: 

Para resolver las deficiencias de una Institución de Banca Múltiple 
es necesario aplicar Instrumentos de Análisis, que funcionan como apoyo 
para la toma de decisiones, de esta manera se incide favorablemente en la 
estrategia financiera para incrementar los niveles de rentabilidad. 

-------------------------------- ---·-· 
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CAPITULO 1. 
ANTECEDENTES HSTORICOS Y ANAL/SIS TEOR/CO. 

Antecedentes Históricos. 

Tocios los sistemas financieros y económicos tienen característica5 
propias, de acuerdo al contexto donde se han desarrollado El caso de nuestro 
mterés es el modelo mexicano. 

En México se fundaron los primeros Bancos en 1864, los cuales se orientaban 
hacia actividades crediticias del comercio. Hacia finales del siglo XIX se 
incrementaron las inversiones vinculadas a !a infraestructura, es en este sentido 
que el sistema bancario empezó a fundamentar sus objetivos, entre otros, a la 
construcción de los sistemas ferroviarios y portuarios, la generación de energía 
eléctrica y \a inversión en minas, proyectos financieros en su mayoría 
desarrollados por inversionistas extranJeros. 

En el año de 1880 se iniciaron las operaciones con valores en las oficinas de la 
Compañia mexicana de Gas, donde se reunían mexicanos y extranjeros para 
comerciar con títulos mineros 

Buscando la regulación de dichas operaciones financieras se crea la Bolsa de 
Valores de México cuya existencia fue efímera, renaciendo en 1907 como Bolsa 
privada de México. Durante la revolución continuaron !as transacciones con 
valores mineros, además de que con las explotaciones de los yacimientos 
petroleros el interés aumentó. 

La anarquía dentro de la cual se fortaleció el sistema bancario fomentó la 
creación del Banco de México en 1925 y el nac1m1ento de la Banca Nacional en 
1926 

En 1932 se configuró la estructura primaria del sistema financiero el cual 
perduró hasta 1975. durante estos años se dio a Banco de México el carácter 
normativo y regulatorio del sistema bancario 

Fue hasta el 28 de ¡unio de 1932 cuando apareció la Ley General de 
Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares , dicha ley otorgó 
principalmente a las Sociedades Generales o Financieras y a las Bolsas de 
Valores la función de promover el Mercado de Valores Esta Ley fi¡ó por primera 
vez el criterio de atribuir valor oficial a las cotrzaciones realizadas en las Bolsa 

1,111,,, (;,,,, ,,, I 1.:11, '"" !'11:,•<11,1 / 
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de Valores que tuviesen concesión, estableció los prmcipios para const1tu1r 
mercados financieros, delinear las bases de suscripciones de empresas y 
bancos, señaló los requisitos de mscripción de valores y prohibió las 
transacciones que revestían un carácter inequívoco de azar. 

Para la formalización de la reforma de 1975 a la Ley de Instituciones de Crédito, 
!as autoridades financieras tuvieron que recoger las experiencias acumuladas 
desde principios de los años treinta y dar un carácter más normativo y 
regu!atono para e! Mercado Financiero Mexicano. 

La reforma bancaria de 1975 establece las bases para la creación del sistema 
de Banca Múltiple, el cual ofrecía mejores condiciones de desarrollo económico 
del pais. En este mismo año aparece la Ley del Mercado de Valores la cual 
prevé un Mercado Integral de Valores, que solo hasta hoy toma forma 

Actualmente, bajo un contexto global, el Mercado de Valores es una institución 
reguladora, pues está organizada por entidades participantes y por Leyes que 
sustentan su funcionamiento. Es así que se han conformado en los últimos años 
grupos financleros.6 Los grupos financieros actúan como instituciones 
controladoras de diversas subsidiarias, las cuales se utilizan para la creación del 
modelo a una Institución de Banca Múltiple. 

Una de las partes que integra un grupo financiero es la Institución de Banca 
Múltiple, la cual se reconoce como una intermediaria fmanciera que promueve 
productos enfocados a la oferta y demanda de crédito, o bien, a la oferta y 
demanda de financiamiento de recursos. Además de participar activamente en el 
Mercado de Dinero' como emisor y tenedor de titulas de deuda. En términos 
generales las Instituciones de Banca Múltiple están compuestas principalmente 
por las siguientes áreas: Promoción de Crédito, Tesorería Nacional, Finanzas y 
Administración, Control de Operaciones, etc. 

Actualmente: 

Las lnst1tuc1ones de Banca Múltiple, a raiz del problema financiero de 1994, han 
presentado enormes dificultades La crisis impacto significativamente al sector 
bancario. por lo cual el Gobierno Federal tuvo que implementar una serie de 
mecanismos para fortalecer dicho sector y dar confianza a la comunidad 
financiera internacional Ante este marco las diversas instituciones de crédito se 
orientaron a dos objetivos fundamentales: 1) Disminuir los nesgas de cartera y 
sustituirlos por créditos más seguros y rentables, y 2) Reestructurar la cartera de 

" :..i.: rn11ft11111,11 ()ll Gr upll\ f't11a11c1cr,1, ;1 pai 11r de 1991. Un Grupo Financiero esta form;,do p1111c1p,1lmcnrc 
1v,11 U,a\\<.:ü C.1,.1 d,: !!ol\,\, A11c11d.11.k11 ,1. C:i.sa d,; C;1mb10. S-.:.g,m\.lS y f1R.t\/a~. etc 
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créditos de \os clientes bajo condiciones más favorables, frente al nuevo entorno 
macroeconómico. 

Asi, para cumplir los objetivos anteriores las instituciones tienen como finalidad 
principal reducir la cartera de créditos en los sectores que representan mayor 
riesgo, ante los movimientos en las tasas de interés. Por lo cual se ha convertido 
en una necesidad, cada vez mayor, diversificar los instrumentos de captación 
fmanciera 

En términos generales las instituciones de crédito buscan, tener una cartera más 
sana, segura y rentable, la reducción de los costos operativos, la orientación 
hacia los sectores con mejores perspectivas económicas, y alcanzar mayores 
niveles de seguridad en la colocación de recursos vía diversificación de 
instrumentos de captación. 

El entorno de una institución de Banca Múltiple se lo da el Sistema Financiero 
Mexicano, el cual se constituye como el mecanismo legal, que regula las 
1nstituc1ones y organismos. destinados en canalizar el ahorro y la inversión entre 
los diversos agentes económicos. 

De manera funcional el Sistema Financiero, está formado por todas aquellas 
instituciones que captan, administran y orientan el ahorro y la inversión, bajo los 
lineamientos que los organismos aplican de acuerdo a las leyes y reglamentos 
mexicanos, con el fin de hacer más eficientes sus operaciones, poniendo en 
contacto a los compradores y vendedores de recursos financieros. 

De esta manera es de interés comprender el mecanismo de los oferentes de 
títulos o emisoras que están en busca de financiamiento para sus actividades 
productivas, y asi, enlazar el papel de los inversionistas por el lado de la oferta y 
ta demanda de recursos financieros. 

El Sistema Financiero Mexicano se conforma por autoridades, intermediarios y 
participantes, es declf, todo ente económico que esté trabajando bajo el mismo y 
único marco legal de referencia. De esta manera El Sistema Financiero 
Mexicano esta conformado por 

• Entidades Normativas 

• Intermediarios Financieros . 

\1111r" (,or, 1,1 11::_11,·rn11 



,l/11/le/11 d,: 111111 fmmu< ili11 d,: B1111m Mtífupf,: _1' u1 Eftraf,:git, Finm1cur11. Cupitu/11 I 

Entidades Normativas 

Son las instituciones que regulan el Sistema Financiero Mexicano; que aplican y 
ejercen el marco legal en el que incide la participación de cualquier intermediario 
financiero. 

Las entidades normativas en México son: 

1. Banco de México. 

2 Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. 

3. Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

4. Comisión Nacional de Seguros y Fianzas. 

Intermediarios Financieros. 

Son las instituciones que participan entre el inversionista y el emisor de cualquier 
instrumento financiero. Es decir, participa en la compra venta de productos en el 
mercado de dinero o en el de capitales. 

El emisor' se define como el deudor, el cual requiere recursos, para cumplir 
alguna necesidad financiera. En cambio el inversionista es el demandante de 
algún producto financiero dado el rendimiento que ofrece. 

Los intermediarios financieros se agrupan de acuerdo a la naturaleza propia de 
su act1v1dad, en Intermediarios Financieros Bancarios e Intermediarios 
Financieros no Bancarios. 

• Bancarios· Banco de México, Banca Múltiple, Banca de Desarrollo, 
Auxiliares, Banca Extranjera. 

• No Bancarios. Casas de Bolsa, Aseguradoras, Organizaciones de Crédito . 
Casas de Cambio, etc. 

'l1l\t1l11c1011 (Jlll' l'llll!C un mulo,; de deuda para cubrir una necesidad li11:rncrer,i 
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Para el proyecto a realizar la figura del Intermediario Financiero es la Banca 
Múltiple, la cual actúa en el Sistema Financiero Mexicano principalmente como 
oferente y demandante de instrumentos de deuda. Es decir, como agente que 
interactua entre el emisor que ofrece instrumentos de deuda y el inversionista 
que demanda recursos o créditos para desarrollar todo tipo de proyectos. 

Análisis Teórico. 

Dentro del Sistema Bancario se encuentran las Instituciones de Banca Múltiple, 
dichas instituciones se pueden definir como Sociedades Anónimas de Capital 
Fijo9 con autorización del Gobierno Federal. El objeto de las Instituciones de 
Banca Múltiple es la prestación del servicio de banca y crédito, estando 
supervisadas por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. Así mismo, estas 
Instituciones son consideradas como intermediarios financieros bancarios que 
prestan toda la gama de servicios bancarios, y se dividen en: Banca Regional, 
Multiregional y Nacional 

Las instituciones de Banca Múltiple realizan diversas operaciones, que se 
clasifican en Pasivas o Activas- Las operaciones Pasivas (Pasivo del Banco) se 
refieren a la emisión de instrumentos para captar recursos financieros. Estos 
recursos se obtienen principalmente en el Mercado de Dinero y son recursos 
provenientes de agentes financieros que cuentan con excedentes financieros. 
Las operaciones Activas (Activo del Banco) se refieren al financiamiento 
crediticio que otorga la Institución a los agentes económicos que demandan 
recursos financieros. Otras operaciones Activas son la tenencia de distintos 
instrumentos (Bancarios, Gubernamentales y Comercia/es) de Deuda o Capital 
emitidos por otras instituciones financieras. 

La finalidad de una Institución de Banca Múltiple es funcionar como intermedia no 
entre el agente económico que requiere recursos (Por lo que demanda un 
crédito) y e\ inversionista que tiene excendentes financleros. 

Las operaciones Activas y Pasivas de un Institución de Banca Múltiple pueden 
ser en moneda nacional o extranjera. Para la realización de las operaciones en 
moneda nacional y extranjera las instituciones deben sujetarse a los términos y 
condiciones que establece el Marco Legal del Sistema Financiero Mexicano'°. 

'' St: co11,1dcr,111 l11s!ituc1011c~ Je (·npitJl F1¡0. debido ;i que requieren auto112,it:rón de la SHCP p,ua v,u1,u ~u 
capi!,i! 

11 •1~1 S1,tcrn:, f in.u1c1c10 Mc:-.u:;1110 ~e pui:<lc Jcfi111r como el Conjunro de lns1l!uciot1c\ qui: t:,1p1,111 
,1dmu11~11.111, 1lli1111,t11. 1cgula11yd111:;i..:11 el Ahor10 y l:1 lnvcrswn i:n el Pa1~ 
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Las caracterislicas generales de una Institución de Banca Múltiple sienta las 
bases que se aplicarán al desarrollo de la conformación del Modelo de Banca 
Múltiple "Artgar", el cual se desarrollará y será la finalidad del tema de 
investigación. En este sentido, las operaciones que se analizarán en el Modelo a 
realizar solo serán en moneda nacional y se sujetaran a una realidad financiera 
que actualmente se vive en el Sistema Financiero Mexicano. 

El proyecto comprende el desarrollo de un modelo de una Institución de Banca 
Múltiple. para lo cual se introducirán instrumentos de análisis financiero y 
económico para la planeación y simulación de la operación de la Institución. Se 
establecerán las bases para el estudio de la Ingeniería Financiera 11 Y el Análisis 
Estadístico de Variables'2 como alternativas de optimización de resultados. 

El enfoque que se dará al Modelo "Artgar" tiene una visión financiero-operativa, 
de esta manera se analizará el Activo y el Pasivo del Banco. Para poder 
desarrollar un análisis óptimo que nos permita conocer las características 
generales de cada instrumento financiero que interviene en el Modelo. 

11 Se uuli.1,11".m los principios de lngemcria Fi1mnc1crn para dclinir los objct1vl1s y fund,1mc1Ho:,, de 
pl,111e:i(:io11 Je !:i i11',tlluc1ón de Banca Mllltiplc. 
1! C! .inali:,,1.., e-.1,,d1stico dé variable,~ fin;mc1cr;1s $C ;iplicar.\. para la c~1ratcgia de ;nuncm.ir ,:1 marg,:11 
ti11.mcicro (lé l.1 1ns111ucwn a un menor ne:-.go. 
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1.1. Análisis de la Estructura del Pasivo del Banco. 

El Pasivo de un Banco se refiere a todos los recursos financieros que obtiene 
de inversionistas o ahorradores, que pueden ser personas físicas o morales, a 
las cuales se les tiene que pagar un premio (tasa de interés) por los recursos 
mencionados. Se entiende también como aquellas operaciones financieras 
realizadas en la colocación o venta de Instrumentos de Deuda emitidos por la 
Institución de Banca Múltiple. 

Objetivos Fundamentales para el Pasivo del Banco: 

El objetivo de la instrumentación de Pasivos es colocar diversos productos de 
deuda con alta seguridad financiera. 

El control del Pasivo depende del área de Tesorería del Banco, la cual debe 
contar con diversos productos de deuda para su emisión, además debe tener 
como finalidad lograr el menor costo financiero en cada uno de los productos o 
emisiones. En este sentido, una Institución de Banca Múltiple debe colocar sus 
instrumentos entre los inversionistas a la mejor tasa de interés de mercado 
posible. De esta manera le implicará a la institución un menor costo financiero. 

En el estudio de los productos de deuda se instrumentarán las diversas 
herramientas aplicadas al análisis estadístico de tasas de interés para que la 
estructura de las emisiones permitan solidez y rentabilidad para el Banco. 

La finalidad de emitir instrumentos de deuda a un menor costo financiero es 
optimizar el Margen Financiero", para ello es necesario relacionar los productos 
financieros del Pasivo con los productos Activos de la institución. De tal manera, 
el área de Tesorería debe vincularse con el área de Crédito y desarrollar los 
productos Pasivos con características semejantes a los productos Activos, dicho 
en términos operativos se busca que el Pasivo sea una ventana financiera14 del 
Activo. De esta manera se garantiza un margen financiero en las operaciones 
semejantes del Activo y del Pasivo. 

1 • S,: <.:'\pr,:s;i conn) hi dil"crt'lll.:i,1 co11rnhk en terminas de rendimiento entre el Costo del Pasivo y d 
Rcndinuenw dd A<.:11vo en un pl.'riod(l dcccnninado 
11 Rd:11:ion t.:lllt'l! al Activo ~ el P:i,wo dd B:>.11cn 

lrt11r11 (,11ro,1 f-t;:11,•r¡w Pd;:/110 7 
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Para el estudio de la parte pasiva del Banco es importante considerar que en el 
Mercado de Dinero existen una gran cantidad de instrumentos de deuda en 
moneda nacional1 5, pero para los fines del modelo únicamente se utilizarán !as 
operaciones más importantes para captar recursos, las más comunes y 
bursátiles en el Mercado de Dinero. 

Las operaciones pasivas que se usaran en el Modelo de Banco "Artgar" estarán 
especificadas por los siguientes instrumentos financieros: 

• Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento. 
• Certificados de Depósito con tasa revisable. 
• Bono Bancario con tasa revisable. 
• Pagaré en ventanilla. 
• Pagarés en UD/'s. 

Todos los instrumentos del Pasivo, para el Modelo "Artgar", están referidos en 
Moneda Nacional (Pesos) La finalidad de desarrollar únicamente operaciones 
en Moneda Nacional es facilitar la comprensión del Modelo y la aplicación de 
estrategias como alternativas al Modelo. 

1.1.1. Operaciones Pasivas de la Tesorería del Modelo del Banco 
en Moneda Nacional. 

La Tesorería en Moneda Nacional del Banco "Artgar" realiza las siguientes 
operaciones 

• Emisión de lºagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento del Banco, 
como parte de las actividades de "fondeo16" del Banco 

• Colocación de Bonos a largo plazo, a tasa variable y cuya tasa de revisión 
está referenc1ada a la TIIE o a otra tasa de referencia. 

• Colocación de Cedes, como Bonos con revisión de tasa cada mes o cada 
Cierto tiempo 

• Colocación ele PRLV en UD\'s, tanto en la Mesa de Dinero de Banco como 
en la ventanilla. 

'' 1 ,1 L l,h1 !"re.u. wn de 1.i~ o¡k'l <H.:1on, ~ p.1:,1\.dS se expr.:san en eme() grupo~ :.c;/m b publ1l.ica111 lk ),t 

l\tluLn ~kl l l d<.: l)(:t,1b1e d,.,: !996dc P .. 11K\l d..: M~'.'>ICO 
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1.1.1.1 Características Generales de cada Instrumento. 

1.1.1.1.1 Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento Denominado 
en Pesos. 

El Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (desde el punto de vista 
del Banco) es el instrumento expedido por las instituciones de crédito a nombre 
del inversionista. En el titulo se consigna a dichas instituciones la obligación de 
devolver el principal más los intereses al tenedor no antes del plazo de 
vencimiento del propio titulo. 

El Banco de México autorizó la emisión de Pagarés como instrumentos de 
captación a partir del 25 de octubre de 1983. Se caracteriza por ser el más 
bursátil en el Mercado de Dinero y es emitido por la totalidad de las lnst1tuc1ones 
de Banca. 

Para las Instituciones de Crédito, y en lo que respecta al modelo a realizar. el 
propósito de la instrumentación y emisión de pagarés es el de obtener recursos 
liquidas (captación bancaria). 

Estos préstamos podrán recibirse de personas fisicas y personas morales. En 
tanto a los montos las inslituciones podrán pactar con la parte demandante los 
montos minimos a partir de los cuales están dispuestas a recibir estos 
préstamos 

Las partes que 1nterv1enen en la operación podrán pactar libremente. en cada 
caso. la tasa de interés de los titulas. Una vez pactada la tasa de interés, se 
mantendrá f1Ja durante la vigencia del titulo, no procediendo revisión alguna a la 
misma. Los intereses se pagarán precisamente al venc1m1ento de los títulos. En 
este tipo de instrumento no existe la capitalización de intereses durante la 
vigencia del titulo de deuda 

Al expedirse los pagarés, las partes pactaran libremente, en cada caso el plazo 
de los mismos. El plazo se pactará por días naturales, no debiendo ser menor a 
un dia. 

Estos pagarés serán amortizados al vencimiento del plazo contratado 

l'w.:11111'1 
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Las tasas de referencia son Las tasas bancarias de mercado, además de la tasa 
de Interés lnterbancaria de Equilibrio17 y Tasas de Interés de otras Instituciones 
F1nanc1eras en el Mercado Secundario. 

1.1.1.1.2 Bonos Bancarios. 

Son instrumentos emitidos por las Instituciones de Crédito para captar recursos 
a largo plazo, además pagan al tenedor intereses mensuales, aunque el 
principal se llquida hasta el vencimiento. Tienen la caracteristica de ser 
bursátiles y de ser reportables18 en el Mercado Secundario. 

Las instituciones podrán emitir bonos bancarios de los previstos en el articulo 63 
de la Ley de Instituciones de Crédito. 

En lo que respecta a los titulares y beneficiarios: Estos bonos podrán ser 
adquiridos por personas físicas y morales. 

La emisora podrá determinar libremente los rendimientos de los bonos. La tasa 
de rendimiento principalmente se aplica respecto a la Tasa de Interés 
lnterbancaria de Equilibrio (TI/E), en algunos casos los bonos revisan con la 
Tasa de los Cetes Estos instrumentos pueden revisar cada siete o veintiocho 
dias. La tasa de referencia es la Tasa de Interés lnterbancaria de Equilibrio 
(TIIE) a 28 dias. 

El plazo de los bonos será determinado libremente por la emisora. La emisora 
deberá reservarse el derecho de pagar anticipadamente, total o parcialmente, 
los bonos emitidos, previa autorización de Banco de México. 

En tanto a la amortización, ésta se pagará cada corte de cupón (revisión) 
únicamente los intereses y se amortizará el principal en su totalidad al finalizar el 
plazo o al finalizar el último cupón. 

r· l.,l l,l\a di.: lnieré.<. l11te1b.rnc:uia de J:qud1brio la publica 8,mco de Mi.::-:ico d1ai1ame11te ~ ~e 1e1iere ,1 la 
,11b.1,ta di.: b luw,i m1i.:rba11c,u1a pa1.1 c.1p!ar 1ccursos o para invertido!'>. 
1

' l In lll\!n1mcn10 l'' 1ql(lrtabk cu,mdo ,e vende eu el mercado n un pl.110 1111.:rio1 de !'>U vc1ic1m1l'11to [·, 
dcl11 uu 1111prn t,1 el 10.:11d1m1t·1110 dt:! h.:llcJor rn 1gmal sino el 1cndun1cn10 dd pl.110 del rcpl)l\o 
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1.1.1.1.3. Certificado de Deposito Bancario de Dinero (CEDES). 

Son títulos de crédito a cargo de la Institución Bancaria depositaria, en los 
cuales se consigna a ésta la obligación de devolver el principal al inversionista 
no antes del plazo del titulo, aunque los intereses pueden ser pagados 
periódicamente (cupones). 

Los Certificados de Deposito (Cedes) son instrumentos de largo plazo y se 
dividen en cupones. A diferencia de los Bonos Bancarios estos instrumentos no 
son reportables19 en el mercado secundario. 

Los titulares y beneficiarios son personas físicas y morales. 

Las instituciones podrán pactar con la parte demandante los montos mínimos a 
partir de los cuales están dispuestas. 

El plazo, para nuestros fines prácticos, será mayor a un afio dividido en cupones 
de 28 dias 

Estos instrumentos revisan cupón con la Tasa de Interés lnterbancaría de 
Equ11Jbrio (TI/E) como referencia. 

1.1.1.1.4. Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento Denominado 
en Unidades de Inversión. 

Son instrumentos que se denominan en Unidades de Inversión (UD/'s), y su 
finalidad es hacerse de recursos a mediano y largo plazo, pagando una tasa 
nominal indexado a la inflación más una tasa real o sobretasa. 

Estos préstamos podrán recibirse de personas físicas y personas morales. 

Las instituciones podrán pactar con la parte demandante los montos mínimos a 
partir de los cuales están dispuestas a recibir estos préstamos. Los títulos son 
denominados en uor·s. pudiéndose convertir en pesos. 

El plazo de las operaciones no podrán ser menor a tres meses. Estos pagarés 
serán amortizados al vencimiento del plazo contratado. 

1·• l ,tL' 111-.11 u111L't1t(l n,i e-. l1u1~:1t1I. poi lo qt1L' ,u, tcnedoic~ lo ;1dqu1.:1e11 h,1s1.i ,u v.:nc1mic11¡n 
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Tasa de referencia se vincula al rendimiento de colocación primaria de Udibonos 
que emite Banco de México y tasas de otras Instituciones Financieras 
denominadas en tasa real. 

1.1.1.1.5. Pagaré en Ventanilla o Cuenta de Inversión. 

Es una fuente de recursos similar al Pagaré con Rendimiento Liquidable al 
Vencimiento, debido a que se amortiza el monto invertido y los intereses hasta el 
vencimiento. Son pagarés que con montos de inversión inferiores al PRLV 
debido a la demanda que existe por ellos en el Mercado de Dinero es inferior. 

Al igual que los PRLV's, estos préstamos podrán recibirse de personas físicas y 
personas morales. 

Las instituciones podrán pactar con la parte demandante los montos mínimos a 
partir de los cuales están dispuestas a recibir estos préstamos. Estos 
instrumentos se emiten en Unidades de Inversión. 

Las partes podrán pactar libremente, en cada caso, la tasa de interés de los 
títulos. Una vez pactada la tasa, se mantendrá fija durante la vigencia del 
pagaré, no procediendo revisión alguna a la misma. Los intereses se pagarán 
precisamente al vencimiento del pagare. Existen dos rendimientos implícitos en 
el pagaré: El rendimiento de la inflación en términos nominales y el rendimiento 
real que se paga como sobretasa y es fijo durante la vigencia del plazo. 

Al expedirse los pagarés, las partes pactarán libremente, en cada caso el plazo 
de los mismos. El plazo se pactará por días naturales, no debiendo ser menor a 
un dia. Normalmente el plazo mínimo no es inferior a 3 meses. Estos pagarés 
serán amortizados al valor de la UDI al vencimiento del plazo contratado. 

La tasa de referencia se refiere a la tasa real de instrumentos similares en e! 
Mercado Secundario, así como las tasa de UDIBONOS emitidos por Banco de 
México. 

11/ur" r,,,ri"' l 1,•1t,'rri11 !'11~•111,, / .' 
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A continuación se presenta un cuadro en el cual se definen las características 
generales de los instrumentos pasivos que constituirán al modelo Artgar. 

INSTRUMENTOS Y CARACTERISTICAS GENERALES DE LOS 
INSTRUMENTOS DEL PASIVO UTILIZADOS. 

INSTRUMENTO Valor nominal Valuación 

Pagaré con rendimiento $ 1 00 
liquidable al vencimiento 

Certific<1dos de deposito"' $ 10000 
bancario 

Bonos bancarios""" ' 100 00 

Pagaré con rendimiento UDI 
liquidable al vencimiento 
en unidades de inversión. 

Pa( aré en ventanilla Valor real . Pagan intereses en cupones de 28 dms 
""'Pagan interéses en cupc,nes de 7 o :28 días 

Descuento 

Precio 

Precio 

Precio ud1 

Monto real 

Plazos Tasa de Periodos de 
o erativos referencia revisión de tasa 

1,7,14,21,28, Tasa bancaria Al 1enc1m1ento 
91,182,364, de mercado 

A partir de 392 TIIE Cada 28 
múltiplos de 28 días días 

De I a 3 años con TIIE Cada 7 ,:, 28 
múltiplos de 7 o 28 días días 

91,182,364, Tasa real d1:,no 
728, 1065, 1793 Ud1bono 

7, 14, 28, 91, 182,364 Tasa bancaria Al •enc1m1ento 

i::uente: "Manual de productos de Mercado de dineroM Grupo Financiero Banamex.Accival. 1996 

1.1.2. Valuación de los Diferentes Instrumentos de la Tesorería del Banco 
en Pesos. 

1.1.2.1 Operaciones Pasivas. 

1.1.2.1.1. Valuación del Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento 
(PRLV). 

Información que se requiere: 

• 
• 

• 

Tasas de PRLV para los distintos plazos al vencimiento 
Valor nominal de cada una de las emisiones vigentes Esta se obtiene 
multiplicando el valor unitario por el número de títulos emitidos 
Plazo original de las emisiones totales 

1,11rr11 (,(Ir,"' l 1,:/1, ma ¡•,,~:,;;:¡-¡-,: 
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Valor contable. 

El precio de colocación de los PRL V se calcula con la siguiente fórmula: 

VN 

donde: 

res la tasa de colocación. 
T-to es el plazo al vencimiento (Plazo original-plazo transcurrido). 
VN es el valor nominal de la emisión. 

C11pilu/11! 

Pe es el precio de colocación. Multiplicando este precio por el número de títulos 
se obtiene el monto captado por la emisión de PRLV's. 

El saldo promedio de los PRLV's vigentes en la fecha de valuación se determina 
con base en el siguiente criterio: 

El horizonte de cálculo serán los días transcurridos entre el inicio de mes y la 
fecha de valuación. 

El saldo de un determinado PRLV se estima multiplicando el número de titulas 
por el precio de colocación20. 

El saldo promedio en un mes de un pasivo en particular se calcula dividiendo el 
monto de emisión entre 30 y multiplicando por (Nota: para cada caso, una 
fórmula correspondiente): 

• 30 días si el plazo restante del pasivo en la fecha de valuación es mayor que 
30 días. 

• El número de días en que ha estado vigente el pasivo en el mes en curso, si 
la emisión se hizo antes o después de inicio del mes y el pasivo vence 
después de la fecl1a de valuación. 

'" Poi ,.:1 111ulns coloc.1d(lS .1 lk~ct1l'llt(l, l'l 11101110 illlc1:il si~mprc scr,i mcnoi ,11 v,1!or nomm.ll 

1,111,,. (,11rn11 I 1~11a/!,1 • ''"/:"'"'" 



.~lmli!lo di! mm l11.~htuó{m di! BllllCfl Mtiltipfl! J'lll Estrutl!gi/1 F111a11cier11. Capítulo/ 

• El número de días en que ha estado vigente el pasivo menos uno, si la 
emisión se realizó antes o después de inicio de mes y la fecha de 
vencimiento es en la fecha de valuación. 

El saldo promedio de toda la operación es : 

SP = (Monto de la operación)/ No. de días al corte• No. de días vigentes. 

Costo efectivo. 

El costo efectivo de los PRLV se estima dividiendo la suma de los intereses 
devengados por cada uno de los PRLV "vigentes" durante el mes entre el capital 
promedio mantenido por los PRLV. Es decir: 

Ce= (INT/CP)'360/(t-to) 

1.1.2.1.2. Valuación de Bonos a Largo Plazo y CEDES. 

Debido a que se estos instrumentos tienen las mismas características contables 
su valuación es igual. 

Información necesaria para la valuación: 

• Valor nominal de cada título. 
• Tasa cupón. 
• Plazo original de colocación. 
• Plazo de revisión de tasas. 
• Número de períodos cupón durante el plazo del bono. 
• Spread positivo o negativo sobre la tasa de referencia. 
• Tasa de interés de mercado. 

Valor contable. 

El precio de colocación del papel se estima con la siguiente fórmula21 : 

:i A !k'\,ll que ~on bono~ a ia:-.a variable se cstuna bajo dos supuestos.;\) la \asa cupót\ <ld C\\pón en curso 
e, l.1 m1!>lll,1 p:1ra l¡i:-, demas pc1 iodo~ cupón y b) J,1 tasa de 1111crCs con la que~•! descuenta cada !lujo es la 
mi~m.1 

-1/í¡;;:;; (,,,r, '" r,::11,•r,111 1',1;:11111 /' 



Modef,1 ,h• ww lm/lr11c11i11 de 81111,·11 Múltiple .r .m Estmtegiu Fiiumcier11. C11pitula l 

l [ ] ] /IN Pc=VN- !-~-- +---
,. (l+r)" (l+r)" 

donde: 

c es la tasa cupón para el período cupón. Para efectos de determinar el importe 
recibido, se supone que no cambia durante la vigencia del Pasivo. Esta tasa se 
basa en la tasa de referencia más o menos una sobretasa. 
res la tasa de mercado al plazo del bono (con base en la tasa de referencia. 
n es el número de períodos cupón que faltan al bono. 
VN es el valor nominal. 
Pe es e! precio de colocación. 

El precio obtenido con la fórmula anterior se utiliza para estimar los intereses 
efectivos o el costo efectivo del Banco, así como también el monto captado por 
el Banco. Si ces igual a r, entonces el monto a captar será igual al producto del 
valor nominal por el número de títulos emitidos. 

Para propósitos de la valuación contable, el saldo promedio de una operación 
en particular se obtiene con la siguiente fórmula: 

Spi = WPi/30'(Dias efectivos en el período de valuación). 

de donde el saldo promedio total se obtiene como: 

SPT = Suma(SPi). 

Para efectos de medición de riesgos, el valor en riesgo es la suma de los valores 
nominales vigentes en la fecha de valuación. Ello es así porque es sobre este 
monto que se darán las revisiones de tasas para los próximos pagos de 
intereses. 

Costo efectivo. 

El costo efectivo en el período de análisis se calcula con los siguientes pasos· 

Determinar el valor de los intereses devengados, el cual resulta de multiplicar 
la tasa pactada por el valor nominal, llevada al plazo de referencia (el número 
de días transcurridos en el mes). 
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2. El costo efectivo de cada emisión se determina dividiendo los intereses 
devengados entre el monto recibido por el banco. 

3. El costo efectivo de los bonos a largo plazo, se obtiene dividiendo los 
intereses devengados entre los días transcurridos entre la fecha de inicio de 
mes y la fecha de valuación, entre el saldo promedio del capital captado. Es 
decir 

CE~ IDT/KP•360/(t-t1). 

donde: 

KP es el capital promedio. 
t-ti es el número de días efectivos en el periodo de análisis. 
IDT son los intereses devengados. 

1.1.2.1.3 Valuación de Prlv en Udis de Mesa y de Ventanilla. 

La información para la valuación de PRLV en UDl's: 

• Tasa real de emisión 
• Plazo de la emisión. 
• Valor de la UD\ en la fecha de colocación. 
• Número de títulos en UDls 
• Factor de descuento. 

Valor contable. 

El precio de colocación del PRLV en Udis se calcula con la siguiente fórmula: 

l 
I'. ~ /1,, ,. -( ------¡. - 1) 

1 +r · ·-
' 160 

donde 

Pe es el precio de colocación de la UDI. Este precio de colocación se obtiene 
multiplicando el valor de colocación por un factor de descuento 

r rlliro (,ar, w / 1~•11,·r"" /'11-.:11111, -
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vu es el valor de la UD! en la fecha de colocación. 
re es !a tasa rea\ a la que se desea colocar. 
T-t es el plazo del PRLV. 
1 /() es el factor de descuento. 

C11pí111/11 I 

El monto de la colocación en pesos se obtiene multiplicando el precio de 
colocación por el número de Udis colocados. 

El saldo contable de la emisión de este tipo de pasivos, se, obtiene multiplicando 
el valor de la UD! al inicio del período de análisis por el saldo promedio en UD Is 
durante este período; es decir: 

se = Vudi*SP. 

El saldo para propósitos de cuantificar riesgo inflación y de simulación, es el 
saldo vigente en UDl's multiplicando por el valor de la UDI en la fecha de 
valuación, este último afectado por el factor de descuento. Es decir: 

Vpes= SCUDIS*Vudi*FD. 

Donde· 

SC es el saldo contable. 
Vud1 es el valor de la UD! al inicio del periodo 
SP es el saldo promedio. 
SCUDIS es el saldo vigente en UDl's. 
FD es el factor de descuento 

Costo efectivo: 

El costo efectivo real de la emisión es la tasa real a la cual se coloca el papel. 

El costo en pesos, se determina con el siguiente procedimiento: 

Se valúa el número de UDls en la fecha de finalización del Pasivo, con el 
valor de la UDI de ese dia ajustado por el factor de actualización que se 
determinó en la fecha de colocación (se supone que este factor no cambia 
durante la vigencia de este bono) 

· 11/uro (,1~~.111 / 1:;",'"'" -· l',1:;,11,'(-¡_¡ 
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2. Se divide este valor entre el valor de colocación en pesos en la fecha de 
inicio, que al restarle uno se obtiene el costo en pesos. Multiplicando este 
elemento por el cociente entre 360 y el número de días transcurridos, se 
obtiene el costo efectivo anualizado. Es decir: 

CEA ~(VPfNpi-1)*360/PE 

donde: 

VPf es el valor final en pesos. 
Vpí es el valor inicial en pesos. 
PE es el plazo efectivo de cálculo (días del mes transcurrido). 

1.1.2.1.4 Valuación de los Pagarés Denominados en UDl's. 

Información que se requiere: 

• Valor nominal en UDls ( en la fecha de emisión). 
• Tasa real de emisión. 
• Tasa real de mercado (para el plazo que le queda al Bono). 
• Valor de la UDI en la fecha de emisión. 
• Número de títulos en UDl's. 

Valor contable. 

El precio de colocación de un bono denominado en UDl's se calcula con la 
siguiente fórmula: 

!'e~¡ ·,v ':[1 ___ I_] + __}_IN 
1 (l+r)" (l,r)" 

donde. 

VN es el valor nominal en UDls. 
e es la tasa real que pagará el bono. 
r es la tasa de interés real para el plazo correspondiente 
Pe es el precio de colocación en UDls 

1,11,11, /1111,111 1,.:11,•r,,,, 
/',c~Hl<I /V 
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El valor de una emisión en pesos se estima multiplicando precio de colocación 
en Udi's por el valor de la UD/ en la fecha de valuación. El valor en pesos del 
total de bonos de largo plazo en UDl's se calcula como la suma de los valores 
en pesos de las emisiones vigentes de Bonos de Largo Plazo. 

El saldo contable promedio de este tipo de bonos se determina siguiendo el 
mismo criterio de los PRLV en pesos y, desde el punto ele vista de riesgos, se 
estima el saldo como la suma de los saldos de emisiones vigentes en la fecha 
de valuación 

La valuación para propósitos de riesgo toma como saldo, el valor nominal en 
UD/'s de las emisiones vigentes en la fecha de valuación. 

Costo efectivo. 

El costo efectivo de los Bonos de largo plazo denominados en UD/s es la tasa 
real que se pactó pagar por él en UDl's menos el descuento. 

El costo en pesos de una emisión en UDl's se calcula con la siguiente fórmula: 

[ 
T - r ] 360 Ci,= (l+l/r-,--)*(/+1r)-I *--
_,60 T-r 

donde. 

T es el fecha de inicio del cálculo. 
tes la fecha de venc1m1ento. 
n es la inflación implícita efectiva entre el valor de la UD/ en T y el valor de la 
UDI en t. 
Rr es el costo real de la emisión. 

Alternativamente, el costo efectivo en pesos de una emisión de Pasivos en UDls 
se calcula con el siguiente procedimiento: 

Sea: 

La fecha ,nic,al del periodo de análisis: to 
La fecha final del periodo de análisis· t1 

!1/flrt> (,</f</lt f 1,tll<'ro,1 -------------------------,,,,~,,,;,-_;,¡ 
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El capital en UD/'s es 
El valor de la UDI en t

0 
es 

El valor de la UDI en t
0 

es 
La tasa real del PRLV es 

Kud1 

UDlo 
UDl1 
R, 

Entonces, el valor inicial del capital en pesos es: 

VF0 = Kudi"UDl 0 

Cupituf<, J 

El valor final del capital en pesos se compone de la suma de los intereses reales 
pagados en ese período más el valor del capital en pesos en t1; es decir: 

VF 1 = (Rr*Kudi+Kudi)'UDl
1 

= kudi (1 +Rr) * UDl1 

El aumento del valor del Pasivo en pesos es igual a VF
1 

-VF
0

, es decir: 

VF 1-VF0 = (Rr*Kud1+Kudi)'UDl 1 - Kudi'UD!O 

=Kudi*UDI0((1 +Rr)*(1 +inf)-1) 

Dividiendo ambos miembros entre Kuid*UDIO, se obtiene la tasa efectiva en 
pesos· 

(F1-VFO)/(Kudi*UDIO) = CEP = ((1+R,)*(1+,r)-1) 

1,w,,,¡.,,r,1r,l1!;11,•r,,,, ¡•,,~1m1.'f 
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1.2. Análisis de los instrumentos del Activo del Banco. 

La parte activa se define como: Todos los derechos con que cuenta el Banco 
a corto o a largo plazo. Normalmente sus derechos son Activo Fijo y Circulante. 
Para la finalidad del modelo se analizan los Activos Circulantes, que en una 
instrtución de Crédito se refiere a los productos como Créditos e instrumentos 
financieros (títulos, acciones etc.) 

Objetivos Fundamentales para la Parte Activa del Banco: 

Disminuir los rresgos de cartera y sustituirlos por créditos más seguros y 
rentables Para lograrlo es necesario que la institución reduzca su cartera en los 
sectores que representan mayor riesgo, además de aplicar tasas de interés que 
convengan a los intereses de la parte Activa del Banco. 

Reestructurar la cartera de crédito de los clientes, bajo condiciones más 
favorables, para hacer frente al entorno macroeconómico. 

Optrmizar la cartera en lo que respecta a plazo y tasa, disminuyendo el riesgo 
en el movimiento de tasas de interés. Para ello se considera necesario 
diversificar la cartera de acuerdo a la optimización financiera que el modelo 
requiere. 

Para lograr una diversificación optima de la cartera activa y considerar una 
cartera sana, segura y rentable, es necesario orientarla a los sectores con 
mejores perspectivas económicas permitiendo a la Institución de crédito un nivel 
de rentabilidad y productrvidad superior al mercado. 

Para minimizar riesgos se deben instrumentar las drversas instrumentos de 
análisis f1nanc1ero y estadístico de variables que intervienen en los créditos y 
Activos de Riesgo22 , de esta manera se debe buscar optimizar los rendimientos 
de las posiciones. 

La creación de una cartera rentable depende de la creatividad y versatilidad que 
debe tener el área de promoción. Es en este sentido que la promoción del Banco 
debe vincularse a las perspectivas económicas. es decir. con una vinculación 
analítica de la principales variables económicas enfocadas al Mercado de 
Drnero Esto se requiere para lograr una mayor rentabilidad en el área de crédito 
y promoción, orrentando los crédrtos a los plazos y tasa más rentables, además 
de dar prioridad a las áreas mas eficientes 

'' l'11~1l'Jtlll del !tul!.:o de 111,11u111c11to~ l'.mitido~ por ()tr,1s l11s111uc1oncs l'111a11c1i;1,1s o l:'.1np1c,,i, 
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1.2.1. Operaciones Activas de la Tesorería Nacional del Modelo 
del Banco en Moneda Nacional. 

Operaciones activas con que contará el modelo: 

Créditos de corto, mediano y largo plazo en pesos (Cartera crediticia). 

Créditos en UDl's (pagan una tasa real). 

Inversión en Activos en pesos o en U Dls. 

Titulas conservados hasta vencimiento. Activo de riesgo a vencimiento. 

2.1.1. Características Generales de cada Instrumento. 

Créditos de corto, mediano y largo plazo en pesos (Cartera crediticia)· Son 
créditos en pesos que se otorgan a personas físicas y morales, de acuerdo a sus 
características económicas. Son créditos que liquidan principal e interés al 
vencimiento o bien pagar periódicamente mtereses. 

Créditos denominados en Unidades de Inversión (UDl's): Son créditos ordinarios 
pero indizados a la inflación. 

Activo de Riesgo: Se refiere a la tenencia de instrumentos emitidos par otras 
instituciones. Son Instrumentos de Renta Fija o Renta Vanable. En el modelo 
únicamente se aplican instrumento de Deuda. 

1.2.1.1 Valuación de los Diferentes Instrumentos del Activo del 
Banco en Pesos. 

Por el lado de los Activos de la tesorería, hay dos tipos de Activos 

• La cartera de créditos en Pesos o en UDl's, y 
• El Activo de riesgo, es decir tenencia de instrumentos de otros emisores. 

--·-·-- ·-·-. -----··-·--· Ir/un, j,,,r,,,, l 1,:(lam1 l'a:.•u111 _'; 
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1.2.1.1.1 Valuación de Cartera de Créditos. 

1.2.1.1.1.1 Valuación de Créditos en Pesos. 

Información que se requiere para la valuación: 

• Plazo del crédito 
• Tasa de rendimiento actual. 
• Tasa de referencia. 
• Sobretasa 
• Periodo de pago de intereses y pago de capital. 

Valor contable. 

El valor contable de los créditos en la fecha de valuación es igual al saldo 
promedio durante el periodo de valuación. Esto puede aumentar por la 
concesión de nuevos créditos o la amortización de los mismos. 

El saldo insoluto de los mismos más los intereses devengados pero no cobrados 
desde la última fecha de pago de intereses (cuando se trata de créditos a tasa 
variable) o desde la fecha de otorgamiento de crédito (cuando se trata de 
créditos a tasa fija), representa el saldo que sirve para propósitos de nesgo. Es 
sobre este saldo que se dará la revisión de las tasas de acuerdo a: 

• Créditos a tasa fija. 

• Créditos a tasa variable. 

• Créditos a descuento. 

El valor de este tipo de crédito es el valor nominal del mismo, es decir, el monto 
que el acreditado debe pagar al banco Dada la naturaleza de estos créditos 
(cobrar por adelantado los intereses), es importante considerar el aforo23 del 
crédito 

lt//m• (,,,,, ¡,t f 1•:11,•r,•,i 
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Rendimiento efectivo. 

El rendimiento efectivo de los créditos en pesos, se determina dividiendo la 
suma de los intereses devengados en el horizonte de análisis correspondientes 
al total de crédito vigentes en la fecha de valuación, entre el saldo promedio de 
los créditos. Es decir: 

RE = Suma(ld1)/KP'360/(T-t) 

donde· 

RE es el rendimiento efectivo anualizado. 
ldi son los intereses devengados del crédito. 
KP es el saldo promedio. 
T-t es el número de días en el período de análisis. 
T días totales 
t días transcurridos. 

1.2.1.1.1.2. Créditos en UDl's. 

Información que se requiere para la valuación. 

• Saldo del crédito en UDl's. 
• Tasa real que paga. 
• Plazo del crédito 
• Periodo de pago de intereses y del principal. 

Valor contable. 

El valor contable del total de créditos en UDl's es igual al saldo promedio 
durante el horizonte de análisis. Este saldo será diferente del saldo al corte en la 
fecha de valuación, si se otorgan nuevos créditos o se produce una amortización 
de los que estaban en la cartera de créditos. La fórmula que se utiliza es la 
s1gu1ente: 

Spudi=Suma(Spi) 

donde· 

----------------- ------------------- ----- -------~~ 
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SPi es el saldo promedio al i-'ésimo crédito en UDl's. 
Spudi es el saldo promedio del total de créditos en UDl's. 

(11pfwlo I 

El valor en pesos se determina multiplicando el saldo promedio en UDl's por el 
valor la UDI al inicio del período de análisis. 

El valor de nesgo de los créditos en UDl's, es el saldo de este tipo de créditos en 
la fecha de valuación. El monto en pesos se obtiene multiplicando el saldo en 
UDl's por el valor de la UDI en la fecha de valuación. 

Rendimiento efectivo. 

El rendimiento efectivo se determina con el siguiente procedimiento: 

El valor inicial del capital en pesos es: 

VF0 = Kudi.UDlo 

El valor final del capital en pesos se compone de la suma de los intereses reales 
pagados en ese período más el valor del capital en pesos en t1; es decir: 

VF 1 = (Rr•Kudi+Kudi)'UDl 1 

El aumento del valor del Pasivo en pesos es igual a VF, -VF0, es decir: 

VF 1-VF0 = (Rr'Kudi+Kudi)'UDI, - Kudi•UDIO 

=Kudi•LJDI0((1 +Rrr(1 +n)-1) 
Donde: 
VFo: Es el valor inicial en UDl"s 
Kudi Capital in1c1al en UDI ·s. 
UDlo UDI 1n1cial. 
VF1 Es el valor linal del Capital 
Rr Tasa de rend1m1ento real. 
UDl1 UDI final. 
;e Tasa de rnflac1ón 
CEP Costo efeclivc del periodo 

D1v1d1endo ambos m,emb,os entre Ku1d•uoI0, se obtiene la tasa efectiva en 
pesos. 

·- .. --·- -- . 1,,,,,,, 1,,,,, '" l 1.:11, ,,,,, ¡•.,,.,,," .'!, 
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(VF1-VF0)/(Kudi'UDI0) = CEp = ((1+R,r(1+n)-1) 

1.2.1.1.2. Valuación de Activos de Riesgo. 

1.2.1.1.2.1 Valuación de Activos Conservados hasta su Vencimiento(PRLV 
y AB's de largo plazo). 

Información que se requiere: 

• La tasa de rendimiento o de descuento de compra. 
• El plazo original del papel. 
• El valor nominal. 

Valor contable. 

El valor de compra de los PRLV y AB"s de largo plazo. se calcula con la 
siguiente fórmula· 

donde 

re es la tasa de rendimiento pactada en la compra del papel, expresado en 
decimales 
T-t, es el plazo transcurrido entre la fecha de compra y la fecha de valuación del 
papel 
VN es el valor nominal por titulo 
N es el número de titules. 
Pe es el precio de compra del papel Multiplicando este precio por el número de 
títulos se obtiene el monto invertido 

El valor actual de este tipo de papeles, se estima con el método de mterés 
imputado. La fórmula que se utiliza es la siguiente. 

VA= Pc'(1 +tJ/360'(DT). 

1, """ r,,,,, w f 1~11,·r;,,, 
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donde: 

t-tO es el plazo transcurrido desde la fecha de compra hasta la fecha de 
valuación. 
DT son los días transcurridos entre la fecha de compra del papel y la fecha de 
valuación. 
ti es la tasa de rendimiento origina!. 
Pe es el precio de compra de estos papeles 
El rendimiento efectivo de este tipo de bonos se calcula considerando los 
intereses ganados entre la fecha de compra y la fecha de valuación y el precio 
de compra o el monto de inversión por cada uno de los títulos. Es decir: 

re; (lnter/Pct(t-t0)/360 

De donde el rendimiento efectivo por el total de PRLV comprados es el cociente 
entre los intereses totales y el saldo promedio de los PRLV vigentes. 

1.2.1.1.2.1. Valuación de Celes Especiales. 

Información que se requiere: 

• Número de Titulas de Celes Especiales. 
• Tasa de CPP del mes en curso y del mes anterior 
• Cantidad que se amortiza que en algún punto del mes haga el Banco de 

México al Banco por tener Celes especiales. La amortización se aplica al 
principal, es decir se capitaliza 

• Precio de los Celes Especiales al inicio de cada mes . 

El valor de estos titulas se estima con base la siguiente fórmula: 

[ 
f)T l /';/!; //f"-(l+C/'Pma;-) 'NT-MA 
.:i60 

donde: 

VI es el precio de los Celes Especiales al inicio del mes 
CPPma es la tasa CPP del mes anterior, expresado en decimales. 
DT son los dias transcurridos del mes en el que se hace el análisis 
NT es el número de Cetes Especiales. 

1,1,11,• (,,11, '" , ,~11, '"" 
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MA es el monto que amortiza el Banco de México a Banco Artgar, S.A., en caso 
de que hubiera. 
Este tipo de títulos por haberse utilizado en la reestructuración de créditos y de 
apoyo a la banca, se valúa de acuerdo al criterio del Banco de México En 
términos algebraicos, la fórmula que se usa es la siguiente: 

CE = CPPmc/360*(t-t30)'VAt 

donde 

CPPmc es el CPP del mes en curso. 
t-t30 es el número de días entre el inicio de mes y la fecha de valuación. 

1.2.1.1.2.2. Valuación de Instrumentos que Pagan Cupones24 a Tasa 
Variable (Bondes, Bono Bancario). 

Información que se requiere: 

• Tasa cupón 
• Tasa de rendimiento 
• Valor nomlnal original. 
• Plazo original del papel. 
• Plazo de la revisión de cupones 
• Tasa de referencia a la cual está asociada la tasa cupón. 

Metodología de valuación 

a) El precio de este tipo de bonos se calcula de forma similar al del Bonde La 
fórmula que se usa es !a siguiente. 

l't.;; 
28 \ " *28*//N VN t l ''.,' /CII 
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donde. 

tcu es !a tasa cupón vigente. 
r es la tasa de rendimiento actual, para descontar cada uno de los flujos que se 
recibirá durante la vigencia del bono. 
s es la sobretasa. 
N es número de cupones que faltan por vencer. 
Pt es el precio limpio (no incluye los intereses devengados). Multiplicando el 
precio por en número de titulas se obtiene el monto invertido. 
VN es el valor nommal. 

El saldo contable es igual al saldo promedio de los montos invertidos en cada 
uno de estos tipos de papeles. Este saldo se utiliza para determinar el 
rendimiento efectivo. 

Rendimiento efectivo. 

Los ingresos que recibtrá el Banco por la compra de este Bono esta compuesto 
por dos partes· el monto de cupones en el período bajo análisis y la parte 
proporcional de la diferencia entre el valor nominal y el precio de compra, solo s1 
el bono se compró por debajo del valor nominal (en otro caso es cero). 

El rendimiento efectivo anualizado se calcula con la siguiente fórmula: 

RE= (c/360'(t-tü)'VN+(VN-Pc)/360'(t-t0))/Pc*360/(t-tü) 

donde· 

RE es el rendimiento efectivo anualizado. 
c es la tasa cupón vigente, si el período cupón comenzó antes del in1cro del 
periodo ba¡o análisis. 
Pe es el precio de compra. 
t-!O es el número de dias en el período de análisis 
VN valor nominal 

---~ ---·--·-·· 
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1.3. Análisis para Determinar de la Utilidad/Pérdida de la 
Tesorería del Banco en Pesos. 

Para determinar la utilidad o pérdida en la posición de Activos y Pasivos que 
maneja la Tesorería del Banco en pesos, se deberá seguir con el siguiente 
procedimiento. 

Determinar un horizonte de análisis25 (para el modelo se analiza a los 30 dias 
del mes de Septiembre de 1998). Para determinar el horizonte de análisis futuro 
se tomaran en cuenta los movimientos de los factores de análisis financiero y de 
la rapidez con que revisan tasas los Activos y Pasivos. 

Así: 

Si la frecuencia de revisión de tasas es predominantemente el corto plazo (entre 
un dia y una semana), el horizonte de análisis será de una semana 

Si la frecuencia de revisión de tasas es predominantemente el corto plazo (entre 
una semana y un mes), el horizonte de análisis será de un mes. 

Para el Modelo "Artgar" se determinará el horizonte de análisis de acuerdo a los 
tipos de revisión de tasas de interés de la parte Activa y la parte Pasiva. En el 
modelo se analizarán Jos períodos de análisis semanalmente. Constituimos los 
periodos de análisis futuros semanalmente, constituyendo resultados 
(presupuestos) mensualmente. 

Otra herramienta de análisis es el cálculo del rendimiento efectivo. Para estimar 
el rendimiento efectivo de los Activos (créditos y valores) en el horizonte de 
inversión La fórmula que se usa es la siguiente: 

Re = (lnt/M)'360/Plazo 

donde: 

lnt son los intereses efectivos en el período de análisis. 
M es el saldo promedio entre la fecha de inicio y de vencimiento del análisis 
Re es e\ rendimiento efecf1vo. 

1,,111 \l!--'.llllic.l c,1d,11.'ll,llll1l ll<.'ll11'º w \.! ,l dt:1<.illlll\,11 d 111,llg_l'll fill,lllCll'!O L'I\ pe,o, 
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Asi como se determina el Rendimiento Efectivo del Activo, se calcula el costo 
efectivo de los Pasivos (en pesos y en UDl's) durante el horizonte de inversión, 
para lo cual se utiliza la siguiente fórmula: 

Ce=(INT/M)*360/Plazo 

donde: 

lnt es el monto de intereses efectivos por pagar durante el periodo de análisis. 
M es el saldo insoluto promedio de los Pasivos. 
Re es el costo efectivo. 

Ya constituido el Rendimiento efectivo del Activo y el Costo efectivo del Pasivo 
se procede a definir y calcular el margen financiero, el cual se determinará con 
los saldos promedio del Pasivo y del Activo así como su tasa de interés efectiva 
acumulada en un determinado período de análisis, que normalmente será un 
mes operativo (septiembre de 1998). 

El margen financiero es el principal elemento para la determinación de las 
utilidades/pérdidas financieras del banco. Para nuestro proyecto se calculan 
antes de gastos operativos, administrativos e impuestos, es decir, los resultados 
no son consolidados. Para fines de mi modelo en el análisis contable se 
determinará el margen financiero con los saldos promedio del Activo y Pasivo 
durante los 30 dias de septiembre de 1998. Se utilizará este periodo para 
evaluar la situación financiera y justificar el proyecto. 

De esta manera se calculará el monto de los intereses que ha pagado el Activo y 
el monto de los intereses que ha costado el Pasivo por lo que se determinará 
una utilidad antes de costos operativos, administrativos. gastos financieros e 
impuestos. Es decir una utilidad/perdida no consolidada pero utilizada para fines 
operativos. 

El margen financiero en tasa y monto se calcula con la siguiente fórmula: 

MI= (A're/360'pl)-(P*rep/360*pl) 

Donde: 

A es el total de Activos promedio. 
re es el rendimiento efectivo del Activo 
P es el total de Pasivo 

...... ------ ---···---- ---- -··-
lt/uro (,1,r, Id l 1~•11,•rn•1 



11/mfeh, il(' ,11111 /111Tttui11i11 tfe Bll11c11 Múltipll! y III Estrategia Fimmciera 

rep es el costo efectivo del Pasivo. 
pi plazo de análisis 

C11pítulo I 

De esta manera el margen financiero es el indicador más importante para 
determinar el resultado operativo de la institución en términos financieros; Su 
finalidad y objetivo es obtener un margen lo más alto posible para así un nivel 
de utilidades positivo que permita cubrir los costos y contar con recursos para 
reinvertirlos o capitalizarlos. 

------- --- ---- --- - --- ---------- ------
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1.4. Instrumentos de Análisis. 

1.4.1. Ingeniería Financiera para fines del Modelo •~rtgar". 

El término Ingeniería significa formulación. además puede sugerir el acabado de 
componentes de precisión que forman parte de un sistema complejo, el trabajar 
con instrumentos especiales, o la realización de ajustes minuciosos para 
alcanzar la bondad de algún proyecto. 

En la ingeniería Financiera se utilizan instrumentos para reestructurar un perfil 
financiero existente y obtener así otro con propiedades más deseables. La 
perfección mecánica para la ingeniería financiera es el logro de una meta 
financiera específica. Para el inversor, la meta pueden ser los mejores 
rendimientos previstos como alcanzables en un mercado de valores. Para una 
institución de crédito el alcanzar el máximo rendimiento en la parte activa 
minimíza el riesgo y en la parte pasiva minimizar e! costo financiero, por lo que la 
Tesorería del banco debe de hacerse de recursos al menor costo posible, de tal 
manera que exista un margen financiero con el menor riesgo posible. 

Para fines del modelo y proyecto el elemento de Ingeniería Financiera utilizado 
es· 

• Planeación estrategia de recursos. Es decir, formular el proyecto tanto para 
el Activo, como para el Pasivo. 

lrltlf" (,,u,"' I 1::n,·r,,,, 
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1.4.2. Análisis de Estadístico de Tasas de Interés. 

El Análisis Estadistica de Tasas de Interés parte del análisis de las variaciones 
de las tasas de interés, lo cual infiere en un resultado esperado tanto deseable 
como no deseable. Para el fin de una Institución de Crédito una alza en las tasas 
de interés seria indeseable, pero seria un resultado atractivo para la parte activa. 
En cualquier caso, la exposición de riesgo para ambas partes surge del mismo 
acontecimiento: una variación en los tipos de interés. Por lo tanto, tiene sentido 
pensar que cualquier cambio de los tipos de interés, a la alza o a la baja, 
beneficioso o perjudicial. 

Si el resultado de una situación o acontecimiento es absolutamente fijo y 
predeterminado, no hay riesgo: si se puede producir alguna variación en el 
resultado, la situación implica un riesgo. Al utilizar el término variación, se puede 
calcular la volatilidad de cualquier variable cuantitativamente. Si se encuentra un 
planteamiento matemático preciso para medir el grado de variación, entonces 
tendremos un indicador numérico del grado de volatilidad. Este método 
estadístico se ha utilizado al implementar medidas estadísticas para medir la 
variación. 

Antecedentes: Con el cambio de las paridades fijas a comienzos de la década 
de 1970, los tipos de cambio podían fluctuar libremente de acuerdo a la oferta y 
!a demanda de las diferentes divisas. Algunos flujos de divisas fueron a largo 
plazo y estratégicos, lo que dio lugar a movimientos seculares y tendencias de 
los tipos de cambio. Otros movimientos surgieron de las decisiones de corto 
plazo de los especuladores de divisas que provocaron volatilidad. Ambas cosas 
se combinaron para crear una inestabilidad mayor que la anteriormente 
conocida. 

Una vez que los tipos de cambio tuvieron libertad para flotar las tasas de interés 
pasaron ser una de las armas de política de los tipos de cambio. 

La ingeniería financiera puede ofrecer dos amplias alternativas En el primer 
caso, la certeza La segunda alternativa es sustituir solamente el nesgo 
perJudicial y dejar riego beneficioso. En nuestro modelo aplicaremos la 
vinculación de Ingeniería Financiera con el la volatilidad de variables, de tal 
manera que se asociaran los objetivos de la institución, tanto en la parte activa 
como en la pasiva, con la instrumentación de la valuación de riesgos en 
distintos mercados principalmente en el de renta fija. 
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Para fines del modelo se aplicara el análisis estadístico de tasas de interés como 
herramienta para desarrollar un escenario financiero, y asi observar el 
comportamiento de las variables endógenas (Pasivo y Activo) a partir de 
variaciones de las variables exógenas (tipo de interés) que inciden al modelo. 

En el modelo "Artgar" se utilizará el análisis estadístico para determinar el 
comportamiento de las tasas de interés y otras variables que inciden en le Activo 
y el Pasivo del Banco. De esta manera se determinarán las volatilidades y 
correlaciones para correlacionar y proyectar el comportamiento dados 
escenarios financieros, de esta manera se especificará cual sena la mejor 
alternativa para el banco en el cierre del año de 1998. 
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CAPITULO 2. 

El Modelo Financiero de la Institución de Crédito (Banco 
Artgar). 

2.1. Bases del Modelo "ARTGAR": 

U na vez establecidas las bases o antecedentes teóricos de una 
Institución de Banca Múltiple (Capitulo1) y enfocadas a los tipos de operaciones 
para el Activo y el Pasivo, se formularán las condiciones para la conformación 
del Modelo Financiero de la Institución de Crédito (Artgar). El modelo se 
estructura corno un sistema de cuentas integrado cuyo objetivo es facilitar el 
proceso de análisis financiero. 

El Modelo Financiero se adecua a las necesidades de planeación e información 
de las partes que lo componen. Estos elementos están constituidos por el Activo, 
el Pasivo y el Capital, los cuales se integran y son planeados en un sistema de 
cuentas26

, con !as cuales se estructura e! Modelo financiero. 

El sistema de cuentas define la base de cada uno de los elementos que 
integran el Activo, el Pasivo y el Capital del Banco., a partir del sistema de 
cuentas se desarrollará e! análisis financiero de la institución, para lo cual es 
necesario reconocer cada instrumento financiero y sus características más 
importantes. 

El desarrollo del Modelo Financiero nos dará los informes de gestión, además 
de las herramientas de análisis para proyectar los indicadores que interesan, de 
esta manera se pretende: 

• Medir el impacto de los principales desarrollos reguladores y el entorno 
económico, 

• Calcular la relación riesgo-beneficio de estrategias alternativas; 
• Oetermínar las acciones tácticas específicas necesarias para alcanzar 

objetivos determinados (Presupuestos). 
• Medir el impacto de las tasas de interés alternativos al margen financiero, 

mediante análisis estadístico. 
• Analizar los desfases27 Activo/Pasivo. Los desfases que interesa mejorar son 

los de liquidez (relación de vencimientos) y ciclos de revisión de tasas de 
interés 

;" U '.>l"tc:rna d~ n1c:n\,1" :,,e; t~pcc1fo:a como \,1~ opr.:r,1crnncs r.: 111forniac1ú11 c,pcc1f1ca quc 1111cg1a ln p,irtc 
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2.1.1. Funcionamiento Financiero de la Institución de Crédito: 

E! funcionamiento financiero se analiza mediante \os pasos necesarios para su 
conformación e interpretación y éste se formula la siguiente manera: 

1. Se establece el plan de cuentas del banco con los nombres y las jerarquías 
de las partidas. El plan de cuentas tendrá una carácter contable y una visión 
operativa de los elementos que las constítuyen (Activo - Pasivo - Capital). 

2. Se introduce la información sobre el plan de cuentas actual. Es decir, la 
estructura del Activo y del Pasivo a un determinado corte financiero28

. 

3. Se establecen las cuentas y se conforma el modelo financiero generalizado. 
Es decir se presentan los rubros genera/es del Activo, Pasivo y la 
constitución del Capital. 

4. La muestra" se instrumenta de diferentes elementos (instrumentos o 
productos financieros) con que cuenta el Activo, Pasivo y el Capital del 
Banco, para ello se establece un periodo contable el cual es el mes de 
Septiembre de 1998 (30 días naturales). 

5 Se calculan los indicadores mas importantes de cada cuenta, conforme a: 
Saldos promedio, tasa efectiva anua/izada, plazos de vencimiento y de 
revisión, saldo al corte y tasa vigente de cada instrumento financiero del 
Activo, Pasivo y Capital, así mismo, se calcula el margen financiero 
determinado por la utilidad/perdida del período. El margen financiero es 
nuestro indicador básico para formular presupuestos. 

'' l·I (..0111..· rrn,1t1c1c10 é" ,1 J.1 ultm1:i ,crn,111,1 dd mes de septiembre de 1998 . 
• , 1 .i 11111~•-.,11 .i e-., e! pc11ndt1 dc ,111,111,1~ ) c-., el mes de septicmbrc por ,c el pi.:11odo mas rcp1 c,cn1,111vo. 
t(llhld('l,l!ldo \ll COillpOl'l,llllll'll!t) ll\'g,111vo 
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2.1.2. Estructuración de Cuentas Financieras. 

La muestra (plan de cuentas) está constituido por las diversas partidas del 
Activo, del Pasivo y del Capital. Las categorías están conformadas por niveles. 
Se establece una estructura jerárquica con subcategorías. 

En términos generales la muestra se constttuye asi: 

Activos: 

• Categoría 1: Cartera de créditos. Se refiere a los diversos créditos'°. Las 
subcategorías son los sectores a los cuales se ha otorgado el crédito. Son 
créditos denominados en Pesos o en Unidades de Inversión. Cabe destacar 
que no se especifica cada uno de los créditos que pertenece a cada sector. 
es decir, solo se agrupan en grandes totales por sector 

• Categoría 2·Activo de Riesgo. Es la posición de los diversos instrumentos 
de Mercado de Dinero (Bancarios o Gubernamentales) que han sido 
adquiridos hasta su vencimiento. Estos instrumentos están constituidos en 
Pesos o Unidades de Inversión. 

• Cada Activo de las categorías antes mencionadas se especificará por su tipo 
de tasa de ihterés, plazo de vencimiento y su plazo de revisión31

. Así mismo 
se calcularán los saldos promedio y las tasas efectivas anualizadas. 

Pasivos: 

• Categoria 1: Instrumentos con amortización de capital e intereses a su 
vencimiento. Se refiere a las emisiones o fuentes de financiamiento. 
pnnc1palmente a corto plazo. que no tienen ciclos de revisión de tasas de 
interés o amortizaciones de intereses periódicos. Estos instrumentos son 
principalmente Prlv's, Pagarés de Ventanilla, Pagarés en Unidades de 
Inversión, etc. 

'" l},11,1 lilll'\ tkl nwddo Ang.u ,-.e d1vcr~Jlic.1r,iJ1 los créditos poi sccrnrl'S cco11ó111ico~, Cada ~(;C!oi \l.' 

~·~pl.'c11·1c,1 p111 ,u tipo de rnrcrJs y pl,11.0 dc vencimiento. 
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• Categoría 2: Instrumentos con períodos de revisión de tasas de interés. 
Se refiere a los instrumentos que pagan periódicamente intereses y a su 
vencimiento se amortiza el capital. A los períodos en los cuales revisan tasa 
de interés o amortizan intereses se les denomina cupones. 

Cada Pasivo se especificará por su tipo de tasa de interés, plazo de vencimiento 
o si es el caso su plazo de revisión. 

Una vez establecida la muestra, se integrarán en el plan de cuentas los datos 
correspondientes a cada partida. Los datos sobre las operaciones incluyen la 
información especifica sobre las partidas del plan de cuentas, en ellas se 
definirá: Saldo promedio, saldo al corte, tipo de interés, fecha de inicio del 
instrumento, fecha de vencimiento, tipo de operación, etc. Estos datos se 
introducirán para cualquier operación individual o se pueden introducir en grupo 
de operaciones En el caso del modelo de Banca "Artgar" las operaciones se 
introducen por grupo, para una mayor facilidad de comprensión y análisis. 
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2.2. Sistema Muestra! de Cuentas. Descripción y 
Características Generales. 

Cuptlllfo 1 

El sistema muestral32 de cuentas esta integrado por la parte Activa y por la parte 
Pasiva del Banco. 

2.2.1. La Parte Activa del Banco. 

El Activo está dividido por: 

1. La Cartera de Créditos. 
2. La Posición Activa de Riesgo. 

2.2.1.1 La Cartera de Créditos. 

Son los créditos que se otorgan a personas físicas o morales que se dedican a 
alguna actividad económica, para fines prácticos se clasific:an sectorialmente. 

Cada sector tiene características diferentes para su conformación de créditos. 
Es decir, existen créditos que son liquidables en su vencimiento, además de los 
créditos que revisan tasa de interés periódicamente. La mayoría de los créditos 
que conforman el modelo "Artgar" pagan intereses periódicamente, para ello 
existen diversas tasas de interés y plazos de revisión por lo que será necesario 
homogeneizar el modelo financiero. 

La cartera de créditos se denominarán en Pesos y en Unidades de Inversión 
(Udis), La mayoría de los créditos están denominados en Pesos. 

2.2.1.2. La Posición Activa de Riesgo. 

La Posición Activa de Riesgo se define corno el conJunto de los diversos 
instrumentos de Mercado de Dinero con que cuenta la institución. Son las 
operaciones que se respaldan por algún instrumento cuya custodia la tiene S.D 
lndeval. Para los fines del modelo "Artgar" estas operaciones no son 
reportables33, es decir, se tiene como posición fija hasta su vencimiento. 

·~ La n1ue,11,1 :.<.: l(imc• del n1l!~ nu~ rcp1 C'>i.!lllat1vo de tas opcr ac1onc<; linanc1c1 ,1s d.: Banco A1 tg.:1r 
:. U11:1 ope1,1cm11 e, un 1ep1)1tn ..:u.111do ~e \'1!11de ,l un plazo mferio1 al pl,11,1 dd ve11eim1e1110, E1: e,;[e 1.-,l!->O l,1 
!'(l\lCl\111 AL:11\ a lk I{ 1t<;~o ¡·~ .1d,¡:11· 1d.1 pOI' d ll,111c0 hasr;:i su venc11111ento. 
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La Posición Activa de Riesgo se refiere a los instrumentos cuyos emisores 
principalmente son Banco de México, Instituciones Bancarias y Empresas 
Comerctales. 

Para mayor facilidad de comprens1on en el modelo solo habrá instrumentos 
cuyos emisores son Banco de México o Instituciones Bancarias. 

La Posición Activa de Riesgo es la tenencia del Banco a vencimiento, pueden 
ser operaciones que amorticen capital e intereses a vencimiento, o bien, que 
revisen tasas de interés periódicamente, es decir, que cuenten con cupones. 

A continuación se presenta el esquema general del Activo para el modelo. A 
partir de este esquema que desarrollará el sistema de cuentas de la parte Activa 
de Artgar. El esquema general muestra los tipos de interés y tipos de revisión. 

Cabe destacar que el modelo contará con una visión general para su análisis 
financiero contable y operativo. 
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2.2.2.3 Esquema del Activo (Características Generales) 

Sectores. 

•Automotriz. 

•Comercio 

•Construcción 

•Crédito 
Relacionado. 

•Financiero 

·Industria. 

•Inmobiliario. 

•Organismos 
Oficiales. 

•Peisonales 

·Servicios 

•Transpone. 

·Ernp!eados del 
Banco 

·V1v1end,1. -~ 
Cartera en Ud1s. 

~. 

Cartera de Creditos en Pesos 
ir =. i@SN 

tl~ Tipos de Interés: Hi 1 

•TIIE semanal+ 
spread. 

•TIIE promedio+ 
spread. 

•CETE + spread. 

•CPP + spread. 

•Tasa Fovi ., 

Tasa nominal en udis + 
tasa real 

e ➔ l Tipos de Revisión: 

•Diario,. 

•Semanal. 

•Quincenal. 

•Mensual. 

•Más de un mes. 

•Al vencimiento. 

-•o Diario. 

! Posición Activa de Riesgo. 
=""~"'-="'-urnm ... Jíllí.&i, + RE i4i 

1 

!kmdes y Bon1.'s .-i 

L,11go Pla70 H 
-· ~p• ..... , •. , ........ ',' ~- ,,., íl 

' 

l1/11r,, (,111<'/11 I 1;.:11,•r,,11 

: TIIE 

·,\ CPP + sprcad 

1 
TIIEoCctcs+ 

1 sobrctasa 

-

:.:a: IC1 

,s-rw;,H•'lt' ,,,_,:' Liq. al vencimcnto . 

• 1 
Mensual 

.. 1 
~.i;;;,:-,~l-?"1 Cada28dias. 

1 

ec,,,ir111o 2 
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2.2.2. La Parte Pasiva del Banco. 

La Parte Pasiva del Banco está constituida por cuatro instrumentos básicos. 

• Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLV). 
• Certificados de Deposito (CEDES). 
• Pagarés de Ventanilla. 
• Pagarés en unidades de inversión. 
• Bonos Bancarios. Aunque este instrumento no se tornará en cuenta al cierre 

de septiembre de 1998, se analizará como un nuevo producto para los 
siguientes períodos de análisis (presupuestos). 

2.2.2.1. Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento. 

Es el instrumento de captación más bursátil en el Mercado de Dinero, debido a 
que se emite y existe en la mayoria de los plazos, siendo los más bursátiles: 

• De 1 a 7 días. 
• De 7 a 14 dias. 
• De 14 a 21 días. 
• 28 dias. 
• 91 dias 
• 182 días. 
• 364 dias 

El plazo que más se opera es el de 1 día (Fondeo diario). Las tasas de 
referencia son las tasa bancarias del mercado. Estos instrumentos no revisan 
tasa de interés, es decir, pagan el saldo insoluto más los intereses al finalizar el 
plazo 

Para el Banco significa un instrumento que cubre sus necesidades de corto 
plazo, es decir, flujos inmediatos. 

2.2.2.2. Certificados de Depósito (Cedes). 

Este instrumento no es bursátil en el Mercado de Dinero, su plazo operativo es 
superior a un año". siendo el plazo común 392 días o 14 cupones. Los Cedes 
revisan tasa cada 28 días. 

·
1 

I 1i, in,1111111..:1110~ l'rn111<lo~ ,1 un pl.11.0 mayor de un a11o quedan l'Xcntos del \M!;.O dd trnptt<.:,t,\ ,~1li1,: L1 
J(,:111.1. ,w11qu,· p,11,1 1')1}') I,! t.1~.11mpos1t1v,1 e~ del 1% ,lllu,11 
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""'""' ¡ ¡ 



Mm/e/o de mm 11t,ftmefij11 de B1111c11 Mlif/lpley 111 E,·trmegiu Fimmcier11. C,1p1/ulo 1 

La tasa de referencia es la Tasa de Interés lnterbancaria de Equilibrio (TIIE) de 
28 días, además de sumarle o restarle un diferencial, que estará en función de 
las condiciones de mercado. 

Para la Tesorería del Banco, estas em1s1ones cubren necesidades de largo 
plazo, pagando periódicamente intereses. 

2.2.2.3. Bonos Bancarios de Desarrollo (BOBA). 

Los Bonos Bancarios son instrumentos de largo plazo con periodos de revisión 
de tasa de interés. Estos periodos se denominan cupones en los cuales el 
emisor amortiza intereses. 

Este instrumento tiene caracteristicas similares a los Bonos de Desarrollo 
(Sondes) emitidos por Banco de México Tienen la característica de tener alta 
en el Mercado de Dinero debido a que si pueden ser reportables en el Mercado 
Secundario. 

Este instrumento se emite a largo plazo al igual que los Certificados de Deposito 
pero para el Banco "Artgar" se emite a plazos de 2 o más años, siendo revisable 
a 7 días o a 28 días. 

En el caso de los Bonos Bancarios que revisan a 28 dias se tomará como 
referencia la TIIE semanal a 28 días. En cambio para las emisiones que revisan 
cupón cada 7 días la tasa de referencia será la TJIE semanal de 28 días 
equilibrada a 7 días. En ambos casos se le puede restar un diferencial, que 
estará de acuerdo a !as condiciones de mercado. 

Estos instrumentos principalmente son adquiridos por Intermediarios Financieros 
como: Casas de Bolsa y Bancos. Además de que son demandados por 
Sociedades de Inversión y cualquier persona física o moral. 

Para el modelo (cierre de septiembre de 1998) no se introducen los Bonos 
Bancarios. De esta manera se introducirán como una nueva alternativa, para las 
proyecciones del Banco (ver Capitulo 4). 

2.2.1.4. Pagarés en Ventanilla. 

Esta parte de pasivo esta vinculada con el Pagaré con Rendimiento Liquidable 
al Vencimiento. Es decir, su perfil de captación se refiere a Pagarés que se 
emiten en las Sucursales Al igual que el PRLV se amortiza el principal con los 
intereses al finalizar el periodo Este instrumento de captación esta referido a 
distintos plazos y sus montos de inversión no son considerables. 

llf11r<1 (w1< 111 I 1:,:11,•ro,1 f',1~1,,,1 .\". 
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Las tasas de referencia son las bancarias, pero para cuestiones del costo del 
pasivo, las tasas de ventanilla están por debajo de las cotizaciones del Mercado 
de Dinero, debido a que se invierten montos inferiores.35 

Estos Pagarés son demandados por personas físicas y morales que invierten 
cantidades. de dinero inferiores a las requeridas para invertir en la Mesa de 
Dinero. 

2.2.2.5. Pagarés en Unidades de Inversión (Udipagaré). 

Estos instrumentos se emiten y son bursátiles en el Mercado de Dinero 
(Primario), a diferencia de los otros instrumentos el Udipagaré está referido a 
dos tasas: la tasa de infiación en términos anuales36 y una tasa real (sobretasa) 
que se cotiza en el mercado. Este instrumento es similar a los Udibonos emitidos 
por Banco de México. 

Sus plazos de cotización son de por lo menos a 91 días, siendo 182, 364 y 728 
días los plazos más bursátiles. Convienen las emisiones cuyo plazo es superior 
al año, debido a que quedan exentas del pago del ISR. 

El Udipagaré puede ser adquirido por cualquier Institución Financiera. 
Actualmente están teniendo una mayor bursatilidad en el Mercado. 

A continuación se presenta el esquema general del Pasivo y las caracterist1cas 
del modelo para la conformación del sistema de cuentas de la parte pasiva de 
Artgar. Se plantean las tasas de interés que puede pagar cada instrumento y 
su periodo de revisión o si es amortizable al vencimiento. Cabe destacar que 
estos son los instrumentos de captación de recursos para Artgar. 

"/\ d1kn.•1H:1;1 dd M.:H.::1do de D111c1ci {P1m1,1110 y Secundario), la captación tr,1d1cional de Vt'IHanilla :>t· 
tldcrc11i:1,1 por 111\'Cl\!OllC\ 1nfcriore:,. prn lo cual J,1 tasa paclada es inferio1 .:i !;1s opewd.:i, en l.1 \k:,.i de 
Dmcn,1 
,. 1 .1 1.1,.1 1H11n11i.d ,k mtl,1c1011 no e, conocida en e! nwmc1lfo de la oper,lctúll e~ta 1,1,a de 1ntc1.:, dcpcnd~· 
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2.2.2.6. Esquema del Pasivo (Caracteristicas Generales) 

Composición de la Parte Pasiva del Banco 

Pag.ares con 
icndimiento 
liquidable al 
vencimiento 
(PRLY). 

". ., .,.,~' ··"'-~-.--U. .. ····-

Bono Bancat 10 de 
nc..,amillo (HODE) 

P.\ga1J.., cn 
l,'111d,1de.., tk 
ll1\'CI SH°ill 

< 

' 

r 

' 

11!111,1 (.,11, ,,1 1 t/11, "' • 

Tipo de Interés. 

1 Tasa bancana a corto, . :%.~,,,,,,. 
1 mediano y \argo plazo f 
ic:.~~....a:.w;~,= 

Tlll.:. - un sprcad 

.1 ·¡· 1 · 1 asa x:incana 

T~1sanomin,1I I tasa1c:1l .'i :'"?,'; 

-

Plazo de revisión 

Corto. mediano plazo sin 
revisión. liqrndable al 
vto. 

~,:;:-,:,·'.•., 

Cada 7 y 28 días 

Divc1 -.os pl,11os . 
l!qmdnbk ni 
vcnc1rnicnh~ 
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2.2.3.Capital Contable: 

El capital contable se considera como la parte de la estructura financiera que 
consta de recursos que aportaron los socios (accionistas o consejo), además de 
considerar las utilidades/perdidas acumuladas y las del ejercicio. En el modelo 
no constituye una variable que infiere en la estrategia, pero es neoesario 
consíderarlo como un dato informativo. 

Para el cálculo del capital contable, suponemos que este ésta invertido en 
Sociedades de Inversión, por lo que la inversión representa un Activo para el 
Banco 

2.3. Condiciones para el Sistema Muestra! de Cuentas del 
Modelo de Artgar. 

El plan muestra! de cuentas estará conformado por las operaciones o partidas, 
las cuales incluyen la información necesaria para la interpretación financiera del 
modelo. 

' El plan muestra\ de cuentas es la base para la conformación del Modelo 
Financiero "Artgar", tanto para la parte activa como para la parte pasiva del 
Banco, ya que a partir de éste definimos cual será nuestra política financiera. 

El Modelo Financiero es un sistema integrado de cuentas con una visión 
contable y operativa. El modelo tiene como objetivo facilitar el proceso de 
análisis y decisión para cumplir con las necesidades de planificación del Banco. 

El modelo de Banca se expresa como una representación de una Institución de 
Banca, entendida como un agente económico que interactúa en la realidad del 
Sistema Financiero Mexicano. De esta manera el modelo se expresa como una 
herramienta de fácil manejo para la toma de decisiones de gestión, basadas en 
la información que ofrezca la mayor probabilidad de éxito en el entorno 
f1nanclero actual. 

l1/11ro (,i111111 / 1-.:,11,·11111 /'11;:w11 ,18 
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Información para el modelo en la parte activa del Banco: 

• Tipo de Instrumento: Se refiere en que rubro se introduce el instrumento, Se 
segmenta en Activo de Riesgo o Cartera de Créditos. 

• Valor del instrumento al cierre del periodo de análisis (30 de septiembre de 
1998). 

• Fecha de vencimiento del instrumento o crédito. 
• Saldo Insoluto. Capital al corte financiero (30 de septiembre de 1998). 
• Días por vencer del instrumento o del crédito. 
• Rendimiento al corte: La tasa de interés vigente al momento del corte 

financiero. 
• Saldo medio: Saldo promedio durante un determinado periodo, en este caso 

los 30 días de septiembre de 1998. 
• Rendimiento efectivo anualizado: La tasa de interés efectiva que pagó 

durante el período de análisis 30 días de septiembre de 1998. 
• Días para revisión: Como la parte de créditos es constante, significa cuantos 

días faltan para revisar tasa de interés. 

Con la información expresada se calcularan lo siguiente: 

• Total del Activo en términos de saldo medio: Cuanto fue el Activo total 
promedio durante el período de análisis. 

• Tasa efectiva acumulada del activo referida al saldo promedio total durante el 
periodo de análisis 

A continuación se presenta la estructura financiera del activo en un periodo de 
análisis. La fecha corte es el 30 de septiembre de 1998. Se presenta la 
valuación en términos contables y operativos. 

- ----------------------
lr/111,, (,,,r, 1<1 / 1~u,·ro11 
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Para la parte pasiva del Banco es necesario destacar del modelo 
financiero: 

• Segmentación del pasivo por instrumento de acuerdo a sus características de 
amortización del capital e intereses. 

• Fecha de emisión de cada instrumento, así como su vencimiento. 
• Para las emisiones que revisan tasa, se calcula los días por vencer del 

cupón. 
• Saldo insoluto. Se refiere al valor del instrumento de captación en el 

momento de\ corte. 
• Tasa de interés vigente: La tasa de interés que paga el instrumento en el 

momento del corte. 
• El saldo medio: Es el saldo promedio del pasivo durante el periodo de 

análisis. 

Con la información expresada se calcularán los grandes totales siendo 
importante calcular lo siguiente: 

• Saldos al cierre de periodo de análisis (30 de septiembre de 1998). 
• Tasas vigentes al cierre de mes. 
• Tasa efectiva acumulada: La tasa de interés refenda al total de intereses que 

pago el pasivo durante el mes analizado. 
• Saldo promedio total y costo efectivo total anualizado. 

A continuación se muestra el Pasivo del Banco al corte dE>I 30 de septiembre de 
1998. Se desarrollan los instrumentos con los que cuenta el modelo "Artgar" 
para captar recursos y solventar la parte activa. 

1,1111n (,,,,. "' / l~/IN/!i/ l'w;11111 ~ I 
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Información del Capital Contable 

El Capital está considerado como un elemento de la estructura financiera, el cual 
no infiere en la estrategia financiera del Banco. Su constitución en el modelo 
parte de la necesidad de completar una visión global de la situación financiera 
del Banco. 

Capital Contable valuado al 30 de septiembre de 1998. 

Titulas en fondo de inversión: 
Precio al corte: 
Monto al corte: 
Monto promedio. 
Tasa efectiva· 
Tasa vigente: 
Plazo: 

100,000 
4.0596808 
466'863,292 
466'863,292 
33.01 
26.54 
Indefinido 

Con la constitución del Activo, Pasivo y Capital se procede a determinar la 
utilidad/perdida del período de análisis. Para ello se utilizarán los siguientes 
datos. Saldo promedio (septiembre) del Activo/Pasivo/Capital. Se calcula los 
saldos promedio y el costo efectivo para determinar la utilidad o pérdida 
generada en el periodo de análisis. Se considera el monto promedio del Pasivo
Activo para el calculo del margen financiero anualizado. El calculo se desarrolla 
para los 30 días del mes de septiembre. 

El análisis se elabora en la relación Activo-Pasivo para determinar los desfases37 

y deficiencias financieras. 

El Capital está invertido en Activos financieros y los intereses generados por 
éste son ingresos para la contabilidad del Banco. Los intereses generados por la 
1nvers1ón del capital no se toman en cuenta para el cálculo del margen 
f1nanc1ero. Para el cálculo del margen solo se toma en cuenta la estructura del 
Activo y Pasivo 

\.,: L'llt1.:mk l'Olll\l 1111 d.:~l:i,c :l l:1 111<.:~ul:u1d,1d qu<.: L!'-1~1.: <.:n l,1 tclacion Activo Pa,1vo, ,IIL'L'l,rndo el 
111\c'I dL' 111,llc'LI\ r111.111l'IL'IO 

1111/tr, ¡,.,,, ,,, / ,~•,,,·,,,,, 
/'u,;111u ~' 



,1/,,de/o ik 111111 l111///11ciá11 de 81111cl/ Multtple y 111 E1tmregi11 Fi111mc1er11. C11pit11/o 2 

Con la estructura del Activo-Pasivo-Capital se considera completa la estructura 
del modelo en términos financieros. De esta manera se establecen las bases 
para la conformación de resultados operativos del ejercicio. Con los 
instrumentos fmancieros se delimitarán las deficiencias del Banco y aspectos 
financieros que afectan al margen financiero. 

En el desarrollo de los resultados operativos se determinará el Margen 
Frnanciero. Este rndrcador es el más importante para los fines del modelo Con 
este indlcador se elaboran los objetivos y políticas de planeación para aumentar 
la rentabilidad de Banco "Artgar." 

----------
11/llr" (,il/¡UI f 1~•11,•10,1 
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CAPITULO 3. 

EVALUACIÓN FINANCIERA. 

Para realizar una evaluación de la situación financiera del Modelo 
Financiero "Artgar", es necesario identificar cada elemento de la Estructura 
Financiera (Capitulo 2). Ya definidas las bases del modelo se continua con el 
desarrollo de las lineas de estudio para medir la situación financiera de la 
Institución de Banca Múltiple "Artgar" en un determinado periodo de análisis 
(mes de septiembre de 1998). 

En la evaluación financiera se dará énfasis al análisis financiero de la lnstítución 
El estudio financiero se definirá a partir de la muestra al mes de septiembre de 
1998 y se define mediante las siguientes lineas de estudio 

• Estudio de la Estructura Financiera (Activo, Pasivo y Capital). 
• Análisis de Resultados Financieros al mes de septiembre de 1998 (mes 

muestra), en términos de Rendimientos sobre saldos promedio. 
• Cálculo de! Margen Financiero (Utilidad/Pérdida), 
• Instrumentos financieros para comprender la relación Activo/Pasivo en 

términos de l1qutdez y revisión de tasas de interés. La re!acion Activo/Pasivo 
se expresan en los Gap's38 de Liquidez y de Revisión de Tasas de Interés. 

Con el análisis financiero se definen las deficiencias en términos operativos y 
financieros de Artgar. En un estricto sentido financiero se plantea los objetivos 
para el Banco. Los objetivos frnancieros de la Institución se vinculan con las 
estrategias y acciones concretas que favorecen la situación financiera . 

Ya definido el análisis financiero y la ident1ficac1ón de las clefrciencias financieras 
en el modelo de Banca Artgar se formulan los objetivos de planeación 
estratégica financiera de la Institución La finalidad de los objetivos esta en 
función de la optimización del Margen Financiero, es decir, de una mayor 
rentabilidad. 
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3.1. Estructura Financiera. 

3.1.1. Estructura del Activo del Banco. 

El Activo del Banco se analiza el mes de septiembre de 1998 (mes muestra). de 
esta manera se define la composición de la estructura financiera . 

El Activo financiero se compone por Activo de Riesgo, Activo en Urndades de 
Inversión y Cartera de Créditos (ver gráfico 1 ). 

Cada elemento del Activo está compuesto por créditos o instrumentos con 
características similares las cuales ya se han desarrollada en el capítulo anterior_ 

El Activo de Riesgo en Pesos está compuesto por diversos instrumentos de 
Mercado de Dinero los cuales están valuados contablemente y representan el 
27% del total del Activo. Este Activo ha sido adquirido en el mercado primano o 
secundario a vencimiento, cabe destacar que los instrumento no se reportan en 
e! mercado secundario, por !o que su valuación es estrictamente contable. 

El Activo en Unidades de Inversión se representó por Ud1bonos, debido a su 
representat1vidad en el mercado y sus características de valuación este 
instrumento representa el 16% del total del Activo. 

La Cartera de Créditos depende estrictamente del área de promoción de crédito 
del Banco, para fines estructurales se especifica por sectores y tipos de tasas de 
interés. Esta parte del Activo es la base del Banco ya que representa el 57% del 
total del Activo. 

En el gráfico 1 se puede analizar la estructura del Activo en términos 
porcentuales. 

l1/11(¡1(,11r,1,1Jt,:11..r<1,1 ,.,,,,.,,,,, ~/, 
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; 

De la misma manera como se estructuró el Activo por tipo de instrumento, se 
puede clas1f1car por tipo de tasa de interés. 

En lo que respecta a su composición en tasas de interés39
, el Activo sólo revisa 

con las sIguIentes tasas de mercado: Costo Porcentual Promedio (CPP). Tasa 
de Interés lnterbancaria de Equilibrio (TIIE), Tasa de Certificados de la Tesorería 
(Celes), Tasa nominal con referencia a la inflación en unidades de ,nversión,. 
(ver gráfico 2) 

La compos1ción del Activo por tipo de tasa de interés se estructura de la 
siguiente manera· 

Con referencia a la Tasa de Interés lnterbancaria de Equilibrio (TIIE) 
representa 28% del Activo, puede revisar diariamente, semanalmente o 
mensualmente, se aplica principalmente en la cartera de créditos. 

2 Con referencia a la tasa aplicada a los Cert1f1cados de la Teso re ria de la 
Federación (Cetes) representa el 27%, principalmente se aplica a 
instrumentos gubernamentales y algunos créditos. 

3 Con referencia al Costo Porcentual Promedio 13%, esta tasa es publicada 
por Banxico, principalmente se aplica para la Cartera de créditos y Cetes 
especiales, los cuales son emitidos por Banxico. 

4. Se cuenta en la estructura con instrumentos indizados a la inflación 
(Udibonos) esta tasa es la inflación anualizada más un premio real. estos 
instrumentos representan el 13% del Activo 

"\l' 1elli:1 L' .1 l,1.., 1,1..,,1 de l!lll't'" de mi:1c.ido con la~ cu,tlc~ 1cv1.•,.1 pct 1t)U1c,11nrntc cada 111'-.II t1111i:11tl) 1) 
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5. Existen inversiones en Sociedades de Inversión, las cuales representan una 
tasa de interés depende de los diversos instrumentos que conforman el fondo 
de inversión. Este instrumento se representa por una tasa de interés neta40 la 
cual representa el 19% del Activo. 

La estructura por tasa de interés del Activo se pude definir visualmente en el 
gráfico 2. 

En el gráfico se nota la existencia de una tendencia a las tasas de interés más 
utilizadas en el mercado (las más bursatiles). Es decir, las tasas de interés que 
tiene una publicación periódica y constante y que dependen de Banco de 
México. En este caso son: La tasas de interés interbancaria de equilibrio (Tiie), 
la tasas de Cetes y el Costo Porcentual Promedio). 

Ya conocidas los tipos de tasas de interés que intervienen en el Activo es 
importante correlacionarlas con las tasas de interés del Pasivo(Gráfico 4). 
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3.1.2. Estructura de la Parte Pasiva del Banco. 

El Pasivo del Banco se compone por diversos instrumentos que sirven para la 
captación de Recursos Financieros. Estos recursos cubren las necesidades 
financieras del Banco (Sustento del Activo). Las necesidades financieras tienen 
su ongen en la conformación del Activo (Activo de riesgo y créditos), es decir, se 
captan recursos para invertir o prestar recursos financieros. Es por ello que debe 
existir una relación entre el Pasivo y el Activo en las características de los 
instrumentos. 

Los principales instrumentos del Pasivo se emiten y comercializan en el Mercado 
de Dinero. Este mercado representa el escenario donde se negocian los 
instrumentos de deuda. En este mercado cada instrumento tiene un grado de 
bursatilidad tanto para el corto plazo como para el largo plazo. Los instrumentos 
más bursátiles para la parte pasiva son· 

, Los Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV), cuya 
compra-venta principalmente es a corto plazo (Fondeo), además de que se 
puede colocar a mediano y largo plazo. Este instrumento se emite 
principalmente cuando se tiene una necesidad inmediata. Para nuestro 
modelo este instrumento representa el 57% del Pasivo del Banco. 

, Los Certificados de Deposito (Cedes) son instrumentos emitidos a largo 
plazo (más de un año), Estos instrumentos revisan tasa de interés cada 28 
días (Cupones). Los Cedes representan el 23% de la composición total del 
Pasivo 

, Además de los instrumentos ya mencionados, existen en la parte pasiva 
emisiones indizadas a la inflación, es decir, Pagarés denominados en 
Unidades de Inversión, estos representan el 7% del total del Pasivo. 

,,.,. La captación en ventanilla es la manera mas tradicional para obtener 
recursos, Este rubro tiene las mismas caracterist1cas del Pagaré con 
Rendimiento Liquidable al Vencimiento en pesos. Representa el 13% del total 
del Pasivo 
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El gráfico 3 muestra la estructura del Pasivo por tipo de instrumento, si bien no 
esta muy diversificado, cabe destacar que es necesidad del modelo desarrollar 
una mejor estructuración que se apegue a las necesidades del Banco y al 
contexto de mercado. Es decir, que se estructure el Pasivo con una mayor 
eficiencia. 

De la misma manera del Activo, el Pasivo se clasifica de acuerdo a 
características de tasa de interés (ver gráfico 4 ). En términos de Pasivo este 
se agrupa con las siguientes tasas: 

1. Tasa de interés interbancaria de equilibrio (TIIE). Publicada por Banco de 
México representa el 23% del pasivo. 

2. Tasa bancaria de el mercado secundario. Cotizaciones generalizadas en el 
mercado secundario de los diversos bancos. Es la tasa que funciona para 
emitir y vender Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento, ésta 
representa el 70% del pasivo. 

3. Tasa nominal referenciada al deslizamiento de la inflación. Para instrumentos 
en unidades de inversión. A esta tasa de interés se le adhiere un rendimiento 
real fiJO y representa el 7%. 

Cabe destacar que las tasas bancarias se determinan en el Mercado de Dinero, 
pero el mercado secundario, no es una tasa que se publique, sino corresponde 
a el comportamiento del mercado. Esta tasa de interés se cotiza a distintos 
plazos siendo los cortos plazos (fondeo") los más bursátiles. 
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Cada instrumento de la parte pasiva corresponde a un tipo especifico de tasa, 
por lo que para fines de mercado, el Banco debe diversificar óptimamente su 
estructura pasiva de acuerdo a la volatilidad de tasas y a las necesidades 
conjuntas del pasivo 

3.2. Resultados Financieros al Cierre de Septiembre de 1998. 

Para el desarrollo de los resultados financieros es necesario delimitar el periodo 
de análisis, él cual es el mes de septiembre de 1998. Para dicho análisis es 
necesario tomar en cuenta las siguientes variables: 

• Saldo promedio total del Activo, Pasivo y Capital a los 30 días del mes de 
septiembre de 1998. 

• Intereses totales recibidos (Activo) e interese totales pagados (Pasivo) 

• Tasa de interés efectiva anualizada tanto para el Activo como para el Pasivo, 
correspondiente a los 30 dias del mes de septiembre de 1998 Para el Pasivo 
se considera como costo efectivo anualizado y para e\ Activo como 
rendimiento efectivo anualizado. 

• Determinación del margen financiero, determinando la Utilidad/Pérdida Este 
margen se determina del resultado del diferencial entre el Rendimiento del 
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Activo y el Costo del Pasivo. Se determina también como el diferencial de 
los intereses totales del Activo menos los intereses totales del Pasivo, este 
diferencial se calcula sobre saldos promedios a los 30 días de Septiembre 
de1998 

• Comparativo de las tasas activas y pasivas respecto a tasas de mercado. 

Para el cálculo de los resultados financieros no se toma en cuenta el Capital 
Social. Este rubro está invertido en Sociedades de Inversión de renta frja42, y es 
permanente, es por ello que para el calculo financiero sólo se tomará en cuanta 
los instrumentos pasivos y los Activos con vencimiento ( descontando los títulos 
de sociedades de inversión) 

Para desarrollar el esquema de Resultados, es necesario utilizar la información 
financiera desarrollada en el apartado anterior. En sentido se explica el Análisis 
de Resultados. 

En el siguiente cuadro (3) se especifica el comportamiento contable del Pasivo y 
del Activo durante los 30 días del mes de Septiembre de 1998. 

:' L1, \tKicd:llk~ dl.' l11vi..:1\i('i11 de 1..:111a lií,1, l.l cual c~1.1 compue~[,\ i.::11 ~u /\clrl'D poi itl\\tumemo\ de 
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Cuadro3 
ANAUS!S DE RESULTADOS 

Valuación al 30 de septtembte de 1998. 
C,fras en pesos 

1 A.ctwo Pas.l~o 

\I\SINll"'l\lo Saklo Tasadte 11\t<Or,,s .... lnstru,nento S;,kl<> TM;a.dc !ntere<s<:._ 

Promedio interés Pro1ned10 interés 

Ac11vo de Riesgo 

cen,s &soa:1.1 118 359,620 41 42 4,085,300 PRLV 1 137 95~,097 37 ª' 3585497~ 
CETES 98093 89 323 220 "" 2943,200 
CETES ESPECIALES 92 ess 1s9 2945 2,278,845 CEDES 435 coo 000 44 ~5 16113 125 
PRLV onw BANCO M8314 77,174,376 "00 2,513,312 
BONOES 980813 ST 1.05 155 634 328 3252 4217.690 UOIPAGARE 1357$1760 26 55 3 2~1 073 
UD!BONO 990922 314 432 700 "" 6 723,619 

VENTANILLA 256 ~03 737 '"' 5 670 796 
Cart~ra de Créditos 1 131 380,695 "" 32,725 187 

SOCfEO.<WES RENTA FIJA 466 863 292 ""' 10,325460 CAPITAL 4651!63.292 26 54 ,O 325 460 

Totales 2,446,024,400 32.29 65,812,693 Pasivo 1,965,107,595 35 98 58,920.476 

CALCULO$ FINANCIEROS 

Total de Activo- Total de 
Soc,edados de r~vers,ón 1,979,161,108 33.64 55,487,233 P;,s,vo u:rss.107,595 3S 98 58,920.476 

D,forcnc,a! de ln:ercse~ ganados~ntercscs p3gado~ -3,433,243 
Saldo Promcd,o ~pi.cado. 1,979,161,108 Margen F,nanc,ero en el mes -208¾ 
D,as del m~s, '" Anuah~3dO -2 082% 
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3.3. Análisis Financiero. 

3.3.1. Análisis de Resultados: 

Dados los resultados financieros (Cuadro 3), se especifica la interpretación de 
cada elemento financiero del Banco_ En resultados se calcularon los intereses 
que pago el Activo y los intereses que costo el Pasivo, de esta manera se 
calcula el margen financiero con el saldo promedio del Activo/Pasivo. 

Banco Artgar tuvo el siguiente comportamiento durante septiembre de 1998: 

• El saldo promedio del Activo/Pasivo es de $1,979'161, 108. 

• El saldo de intereses (Ganados-Pagados) es igual a -$(3,433,243) lo cual 
representa una pérdida no consolidada. 

• El margen financiero es de -2.0842% anualizado, lo cual representa una 
pérdida financiera en la estructura financiera en el mes muestra (septiembre 
de 1998). 

El margen financiero será el indicador de mayor importancia, debido a que se 
tendrá como objetivo mejorarlo, es decir, buscando su optimización. De esta 
manera se pretende que: 

Que el Activo pague más que el costo del pasivo, de acuerdo a la realidad 
financiera la conformación de tasas de interés. Así mismo se pretende mejorar 
los desfases del Activo-Pasivo, para ello se instrumentarán los Gap's de liquidez 
y de revisión de tasas de interés, las cuales son herramientas financieras de 
apoyo para el diagnóstico de la estructura financiera del Banco. 

3.3.2. Análisis de Liquidez. 

Se refiere al análisis de vencimientos de !a estructura financiera. Este estudio 
sirve para determinar tas necesidades financieras, en un determinado plazo, o 
bien, s1 existe un excedente monetario. 

Para el desarrollo del análisis de liquidez es necesario clasificar a los Activos y 
pasivos prn Días por vencer del instrumento", es dec1T, se escalonan los 
venc1rn1entos por períodos, en este caso semanalmente. 

/1u,r,,(,,11<11il1-:,:11,·r,,,1 l',r"m,1(,; 
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El instrumento que se utiliza para medir la liquidez por vencimiento es el "Gap de 
liquidez". Este relaciona los vencimientos de Activo y Pasivo en un determinado 
periodo. 

El Gap de liquidez se conforma de la siguiente manera: 

1. Se clasifican los Activos y Pasivos por días por vencer, en este caso se toma 
en cuenta el saldo insoluto a la fecha del corte ( septiembre de 1998). 

2. Se segmentan los vencimientos en periodos de siete días a partir de la fecha 
corte. 

3 Se calcula el diferencial entre vencimiento del Activo menos el vencimiento 
del Pasivo en la semanas subsecuentes. 

Si el monto calculado es positivo significa que en el periodo de análisis existe un 
mayor monto de vencimiento de Activo. Por este motivo existirá un mayor flujo 
monetano hacia el Banco y existirá dinero que no es necesario para cubrir 
vencimientos de pasivo, es decir, sobrepasa las necesidades. 

Por e! contrario e! monto calculado es negativo existirá la necesidad de recursos 
monetarios, por lo que el Banco tendrá que emitir y pagar sus necesidades. 

En ambos casos existe un desequilibrio en la relación Activo/Pasivo, por lo que 
es necesano desarrollar productos para el pasivo que cubran las necesidades 
del Banco en la parte activa. 

A continuación se presenta el Gap de liquidez de Artgar al la última semana de 
septiembre de 1998 (Gráfico 5). En éste se especifica el resultado del diferencial 
de venc1m1entos del Activo menos vencimientos Pasivos. Es de importancra 
relacionar los vencimientos a corto plazo, debido a que la mayor parte del Pasivo 
vence antes del Activo. 
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Pesos 

Descripción: 

\;:t> ,,, '' 
: 'é.;f •: Gráfico 5 

, •·:.•,w·;'i:~:• Gap de Liquidez 
cF<(ó(fáde valuación: 30 de septiembre de 1998. 
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El gráfico muestra claramente que al corto plazo existe un mayor vencimiento de 
Pasivos, es decir, necesidad de dinero, por lo que se emite para cubrir las 
necesidades de liquidez_ Esta emisión dependerá de las condiciones y 
expectativas de mercado 

En el gráfico se observa el desequilibrio existente entre Activo y Pasivo respecto 
a su vencimiento Para la primera semana del mes de octubre se tiene un 
mayor volumen de vencimientos de Pasivos, de esta manera será necesario 
emitir instrumentos Pasivos para cubrir las necesidades monetarias de corto 
plazo. A diferencia de los Pasivos, los vencimientos de Activos son a largo plazo. 
Significa que los flujos de dinero con que se cuenta en la parte Activa regresaran 
al Banco en un periodo superior a los vencimientos de los Pasivos Es así, que 
la estrategia de liquidez gira en torno a las emisiones y productos de la parte 
Pasiva. Es por ello que será necesario proyectar las tasas de interés a sus 
diferentes plazos para determinar una estrategia óptima en la parte Pasiva. 
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3.3.3. Análisis de Revisión de Tasas de Interés. 

El análisis de revisión de tasas de interés diagnostica los montos del Pasivo y 
Activo que revisan tasa de interés en un determinado período. 

Para el desarrollo del análisis de revisión de tasas de interés es necesario 
clasificar a los Activos y Pasivos por " Oías por revisión del instrumento", es 
decir, se escalonan !as revisiones de tasas de interés por períodos, en este caso 
semanalmente. Para los Activos y Pasivos que no revisen tasa, se tomará en 
cuenta los días a su vencimiento. 

El instrumento que se utilizó para medir los ciclos de revisión de tasas de interés 
es el "Gap de revisión de tasas de interés". Relación de las revisiones del Activo 
y del Pasivo. es decir, el momento en el cual se pagan intereses. 

El Gap de revisión de tasas de interés se confonma de la siguiente manera: 

1 Se clas1f1can los Activos y Pasivos por días por revisar tasa, o bien, por 
vencer s1 es el caso que no revisen tasa. Para esta clasificación se toma en 
cuenta el saldo insoluto a la última semana del mes de septiembre de 1998. 

2 Se segmentan los montos por revisiones y se clasifican en periodos de siete 
dias a partir de la fecha corte. 

3. Se calcula el d1ferenc1al entre revisiones del Activo menos revisiones del 
paslvo en la semana analizada 

La revisión de tasas tanto en el Activo como en el Pasivo son importantes 
porque de ellas se calculan los intereses recibidos y pagados. De esta manera 
se pueden tomar estrategias para emitir Pasivos con condiciones que 
favorezcan al margen. 

En el gráfico 6 se representa el Gap de revisión de tasas de interés, en el cual 
se muestran las revisiones de tasas del Activo y del Pasivo. De esta manera se 
utiliza como instrumento para determinar líneas de estrategia, cuya finalidad sea 
meJorar el margen financiero. 
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Debido a que los Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento amortizan 
en su mayoría a corto plazo, el Gap de revisión de tasas de mterés se nota 
desfasado, por lo que en la primera semana de octubre revisan tasa un monto 
mayor de Pasivo que de Activo. Cabe destacar que los vencimientos de 
Instrumentos se consideran el Gap de revisión de tasas de interés porque se 
supone que esos vencimientos se renuevan con los mismos mstrumentos con 
características similares. Se nota en las últimas semanas de abril y fechas 
posteriores que montos más considerables de Activo revisan tasa de interés En 
términos generales la relación Activo/Pasivo se encuentra desfasado en todas 
las semanas de abril, notándose que los Pasivos revisan primero y los Activos 
posteriormente. 
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3.4. Diagnóstico Financiero. 

3.4.1. Sobre la Estructura Activa-Pasiva. 

Dadas las condiciones de la estructura del Activo y del Pasivo se nota que no 
existe una diversificación óptima de instrumentos del Pasivo que se apeguen a 
las características del Activo. Existe una tendencia clara a la emisión de PRLV a 
corto plazo, por lo que es necesario determinar las emisiones Pasivas de 
acuerdo a las características del Activo. 

En lo que respecta a la estructura Activa/Pasiva por tasas de interés destaca 
que existe una mayor diversificación de tipos de tasa de interés en la parte 
Activa. En la estructura por tipo de tasas destaca que el Pasivo tiene una 
tendencia a desarrollar productos con referencia a tasas bancarias. Es en este 
sentido que los productos pasivos no se apegan a las características del Activo, 
de acuerdo a tipos de tasa de interés. 

3.4.2. Sobre los Resultados Financieros. 

Los Resultados Financieros no son consolidados (son preliminares), de tal 
manera sólo se refieren al cálculo que considera únicamente !os intereses 
ganados por el Activo y los intereses pagados por le Pasivo. Se calcula el 
diferencial de intereses y considerando el saldo promedio del Activo/Pasivo se 
determina el margen financiero al mes de septiembre de 1998. 

Destaca que el margen financiero es negativo. Esto significa la nula rentabilidad 
(perdida) del Banco en el mes de septiembre de 1998. En este sentido el Banco 
ha tenido una pérdida de $(-3'433,243) en el mes de septiembre. 

La principal causa de que existan resultados negativos es que el costo del 
pasivo es elevado en relación al rendimiento del Activo debido a los ciclos de 
revisión de tasas. Esto sugiere un desfase en plazos de revisión y en tipos de 
tasas de interés en los distintos instrumentos. 

3.4.3. Sobre el Margen Financiero. 

Para el periodo de análisis el margen financiero es negativo, esto s refleja en 
una pérdida en el período de -$3,433,243.00 . Es así que el margen es -2 08% 
anua/izado El margen financiero es un indicador contable, pero con una visón 
operativa De esta manera es el indicador que nos Interesa para formular 
ob¡et,vos y presupuestos Es decir, se contempla aumentar el margen 
aumentando la rentabilidad operativa de la Institución. 

Ir/uro (,,r1< "' / 1.;11, ro,, ¡•.,~111,1 l>'J 



Mmldo d,, um1 1,,,ruucíti11 ti<! 81111c,1 Múlripk r u1 Estraf<!gl/1 F111m1cier«. Cu¡¡w~/1.1 3 

La principal causa del resultado del margen financiero es el costo elevado del 
Pasivo respecto al rendimiento generado del Activo, provocando un pago 
superior de intereses que los recibidos. 

3.4.4. Sobre el Gap de Liquidez. 

Existe deficiencias en la relación de vencimientos del Activo con respecto a los 
vencimientos del Pasivo Es decir, en !as primeras semanas se tiene 
necesidades de dinero, las cuales serán cubiertas con emisiones de Pasivo 
nuevas. En cambio el Activo vence en fechas posteriores. Esto refleja un 
desfase en la relación de vencimientos. Es por ello que se considera una 
deficiencía que los productos Pasivos no se apeguen en su mayoría a las 
caracteristicas de plazo de la parte Activa. 

3.4.5. Sobre el Gap de Revisión de Tasas de Interés. 

Aunque no exista una relación total en el Gap de Liquidez, el Gap de revisión de 
tasas de interés es más importante debido a que se refiere a la relación de 
revisión de tasas de interés del Activo y el Pasivo. 

En el caso del Banco Artgar al 30 de septiembre de 1998, se nota un gran 
desfase en !a relación Activo - Pasivo con respecto a los períodos de revisión 
anteriores y futuros Este desfase provoca que el Activo revise en condiciones 
de mercado diferentes a las revisiones del Pasivo. En el caso concreto del mes 
de septiembre, esto provocó que el Activo revisara a tasas no muy altas con 
respecto a las tasas del Pasivo, el cual revisó a tasas no favorables para efectos 
del margen financiero. 

Defino al desfase en el Gap de Liquidez como uno de las principales causas del 
mal comportamiento del margen financiero a lo largo de septiembre. 

3.4.6. Deficiencias Generales {Conclusiones). 

Como def1ciencias43 en la estructura Activa y Pasiva sobresale· 

• Poca d1versif1cación en los productos del Pasivo en cuanto a características 
referentes a tasa de interés , plazo y periodos de revisión 

• Las tasas de interés del Pasivo no favorece su costo efectivo, por lo que este 
es muy alto respecto al rendimiento del Activo 
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• Debido al nivel del costo del Pasivo y el rendimiento efectivo del Activo el 
resultado del margen financiero es negativo, es decir, el Pasivo paga mas 
intereses que los recibidos por el Activo. 

• No existe una relación óptima en los vencimientos de instrumentos del 
Pasivo respecto a los vencimientos de instrumentos del Activo. 

• De la misma manera de la relación de vencimientos, existen desfases de la 
revislón de tasas de los instrumentos del Pasivo respecto a la revisión de 
tasas de interés del Activo. 

3.5. Objetivos Financieros de Artgar. 

Ya desarrollado el análisis de los fundamentos financieros de la Estructura 
Activa y Pasiva de Artgar a un determinado corte (30 de septiembre de 1998). 
Además del análisis se desarrollaron los instrumentos de análisis que facilitarán 
la determinación de deficiencias financieras. A partir del estudio anterior se 
formularán los objetivos que tendrán la finalidad de mejorar la rentabilidad del 
Banco en el corto y largo plazo. Los objetivos del Banco están relacionados a la 
estrategia financiera, la cual tomará en cuenta diversas variables exógenas y 
endógenas. Es asi que dados los fundamentos previos, se presupuestarán los 
resultados a corto y mediano plazo. 

Las objetivos pretenden: 

• Que el Pasivo se acople a las necesidades del Activo, es decir, que se 
instrumenten productos pasivos que garanticen un mejor margen financiero. 
La finalidad es relacionar Activos con Pasivos con características similares. 

• Que se emitan instrumentos en el Pasivo que en sus características cuenten 
con las tasas de interés y plazos que favorezcan al costo del Pasivo. 

• Buscar el costo de Pasivo que tienda a ser el más bajo dadas las condiciones 
de las tasas de interés Activas. 

• Dados los instrumentos Activos y Pasivos que revisan tasa de interés, se 
pretende optimizar el Gap de revisión de tasas de interés, es decir, que las 
revisiones de tasa de interés de los Pasivos se acoplen a las revisiones del 
Activo. 
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• Instrumentar proyecciones financieras de las variables exógenas, como 
tasas de interés, para determinar el momento óptimo de emisiones de 
Pasivos, de \al manera, que se mejore el margen financiero y así promover la 
rentabilidad del Banco. 

• Determinar presupuestos semanales y mensuales a fin de buscar una mejor 
rentabilidad dada una estrategia predeterminada. 

Los objetivos s,, vinculan a las variables exógenas, las cuales incidirán en el 
Modelo Financiero Artgar. De esta manera se construirán los presupuestos 
necesarios, en los cuales se valorizan las variables endógenas del modelo. 
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CAPITULO 4. 
MODELO ESTADISTICO DE DECISIONES. 

E1 análisis anterior44 nos ha demostrado que Banco "Artgar" tiene 
deficiencias en su rentabilidad, la cual se define como el resultado negativo del 
Margen Financiero a un determinado periodo. Así mismo, se han establecido 
los objetivos financieros del Banco, los cuales tienen como finalidad optimizar los 
Instrumentos Activos y Pasivos, de tal manera que el Margen Financiero se 
vuelva positivo. 

El Margen Financiero positivo del Banco depende únicamente de: 

1 Que el Activo sea más rentable respecto al del último corte financiero, es 
decir, que los instrumentos del Activo de Riesgo y la Cartera de Créditos 
sean más rentables en cuanto a los intereses que pagan. 

2 Que el costo del Pasivo sea menor al rendimiento del Activo, de tal manera 
que los intereses que le cuesta al Banco sean drásticamente menores a los 
que pagan los instrumentos Activos. 

Los Rend1m1entos del Activo están en función de las tasa de interés del Mercado 
de Dinero con !as cuales revisan los instrumentos diversos, Activos de Riesgo y 
la Cartera de Créditos El Activo debe revisar o estar en función de las tasas de 
interés mas altas en rendimiento comparadas con las del Pasivo. Así mismo, el 
costo del Pasivo depende de las tasas de interés del Mercado de Dinero con las 
cuales revisa. Estas tasas deben favorecer al Pasivo buscando que sean las 
mas bajas para minimizar el costo de intereses. 

Para lograr una mayor rentabilidad en el Banco debe ex1st1r una optimización de 
los Recursos en el Activo y en el Pasivo., de tal manera que se consolide una 
tendencia positiva del margen financiero Este comportamiento positivo del 
margen estará en función de que: 

-------------- -----~--- -----------------------~ 
Las tasas de interés del Activo > Las tasas de interés del Pasivo. 

O bien, 

Los intereses del Activo > Los intereses del Pasivo. 
-------~·· 

'
1 
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Para lograr el objetivo financiero de Banco "Artgar" y desarrollar una planeac1ón 
estrategica financiera positiva es necesario realizar un "Modelo estadístico de 
variables financieras45

", las cuales infieren en la estructura financiera del Pasivo
Activo Este modelo se considera como una herramienta que servirá como 
directriz en el logro de los objetivos financieros. 

El modelo estadístico parte de la experiencia financiera de las instituciones de 
banca. De esta manera se debe reconocer técnicamente su comportamiento 
histórico para definir decisiones optimas que favorezcan la planeación 
estratégica de la Institución. 

El modelo se desarrolla en función de los objetivos de Banco "Artgar" , los 
cuales pretenden aumentar su rentabilidad en términos de Margen Financiero, 
de esta manera se establecerá una metodología financiera, la cual esta 
enfocada al manejo de variables financieras de apoyo. Estos instrumentos 
estarán desarrollas en un "Modelo estadístico de variables financieras". Estas 
variables sobresalen porque infieren en la estructura Financiera de Banco 
"Artgar". 

Metodología de Análisis del Modelo Estadístico: 

Se establecen las variables económicas que infieren en el Modelo "Artgar", 
es decir, se clas1f1can las tasas de interés de mercado, así como otras 
variables de apoyo. 

2. Se analizan las vanables económicas en un contexto histórico de Enero de 
1997 a Septiembre de 1998. Dado el contexto histórico se desarrolla una 
base de datos de las variables ya establecidas. La base de datos se 
compone de las variables exógenas que inciden en el Banco. 

3 Dada la base de datos se aplica un modelo matemático para calcular las 
variaciones logarítmicas de las variables económicas. La finalidad es obtener 
la volatilidad anualizada de la serie histórica de cada una de las variables. 
Con base a este modelo estadístico se generará una matriz de volatilidades 
De esta manera se correlacionará cada una de las variables con mayor y 
menor volatilidad a lo largo de la serie histórica. 

4. De la misma manera como se desarrolla el modelo estadístico de 
volatilidades. se realiza un modelo estadístico de correlaciones. Para este 
ejercicio matemático se utilizan las mismas variables de la base de datos Se 
analiza la correlación de cada una de las variables con respecto a todas las 
demás. Ya establecidos los resultados se generará una matriz de 
correlaciones. Los resultados se obtendrán en términos porcentuales para 
una mayor comprensión. 

1
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5. Se desarrollará una sola matriz de volatilidades y correlaciones, o bien, de 
varranzas y covarianzas de las variaciones logarítmicas. Esta matriz la 
denominamos "Matriz única" 

6 Se 1dentif1can las variables que intervienen en el Modelo "Artgar" enfocadas 
únicamente a tasas de interés. En este procedimiento se evaluarán las tasas 
que favorecen los intereses de la rarte Activa y la parte Pasiva del Banco Se 
especifican las tasas de interés4 que de acuerdo a su volatilidad histórica 
deben instrumentarse tanto en el Activo como en el Pasivo. Así mismo se 
buscará la relación de tasas de interés Activas y Pasivas de acuerdo a su 
correlación. 

7 Se diseñara un experimento para definir las tasas de interés futuras, a partir 
de una estructura por plazos en varios escenarios. Los valores futuros se 
definirán a partir de las cotizaciones futuras del Mercado de Futuros. 

8 Dada la selección de tasas de interés óptimas para los instrumentos de la 
parte Activa y Pasiva, se desarrollará un presupuesto mensual definido en: 

,,... La selección de tasas para los instrumentos, implementando sus valores 
futuros 

,,... La implementación de Instrumentos financieros que favorezcan los intereses 
del Activo y Pasivo, es decir se instrumentarán en tanto a: plazo, tipo de tasa 
de interés, cido de revisión y vencimiento. De esta manera se buscará !a 
optimización de los Instrumentos Financieros del Banco, lo cual conlleva a 
mejorar el Margen Financiero. 

4.1. Desarrollo del Modelo Estadístico de Variables Financieras. 

4.1.1. Las Variables Macroeconómicas del Mercado Financiero. 

En los mercados f1nanc1eros existen distintos indicadores económicos, de los 
cuales se desarrollará una selección de variables, las cuales infieren en el 
Modelo de Banca "Artgar" Estas vanables principalmente son tasas de interés 
del Mercado de Dinero. Así mismo se utilizan otros indicadores que alteran el 
comportamiento de las tasas de interés. 
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Variables financieras utilizadas en el modelo estadístico: 

Tasas de interés: 

r Cotización de Celes o Papel Gubernamental a plazos de 1, 7, 28, 91, 182 y 
364 días. 

r Cotización de Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV's) 
a plazos de 1, 7, 28, 91, 182 y 364 días. 

,- Tasa de Interés lnterbancaria de Equilibrio a plazos de 28 y 91 días. 

,. Cotizaciones de Sobretasa de Bonos de Desarrollo (Bondes) a plazos de 
364 y 728 días 

r Cotización de Sobretasa de Bonos de Desarrollo de largo plazo (Bonde91) a 
plazo de 1078 días 

r Cot1zac1ón de Tasa Real de Instrumentos indizados a la inflación (Ud1bonos) 
a plazos de 364 y 728 días 

Otros indicadores: 

r Tipo de Cambio en dólares en cotizaciones de Dólar Fix, Mismo día, 24 horas 
y 48 horas. 

r Indice de Precios y Cotizaciones (BMV) al día. 

r Tasa Libor de Estados Unidos 

r Indice Dow Janes de emisoras de Estados Unidos. 

r Bono de 30 años de Estados Unidos. 

r Cotización del Yen Japonés. 

En total se han seleccionado 28 variables del mercado financiero, entre tasas de 
rnterés y otros indicadores económicos, de esta manera se analizarán en un 
contexto histórico de Enero de 1997 a Septiembre de 1998 Dado el contexto se 
desarrolla una base de datos histórica realizada en una hoja de calculo (Excel 
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97), Esta base de datos es la base principal en la conformación del "Modelo 
estadístico de variables económicas". La base de datos esta conformada en una 
matriz de 28 vanables x 436 datos (días). La base de datos se puede visualizar 
en el Cuadro 4.1 Anexo Estadístico. 

4.1.2. Modelo de Volatilidades. 

Fundamento teórico: El modelo estadístico de volatilidades se conforma 
pnmeramente por el cálculo de las variaciones logarítmicas de las variables de la 
base de datos a lo largo de la sene histórica. El modelo estadist1co generará 
una matriz de volatilidades (varianzas). 

El procedimiento para la conformación de la Matriz de Volatilidades es el 
siguiente: 

1. Se calculan las variaciones logarítmicas de cada una de las variables de la 
base de datos (Cuadro 4.1.) , ajustadas por heteroscedasticidad, es decir, se 
divide cada una de estas variaciones entre la raíz cuadrada del número de 
días que existe entre los datos consecutivos. La fórmula que se utiliza es· 

log_--!,____ ) 
Y, = ___ x'"',_-""d'~ 

..JJ, 

donde: 

X, es el valor de la variable (puede ser tasa de interés en pesos o en dólares, 
tipo de cambio, etc) especifico 

Xt-dt es el valor del factor d períodos antes. 

d, es el número de días transcurrido entre t y t-d1 (los fines de semana son tres 
días o cuando se atraviesa un feriado). 
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Yt es una nueva serie que representa la variación logarítmica de la sene original, 
aJustada por el plazo. 

Elevar al cuadrado la serie de variaciones logarítmicas, es decir, obtener y¡. 

Extraer el componente permanente de las variaciones logarítmicas de la serie de 
referencia, es decir, eliminar las ocurrencias extremas dentro de la serie de 
datos . Para ello se aplica el procedimiento de suavización a y2, utilizando el 
siguiente problema de minimización de la suma ponderada de errores al 
cuadrado. Las fórmulas que se utilizan son las siguientes· 

,, 

MIN¿ { wt} + s2
} 

t=I 

sujeto a las s1gu1entes restricciones: 

y 1 = z,-+- e, 

donde: 

z1 es el componente permanente de la serie Yt 

w es el peso relativo tanto a la parte permanente como a la transitoria. S1 w es 
un número pequeño, la sene será mas suavizada. 

1:r y ½t son los errores o la discrepancia en las ecuaciones correspondientes 
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Obtener la volatilidad anualizada del componente permanente de la serie, con la 
siguiente fórmula: 

o-, =-Jz *365 1 1 

donde. 

cr, representa la volatilidad de la serie 

Los resultados de la volatilidades se desarrollarán en una matriz única (ver 
cuadro 4.2 ) en las cuales se describirá la volatilidad anualizada de cada una de 
las variables. 

4.1.3. Modelo Estadístico de Correlaciones. 

La conformación del modelo es el desarrollo estadístico de las correlaciones de 
cada una de las variables. La matriz de correlaciones corresponde al análisis del 
comportamiento de cada una de las variables con respecto al comportamiento 
de !as demás 

Fundamento Teórico: El análisis de correlación está estrechamente 
relacionado con e! de regresión aunque conceptualmente los dos son muy 
diferentes. En el análisis de correlación el objetivo principal es medir la tendencia 
lineal entre dos variables. El coeficiente de correlación mide esta fuerza de 
asociación 

El coeficiente de correlación entre dos variables es el grado de asociación entre 
dos variables. Su cálculo se demuestra a partir de la s1gu1ente formula 

/ ~: 

Donde x, se calcula corno : 
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Y en donde xes la media de las X. 

A partir de esta definición se mide el coeficiente de correlación muestra! 
Algunas de las propiedades del grado de correlación® son las siguientes: 

r Puede tener signo positivo o negativo, dependiendo del signo del término en 

el numerador de la formula anterior, el cual mide la covariación muestra! de 
dos variables. 

r Cae entre los limites de-1 y +1; es decir, -1~ r2 1. 

r Es simétrico por naturaleza; es decir, el coeficiente de correlación entre )( y Y 
(rxy ) es el mismo que entre YyX (,Yx). 

r X y Y son estadísticamente independientes, el coeficiente de correlación 
entre ellos es cero; pero sir~ O, esto no significa que las dos variables sean 

independientes. En otras palabras, una correlación igual a cero no 
necesanamente implica independencia 

r Es una medida de asociación lineal o dependencia lineal solamente , su uso 
en la descripción de relaciones no lineales no tiene significado. 

Para efectos del modelo matemático se analizarán las correlaciones de las 
variables de la base de datos (cuadro 4.1). Para una mayor facilidad de anál1s1s 

los resultados se calcularán en términos porcentuales, es decir, cada coeficiente 
de correlación se multiplicara por 1 OO. 

Los resultados de análisis de correlación de las variables se desarrollaran en 
una matriz única (ver cuadro 4.2) , en la cual se especificarán los resultados en 
términos porcentuales. 
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4.1.4. Matriz Unica de Volatilidades y Correlaciones. 

Se desarrolla una sola matriz (cuadro 4.2), en la cual se establecen las 
volatilidades anualizadas y las correlaciones previamente calculadas en términos 
porcentuales. 

Esta matriz calcula las volatilidades y correlaciones anualizadas y suavizadas 
(mediante filtros óptimos) a la última fecha, a partir de las series de datos 
históricos que se acumularon en el cuadro 4.1. 

Para conformar esta matriz se utilizan los siguientes datos: 

• Fechas de los datos. El argumento del vector del tamaño es (q x 1). 
• Datos de los valores históricos de las diferentes variables. El argumento es 

una matriz de tamaño (q x n) 

Las volatilidades y correlaciones se calculan a partir de las diferencias 
logarítmicas de los datos. El resultado es una matriz triangular inferior de tamaño 
(n x n). El modelo calcula las volatilidades aplicando técnicas de filtrado de 
series de tiempo. Además calcula las volatilidades según métodos tradicionales 
(desv1ac1ón estándar anualizada de los cambios logaritmicos de los precios) 

Interpretación: 

La matriz de volatilidades y correlaciones (ver cuadro 4.2.) es una 
representación tabular de las variaciones entre las distintas variables que se 
ilustran. Es una matriz cuadrada cuyo número de renglones depende de la 
cantidad de variables que interesa medir. 

En la intersección de un renglón y una columna que representan a variables 
diferentes se encuentra la correlación histórica que dichas variables han tenido 
entre si. Este valor puede ser positivo o negativo según el sentido de los 
movimientos de ambas variables. El valor máximo posible es 1 o -1 (100% o -
100%) 

A lo largo de la matriz principal, lo que es equivalente a la correlación de una 
variable consigo misma, se encuentra la volatilidad anualizada de dicha variable. 

Para el modelo de Banca Artgar es necesario conocer las tasas que se 
correlacionan en la parte Activa y Pasiva, así como determinar la volatilidad de 
cada una de ellas. En este sentido esta matriz facilita la decisión de que tasas de 
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interés y a que plazos se debe colocar el Pasivo, además de una mejor 
estrategia para la parte Activa 

Es objetivo del análisis de volatilidades y correlaciones, determinar las tasas de 
interés de mercado que intervienen en el Modelo de Artgar. De esta manera se 
debe identificar las tasas de interés y plazos que favorecen los intereses del 
Banco en cuanto a Optimización del Rendimiento del Activo y a reducción del 
Costo del Pasivo. 

El modelo tiene como finalidad el análisis de tasas presentes y construir 
escenarios futuros. De tal manera se diseñará para tener una máxima 
funcionalidad, flexibilidad y rapidez para evaluar los escenarios de tasas. 

Desarrollar el modelo de simulación a partir de una base de datos histórica y 
escenarios actuales, para determinar el comportamiento futuro. 
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4.1.5. Análisis de las Variables que Intervienen en el Modelo "Artgar". 

De las variables que intervienen en el Modelo estadístico se analizan las 
variables que infieren directamente en el Modelo de Banca "Artgar": Para este 
análisis solo se describirán las tasas de interés mas importantes en tanto a su 
volat1!1dad. 

Análisis de Volatilidad. 

De acuerdo al ejercicio desarrollado en el modelo estadístico destacan diversos 
aspectos de análisis tales como: 

r En las cotizaciones de Cetes el plazo con menor volatilidad es el de 28 dias 
con un 62.2% a lo largo de 1997-1998 (ver cuadro 4.2.). De esta manera se 
considera el plazo con un menor riesgo para adquirir posiciones en el Activo 
de Riesgo. Por este motivo es recomendable sustituir los vencimientos de 
Celes con posiciones del mismo instrumento pero a plazos de 28 dias. 

r En las cotizaciones de Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento 
(Prlv) el plazos menos volátiles son 7 y 28 días (ver cuadro 4.2). En este 
sentido es recomendables adqulfir posiciones de 28 días y desarrollar 
emisiones de Prlv del Banco a plazos de 7 o menos días. 

r El indicador más utilizado para revisión de tasas de instrumentos financieros 
de deuda es la Tasa de Interés lnterbacaria de Equilibrio (TIIE). Es por ello 
que se debe analizar en términos de volatilidad. Cabe destacar que la 
cotización de 28 días tiene menos volatilidad que el plazo de 91 días (ver 
cuadro 4 2) Se recomienda revisar Activos (cartera) y Pasivos (Bono y 
Cedes) a la TIIE de 28 días. 

r Con respecto a Bondes (revisión c/28 días) y Tnbondes (revisión c/91 dias) 
destaca que la cotización es la sobretasa que paga el instrumento con 
respecto a los resultados de Celes 28 y 91 días, respectivamente. Dados los 
niveles ele volatilidad (ver cuadro 4 2) representa menor nesgo adqcim 
posiciones de Bondes con revIs1ón a 28 días debido al nivel de volatilidad del 
instrumento , además de que el grado de volatilidad de Celes de 28 días es 
menor al registrado en el plazo de 91 días. 

r En lo referente al análisis de tasa real es importante destacar que el 
indicador se vincula con instrumentos en Udis emitidos por Banco de México 
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y diversas mst1tuc1ones financieras. La tasa real a plazos de dos o más años 
tiene un grado de volatilidad menor a los plazos de 364 dias. Por tal motivo 
es recomendable emitir Udipagaré a plazos supenores a un año. 

, Las demás variables analizadas no infieren directamente en el Modelo 
"Artgar" pero infieren en las tasas de interés, por lo que es necesario 
destacar sus grados de volatilidad. 

En las cotizaciones de dólar interbancario, la cotización referida a dólar F1x es la 
de menor volatilidad. Cabe destacar que los movimientos del tipo de cambio 
afectan principalmente a las cotizaciones de tasas de interés de corto plazo. 

El Indice de Precios y Cotizaciones de la BMV tiene un comportamiento inverso 
a las tasas de interés, por tal motivo conviene desarro!!ar un análisis a su 
comportamiento. Sobresale que tiene un grado alto de volatilidad, además de 
que se vincula con el comportamiento de tasas de interés 

Los indicadores externos (L1bor, Dow Janes, Bono 30 años y Yen)47 tienen un 
grado de volatilidad infenor a los indicadores internos ya sea en cotizaciones de 
tasas, o bien, en otros indices. Por tal motivo es favorable para el Banco tomar 
posiciones o emitir instrumentos principalmente a corto plazo. 

Análisis de Correlación. 

En el análisis de correlación se definirán las variables que intervienen 
directamente en el modelo de Banca "Artgar" Se debe identificar la correlación 
con otras variables En este sentido se describen las tasas de interés que 
1nterv1enen en la parte Activa y se identifica su corre!ac1ón con !as tasas que 
intervienen en la parte Pasiva 

Las tasas de interés que intervienen directamente en e! modelo son· 

, Cetes a co110 plazo (28 días) Esta tasa de interés tiene un alto grado de 
correlación con las cot1zac1ones de PRLV a 1, 7 y 28 dias (ver cuadro 4 2) 
Por tal motivo si se adquieren posiciones de Cetes en el Activo de Riesgo, 
debe emitirse PRLV a corto plazo en el Pasivo 
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r PRLV's a corto plazo (1 a 28 dias): Este indicador tienen un grado alto de 
correlación con los Cetes de 1 a 28 dias, asi como medianos plazos (28 a 
182 dias). Por tal motivo debe emitirse PRLV a corto plazo para cubnr 
posiciones en el Activo de Celes de cualquier plazo Así mismo se 
recomienda emitir PRLV al mismo plazo que se tienen en las tenencias de 
pagi,rés en el Activo. 

r Bon des con revisión a 28 días. En este instrumento se debe tomar en cuenta 
dos cotizaciones· una sobretasa y una tasa nominal que revisa respecto a los 
Cetes de 28 días. En este sentido la sobretasa tiene un alto grado de 
correlación respecto a las tasas reales en Udis, en cambio la tasa nominal 
tiene un nivel alto de correlación con las tasas bancarias (ver cuadro 4 2). Es 
por ello que la tenencia de Sondes en el Activo debe relacionarse en el 
Pasivo con la emisión de Bono Bancario con ciclos de revisión de 7 y 28 
dias. 

r Instrumentos que cotizan a tasa real (Udibonos). Se refiere a la sobretasa 
que pagan respecto al nivel de inflación. Estos instrumentos se correlacionan 
con instrumentos de las mismas características a cualquier plazo (ver cuadro 
4 .2). De esta manera la tenencia de Udibonos en el Activo de Riesgo debe 
relacionarse con la Emisión de Udipagaré, pero existiendo un diferencial en 
las tasas para garantizar el margen financiero en este instrumento. 

r Instrumentos que revisan tasa respecto a la TIIE. Este indicador infiere 
directamente en los diversos crédltos sectoriales del Activo, así como en 
instrumentos Pasivos (Cedes y Bono Bancarios). Es necesario relacionar la 
diversa gama de créditos sectoriales, que revisan respecto a la T\IE, con 
emisiones de Bono a largo plazo con ciclos de revisión de 28 días. En lo que 
se refiere a los créditos que revisan tasa a TIIE cada 91 días, es necesario 
emitir PRL V's al mismo plazo para eliminar el riesgo. 

4.1.6. Desarrollo de las Tasas de Interés Futuras que Intervienen en el 
Modelo. 

Posteriormente al anál1s1s de tasas de interés, en términos de volatilidad y 
correlación , se efectúa un estudio de las mismas variables pero en cotizaciones 
en el Mercado de Futuros. Es así que se conocerán sus valores futuros, los 
cuales infieren directamente en el desarrollo de presupuestos mensuales de 
Banco "Artgar". 

En el cuadro 4 3 se especifican los valores futuros48 ele todas las variables 
espec1f1cadas anteriormente (Matriz de Volatilidades y Correlaciones) en todos 
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sus plazos El análisis se efectúa a partir de la fecha de valuación del corte 
financiero del Modelo "Artgar" (30 de septiembre de 1998). Los períodos futuros 
definidos son cotizaciones a 7, 14, 21,y 28 días, así como plazos que oscilan 
entre 30-50, 50-70, 70-90 y 90-120 días. 

Conformación de Tasas Futuras: Se utilizan las mismas variables de la Base 
de Datos (Cuadro 4.1.) a los mismos plazos. de esta manera se definirá el valor 
actual (al 30 de septiembre), así como los valores futuros dados por el mercado 
Los valores futuros se desarrollan dadas las expectativas de diversos 
operadores de Mercado de Dinero y Cambios. Se desarrolla una encuesta a 
operadores49 de diversas Casas de Bolsa sobre sus expectativas futuras de 
mercado y se desarrolla el promedio de los valores futuros. Los valores futuros 
se desarrollan en una matriz de "Valores Futuros de las Variables". 

Dados los valores futuros (ver cuadro 4.3.) de las variables económicas se 
procederá a la selección de tasas de interés que favorecen los intereses del 
Activo y del Pasivo del Banco. La finalidad de la selección de tasas de interés es 
relacionarlas con los instrumentos financieros que inteivíenen en la Estructura 
Financiera de "Artgar" para lograr resultados positivos en el Margen Financiero. 
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4.1.7. Selección de Tasas de Interés más Eficientes para el Desarrollo del 
Modelo "Artgar". 

Las tasas de interés e instrumentos que favorecen la rentabilidad del Activo, de 
acuerdo al análisis, son: 

r Inversiones en Celes a plazos de 28 y 91 días. Por Jo cual es necesario que 
los vencimientos de Cetes se sustituyan por Cetes a los plazos mencionados. 

r Inversiones en Prtv"s de otros Bancos, adquiriendo posiciones a 7 y 28 
días. 

r En lo que respecta a posiciones de Sondes conviene adquirir posiciones a 
plazos de más de 1 año con ciclos de revisión de 28 días. 

r En instrumentos de tasa real (Udibonos) se conviene adquirir posiciones a 
plazos de 728 días. Por este motivo se introduce el instrumento en la parte 
Activa. 

r En términos de créditos es necesario introducir una política crediticia en la 
cual se otorguen créditos que revisen a TIIE de 28 dias. 

En la parte Pasiva es importante definir productos que cuenten con 
caracterist1cas similares al los establecidos en el Activo. Este proceso se 
denomina corno Ventanas Financieras. De esta manera se pretende minimizar el 
riesgo de la Estructura Financiera implementando instrumentos Activos-Pasivos 
que dadas las caracteristicas de plazo y tasa, garanticen un margen financiero 
rentable. 

Las tasas de interés e instrumentos que favorecen al costo del Pasivo son: 

r Prlv·s a plazos de 1, 7, 28 y 91 dias. De acuerdo al análisis histórico de tasas 
de interés son los plazos con menor volatilidad y mimimizan el costo 
financiero del Pasivo. Estos instrumentos se pueden emitir para financiar 
activos tales como: Pr\v's de otros bancos, Cetes Especiales, Bondes con 
revisión de 28 días y créditos diversos que revisan a CPP y TIIE. 

r Bono Bancario con ciclos de revisión de 28 días. Estos instrumentos revisan 
respecto a la TIIE. Este instrumento puede financiar cualquier crédito que 
revisa con la TIIE. Aunque el Bono Bancario tiene las mismas características 
que los Cedes, el Bono es más bursátil, por lo que paga TIIE menos un 
diferencial (spread) 
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, El Udipagaré debe financiar instrumentos activos indizados a la inflación 
(Udibonos). Es recomendable emitirlos a plazos superiores a 1 año debido al 
análisis previo 

>- El instrumento con menor costo es el Pagaré de ventanilla, debido a que 
cubre necesidades de pequeños ahorradores. Este instrumento puede 
financiar Instrumentos Activos que cotizan respecto a tasas de interés tales 
como Cetes o CPP. 

Se han analizado los instrumentos que favorecen los intereses del Activo y del 
Pasivo. De esta manera el análisis previó fundamenta la necesidad de optimizar 
los recursos financieros del Banco en términos de rentabilidad Dadas las 
condiciones futuras de tasas de interés y los instrumentos que se deben aplicar 
al modelo se procede a simular el comportamiento futuro de "Artgar" a distintos 
cortes mensuales. De esta manera se diseñarán presupuestos mensuales. El 
desarrollo del presupuesto mensual sugiere al estudio del comportamiento del 
margen financiero mensuaL 

4.2. Desarrollo de Presupuestos Financieros (mensuales). 

El desarrollo del presupuesto mensual se considera como el modelo de 
Simulación de !a estructura financiera de Banca "Artgar", el cual se desarrollará 
mediante las siguientes líneas de planeación: 

• El Pasivo se debe ajustar a las necesidades del Activo, lo cual se denomina 
Ventanas Financieras50 

• La estrategia de emisión se proyectará de acuerdo a las tasas futuras, en los 
plazos donde el costo de emisión sea menor. 

• Se simula el Activo con las mismas características y se especifica que cada 
crédito vencido se renueva con otro con características semejantes 

, Se simula conjuntamente el Activo -Pasivo y se evalúa el comportamiento 
del Margen Financiero 

De esta manera se estructurará un presupuesto para el periodo de Octubre
Diciembre de 1998, es así, que se comparará el comportamiento mensual de 
manera lineal Activo/Pasivo/Capital conformando estados de resultados 
operativos (Previos). 
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Dado el análisis del "Modelo Estadístico de Variables Financieras" se aplica una 
estrategia financiera de acuerdo a distintos cortes financieros (presupuestos 
mensuales) En este sentido se proyecta la valuación del Activo, Pasivo y Capital 
utilizando los valores futuros de los indicadores previamente analizados. 

Para cumplir la finalidad del Modelo "Artgar" se presupuestan los resultados 
financieros vía· 

,.. Proyección del Activo con los valores futuros de tasas de interés y aplicación 
de instrumentos financieros que lo favorezcan. 

:.-- Proyección del Pasivo con los valores futuros de tasas de interés y el 
desarrollo y aplicación de otros productos financieros. El Pasivo se simulará 
tomando en cuenta las características financieras del Activo. 

El presupuesto o simulación financiera de Banco "Artgar" es mensual De esta 
manera se exhibirá la Valuación del Activo-Pasivo y Capital. Así mismo se 
determinará el Análisis de Resultados, Gap's de liquidez y de revisión de tasas 
de interés. 

Para la simulación financiera de "Artgar" se utilizarán los mismos formatos 
financieros desarrollados en el capitulo 2 (Ac!lvo-Pas1vo-Capital). 

4.2.1. Proyección al Mes de Octubre de 1998. 

Desarrollo del presupuesto al cierre de Octubre de 1998. 

De acuerdo al análisis previó de tasa de interés se presupuesta la estructura 
financiera de "Artgar" , de esta manera se ha valuado el Activo, Pasivo y Capital 
Para una comprensión más clara ver Activo (cuadro 4.4.), Pasivo (cuadro 4 5.) y 
Análisis de Resultados (cuadro 4.6). 

Establecida la estructura financiera de "Artgar" al cierre de Octubre se 
establecen las herramientas de análisis utilizadas en el Capitulo 3. Gap de 
liquidez (gráfico 4 1) y de revisión de tasas de interés (gráfico 4.2). 
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4.2.2. Proyección al Mes de Noviembre de 1998. 

Desarrollo del presupuesto al cierre de Noviembre de 1998. 

De la misma manera como se presupuesta la estructura financiera al cierre de 
1998 se ha elaborado el presupuesto al cierre del mes de Noviembre 1998. Para 
una comprensión más clara ver Activo (cuadro 4.7.), Pasivo (cuadro 4.8.) y 
Análisis de Resultados (cuadro 4.9) 

Establecida la estructura financiera de "Artgar" al cierre de Noviembre se 
establecen las herramientas de análisis utilizadas en el capitulo 3: Gap de 
liquidez (gráfico 4.3) y de revisión de tasas de interés (gráfico 4.4). 

4.2.3. Proyección al Mes de Diciembre de 1998. 

Desarrollo del presupuesto al cierre de Diciembre de 1998. 

Para finalizar el estudio presupuesta! se desarrolla la proyección de la estructura 
financiera al cierre del mes de Diciembre de 1998. Para una comprensión más 
clara ver Activo (cuadro 4.10.), Pasivo (cuadro 4.11.) y Análisis de Resultados 
(cuadro412) 

Establecida la estructura financiera de "Artgar" al cierre de Diciembre se 
establecen las herramientas de análisis utilizadas en el Capitulo 3: Gap de 
l1qu1dez (gráfico 4.5) y de revisión de tasas de interés (gráfico 4.6) 

4.3. Análisis de Resultados 

Se han elaborado tres cortes financieros (Oct-Dic 98), mediante simulaciones 
financieras las cuales están basadas en las herramientas financieras utilizadas 
De esta manera se ha elaborado un modelo matemático de variables 
f1nanc1eras, el cual ha funcionado como la principal directriz en el proyecto 
f1nanc1ero de "Artgar",. 

El Resultado del ejercicio financiero elaborado han sido los presupuestos, a 
distintos periodos, de la estructura financiera de Banco "Artgar". Es asi que se 
p1ocede al anál1s1s de Resultados (Activo-Pasivo-Capital) y de los·instrumentos 
que analizan la liqwdez y de revisión de tasas de interés operativas. 
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Sobre el Margen Financiero: 

Dadas las condiciones de mercado y las estrategias financieras realizadas por 
"Artgar " sobresalen los resultados positivos esperados en los presupuestos 
realizados en los meses subsecuentes al corte de septiembre de 1998. 

COMPORTAMIENTO DEL MARGENFINANCIERO 
PRESUPUESTOS OCTUBRE - DICIEMBRE DE 1998 

MES 

OCTUBRE 
NOVIEMBRE 

MARGEN FINANCIERO 

EN TERMINOS ANUALES 

2220% 
4.810% 
5.690% 

MARGEN F!NANC!ERO 

10.000% 

0.000% ~ FL■ L 
OCTUB NOV!E ,D!CfEM: . 

. J. --,.--,-4 
■MARGEN 2 220% :4 810%, 5.q~~. 

FfNANCIERO '·:1Jt.~~ 

El comportamiento del Margen Financiero es positivo y ascendente por lo que es 
el Resultado de la ut1l1zac1ón óptima de Instrumentos Financieros aplicadas en 
este capitulo De esta manera se han logrado los objetivos establecidos con 
anterioridad 

11111,0 (,//1, '" / 1·:/i, ,,,,, 

C11pit11!0 -1 



1\/()(//!lo d,: wm i11111h1cuí11 d,: 8(111c11 Múllipk y 111 eslmtegit1ji11anciem. 

Sobre el Gap de revisión de tasas de interés: 

En los distintos cortes financieros proyectados se han realizada los Gap's de 
revisión de tasas de interés. Este instrumento nos indica que existe una 
evolución en la relación de Activos-Pasivos en lo que respecta a revisión de 
tasas. Se nota claramente que para el cierre de diciembre de 1998 las revisiones 
están casi al paralelo, por este motivo se asegura una minimización de riesgos 
en términos de desfases en la estructura financiera. 

En el Anexo estadístico se expresa la evolución financiera de "Artgar" en 
términos de revisión de tasas de interés (revisión de tasas) 

Sobre el Gap de Liquidez: 

De la misma manera como existe una evolución en el Gap de revisión de tasas 
de interés, existe una mejor estructura financiera , en términos de liquidez, para 
"Artgar". Cabe destacar que las ventanas financieras de la estructura financiera 
de "Artgar" se establecen principalmente pero en los ciclos de revisión de tasas. 
Por tal motivo no es necesario que exista un vínculo exacto en los vencimientos 
de Activos -Pasivos. 

Conclusión. En términos generales existe un crecimiento en productividad 
financiera de la Institución s1 se cumplen los presupuestos definidos 
anteriormente. De esta manera se sugiere que la S1mulac1ón Financiera funciona 
como directriz para optimizar un modelo establecido de Banca. 

Se han desarrollado diversas lineas de estudio financiero sobre un Modelo de 
una Institución de Banca Múltiple, se han determinado características, 
deficiencias y objetivos, así como soluciones por tal motivo se han cumplido 
expectativas del proyecto. 

11111m (,rrr; 111 I ,•:11,·r,.,1 l'11;:11w'I: 
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CONCLUSIONES. 

Este proyecto parte de la problemática existente en el sector bancario 
en México, principalmente en las Instituciones de Banca Múltiple Es la 
problemática que se expresa en los deficientes niveles de rentabilidad y la 
tendencia negativa de éstos en los últimos años. 

La problemática por la que atraviesan las Instituciones Bancarias parte de las 
grandes deficiencias que existen en sus estructuras financieras, producto de las 
carentes estrategias de planeación para optimizar los márgenes rentables. 

En los últimos años las Instituciones Bancarias han tenido un comportamiento 
deficiente en los márgenes financieros, lo cual ha provocado que existan 
carencias en términos de competitividad y que difícilmente cubran sus costos 
marginales, debido a los niveles bajos de rentabilidad. 

Por tal motivo defino un Modelo Financiero de Banca con deficiencias operativas 
y niveles de rentabilidad negativos. El modelo es un claro ejemplo de la realidad 
de la mayoría de los bancos nacionales con estructuras financieras deficientes. 

El modelo se desarrolla con deficiencias y desequilibrios financieros, por tal 
motivo los colapsos financieros afectan la capacidad de garantizar márgenes 
positivos. Es por ello que la aplicación de instrumentos financieros, manejados 
correctamente, promueven una mejor opción para afrontar la realidad financiera 
mexicana, además, de redefinir un crecimiento lineal en términos de rentabilidad 
o márgenes positivos. 

Para una mayor rentabilidad financiera, en términos de tendencias crecientes es 
necesario desarrollar una metodología que promueva el d1agnost1co de 
deficiencias y sus soluciones a corto plazo. Esta metodología esta inmersa en la 
Ingeniería Financiera y del Análisis Estadístico de tasas de interés. 

Se concluye que es necesario el uso de herramientas estadist1co-financieras, 
que aplicadas correctamente resuelven las deficiencias de una Institución de 
Banca Múltiple. en un sentido funcional. De esta manera se utilizan como las 
directrices para la toma de decisiones enfocadas a la planeación estratégica, la 
cual promueve el incremento de los niveles de rentabilidad a corto y largo plazo 

La aplicación correcta de la planeac1ón estratégica funciona para reestructurar 
un perfil financiero exislente y asi obtener otro planeado con propiedades más 
deseables en la lnst1tuc1ón La planeación debe ser aplicada para mod1f1car la 

l1wro {,.¡,."' f ,;·11,•w,r 
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estructura Activa y principalmente desarrollar una estructura Pasiva que se 
apegue a las características del Activo. La finalidad es el desarrollo de 
instrumentos financieros que minimicen el riesgo y garanticen un margen 
financiero positivo al tiempo. 

El "Análisis Estadístico" nos indica la aplicación correcta de un modelo de 
variables financieras, las cuales inciden directamente en un Banco. El desarrollo 
correcto del modelo significa aplicar las líneas de análisis eficientemente. El 
Modelo Estadístico se desarrolla en base a la volatilidad y correlación de 
variables financieras que inciden en el comportamiento de la estructura de la 
Institución Este instrumento financiero refleja en la estructuración de una matriz 
única de volatilidades y correlación. La matriz se vincula con la selección de 
tasas de interés que favorecen el rendimiento del Activo y el costo del Pasivo. 

Dada la selección de tasas se analizan sus valores futuros y se desarrolla una 
planeación financiera estratégica que se aplica en el desarrollo de Presupuestos. 

Conclusión Final: 

Las deficiencias de una Institución de Banca Múltiple se resuelven 
mediante la aplicación eficiente de Instrumentos de Análisis, que 
funcionan co,no apoyo para la toma de decisiones, de esta manera 
se incide favorablemente en la estrategia financiera de la Institución. 

(1/ur" (,<Ir< w { 1;11, roa 
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ANEXO ESTADIST/CO PARA EL 
MODELO DE SIMULACION DE TASAS 

Continuación del Capítulo 4 

► Base de Datos Enero 97 a Septiembre 98 

► Proyección del Activo, Pasivo, Capital y Gap's de Revisión 
de Tasas de interés y Liquidez al 31 de Octubre de 1998. 

► Proyección del Activo, Pasivo, Capital y Gap's de revisión de 
tasas de interés y Liquidez al 30 de Noviembre de 1998. 

► Proyección del Activo, Pasivo, Capital y Gap's de revisión de 
tasas de interés y Liquidez al 31 de Diciembre de 1998 

l1111ro '""' ,., / 1::11,•/n,1 /'11::111¡¡ q¡ 
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CUADR04.4. 

BANCO ARTGAR, S.A. 
VALUACION DEL ACTIVO AL 31 OCTUBRE DE 1998 

CIFRAS EN MILES DE PESOS CORRIEf!TES 

ACTIVOOEltlESyOEN PESOS 

l>jSJRUMENTO Trivios ,-- Monto Fecha oxv Dlu para Tau Salde, Tau 
venclmlento revisión vl ente Promedio Efeott.• 

PESOS 
CETESS31119 12,000,000 -~- 119,347,220 19111/1898 " " 41 42 118,359,620 41 42 
CETES9!12N 10,000,000 9 014622 90,146,220 24/12/19'98 " " "" 89.323,220 "" CErE:S ESFi:CW.ES 9,909,142 ,,_ 94,3'>5,651 ZCIHJ/2005 "" " 29,45 93,986,188 N.45 
PRLV OTRO B"--'JCO 1/~!\4 t-4,000,000 O 975347 81,971.185 2811111998 " " "" 81,248,785 "" 8C',CES SS-J3!8 ST 1 05 1,550,000 102M3500 159,182,675 18/03/1899 '" " 35.98 158,386,762 3645 

SOCIEDADES REHrA AJA• 115,000000 4 17135503 479 705 ~23 31!1211S99 "' "' 3M34 471 !47 246 40 35 11732 

SublO!JI !>45,012,931 36.3723 541,306,555 38.898 

UDJS 
1,c so•,os--:-on2 TF n, 1 500 (Y,0 100 800593 343921 543 22/()9/1999 "' "" "' 341 19'(1 000 ºº "' 

1 Subtolal 343,921,(;43 27.8000 341,190,000 27.80 

PESOS 
1,'on!o Ta,a de Mon!o FecMa prom '" Olas para Tasa Saldo Tasa 

SECTOR Inicial ,el•rencla cl•rr• de v•nclmlenlo revisar vigente Promedio Etectt.a 

;uTC'.<OTRIZ 162,US,421 Tlle·$ prom 168 299,155 5! 01/0411999 "' " 4244 165,045,17207 4326 
CC'.'ERC''.) 161,369,214 TI/e prom 107,554,182 20 08J04/1Q99 '" ' 44 51 164,162,425 44 44 89 
cc•:srnvcc,0•1 176,354 921 "' 181,600,205 23 3011111999 '"' '" 34,54 178,723,759 49 '"" CR~CrTO RELAC•C,',;.ODO 93512369 Tl,e'lnl 970¼01431 \711211998 " ' 44 43 95,128,106 68 4389 
E'.'?lE.;DOS DEL 8A.'IC0 22,907.6-32 llle's lnl 23834 458 05 15/0711999 "' " 42 78 23,370,069 57 4240 
e 'l!..',C E'i.0 61,654 321 Cele 28 64,003W7 52 1411211998 " ' 44 25 62,715,289 11 43 78 
•,:;JSTR'A 42~7.454 TIio s prom 44,041,15308 2110611999 "' '" '"" 43,243,963 26 39 87 
·,•!C~ "'"'"-'O 31,g57 455 Tlle 91'1nl 33,166,299 59 0811111999 "' " 4287 32.520,740 20 43 17 

cqc;;.:1,S•.'OS OºiCIALES W80\l8454 Cele 28 215,760870:lO 27112/1999 "' " 42 76 211,558,90007 43 16 
PE'lSC'l~LES 22 550 654 lile'• Jnl :1332293247 19111/1998 " '" 39 77 22,699,424 92 40 01 
s~=w·c es 82541,245 Tlle's Jnl 6-1949,10-:l31 14/10/1999 "' ' 4471 63,628,663 52 44 93 
~<>P,SPC'<.H'.S 21,WOCW "' 22 455,377 92 1110211999 , .. 

" 2945 22,150,81583 29 45 
',.' C',tlh 33 521 6~ "' 3431115383 15102/2000 "' " 2945 33,905,570 05 '"" 

!subtotal 1,140,451,171 41.1566 1,119,0S2,900 40 557 

' 
' T otates en Pesos 2,029,385,646 37.6082 2,001,549,456 37.3921 

• E! Cap,ta1 osla Invertido en Soc,odades do Inversión. p•ro para o! c!leulo de ,Hultados na•• loma en cuenta 

o '.,o e o• ;.e-ca {05 
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1.'0Ce',o ~e una lnshiucio.n de Banca t.lufüpla y su Eslrateg,a Financ,era Anexo Estadlstlco. 

Cuadro 4.6 
AHALJS/S DE RESULTADOS 

VALUACl(?H AL 31 DE OCTUBRE DE 1998. 
Cifras en pesos 

Ac-!lvo Pasivo 

lnstrumeri!o Saldo Tau da Intereses lristrumento Saldo Tasa de lote reses 
Promedio Interés Promedio Interés 

Activo de Riesgo 

CETES 981119 118,359,620 41.42 4,221,559 PRLV 1,173,145,886 36.12 36,488,748 
CE TES 981224 89,323,220 39 54 3,041,307 
CETES ESPECIALES 93,988,765 29 45 2,383,529 CEOES 350,000,000 38.54 11,615,528 
PRLV OTRO BANCO M8484 61,248,765 36 '8 2,580,280 BOBA 67,000,000 40.50 3.034,125 
SONDES !:160613 ST 1.05 156,366,762 36 45 4,971,364 UDIPAGARE 135,927,655 24 00 2,902,811 
UOIBONO 990922 341,190,000 27 80 8,167,710 

VENTANILLA 256,403,737 29.86 6,692,852 
Cartera de Crédllos 1.119,162,605 40 56 39,088,619 

SOC!EDAOES RENTA FIJA 477,547,246 35 12 13,976,216 CAPITAL 477,547,246 35,12 13,976,216 

Totales 2,479,206,983 36 96 78,430,584 Pasivo 2,002,477,278 35,16 60,634,063 

CA.LC\JLOS f\NA.HCIEROS 

Total deAcUvo, Total de 
Sociedades de lriversíón 2,001,659,737 37.39 84,454,368 Pasivo 2,002,477,276 35,16 60,634,063 

Olferenc!al d& Jri!areus ganados-Intereses pagados: 3,820,305 
Saldo Promedio aplicado, 2,001,659,737 Margan Financiero en al mes: 2.22% 
Olas dal mes: 31 An11al!:r.ado 

M~ro Ga,e<a F1~ueroa ·\o'1 
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• • a ·-,--~,~1 ce 2,·,:.a !.'e ~ e pu Es:ra·c~ a F,,ar: e·a Anexo Estodlst,co 

CUADRO 4.7 . 

BANCO ARTGAR, S.A. 
VALUACION DEL ACTIVO AL 30 DE NOVIEMBRE DE 1998 

CIFRAS Eli MILES DE PESOS CORRIENTES 

• ':IH.I_'' 

' l'ISTR\J'IE•HO Mulos Prec,o /,'onto Fecha °'' Olas para Tasa Saldo Tasa 
voaclml~nto revisión vi ante Promedio Erec!lva 

PESOS 
C::T!:SS'l\2\7 13 ◊XI C.C1 99~½'.)2 12s1.2s12.e22 li/1211998 H H 3239 128,222,922 "" CEESH,n~ 7,C;>JC0~ 9 og522 63,102,354 2<11211993 " " "" 62,526,254 "" c::r::s ES~ÉC';J.ES 9 s:, g2 9 5S?5S,, 95 124 354 2(!1017005 2516 ,o 2945 94,743.857 "" C?,.'.' OT"tO gg;::;O !.'S52~ 100,00),00-0 O 975eH 97,584,720 31/12/1998 " " 3467 96,724,720 3584 
e:::•,:;Es ;;,::31a sr 1 es 1 550,C-09 102 698~0 159.162,675 1!.03!1999 '" " 3239 158,386,762 34 0095 

SOCIEOI.OES RCIITA FIJA" 115,()(}(),000 4 2"H999578 494 4g9 95J 31/f2/f99g "' "' 3408 492 274 71314 34 2504 

'.Sublotal 544,286,925 33.1139 540,604,514 34.082 

' UOIS 
c.:::::•,')~~ ',22 FI, 1 50~ CC-0 1CJ 12<J2 3~4 617 897 2<-091\999 "" "" 22 n 344 190 000 00 22 22 

ISub!oLll 344,617,897 22.2200 344,190,000 22 22 

.::u.; ~-, ' 

PESOS 
Monto Tasa de Monto Feeha prom ow Días para Ta .. Saldo Tasa 

SECTOR m,cial referencia cierre de v,ncrmlanto revisar vigente Promedio Efectiva 

~JTC','OªR Z li0$.<i3~ Tll&'o prom 176,252,54708 0110411999 m rn 38 89 173,120,602 49 3906 

::::•.•C:".C '.) 145 65~ \25 T,,e prom !50.509,30295 0111)4/19g9 "' ' 38 71 147,846,78801 4489 
::,:;•,s·o~::c c:1 110,321540 "' 113317.81174 ~(/1111999 '"' " a, M 111,674,694 98 ,OM 

C"CC: 'º "S;__.;c•c·1~CJ 115321 <5--< Tlle'ml 119,160,½9 27 ll/\211998 H ' 38 66 117,055,24799 43 89 

E"?.S.::éJS C~L 6~..",CO 23 ½5690 T1le'5 lnl 24 355.692 20 1( 0711999 "' rn 38 93 23,922,469 58 4240 
F ,,;_•:C•SRO 55354~SO Cele 28 57,1$9,61371 1</1211996 " ' 38 71 56,167,749 74 43 78 

•,::uS~RIA 44,560 HO lllo • prom 45Sóli,3-08 52 21/06/1999 '°' H 37 36 45,208,158 04 39 87 

'•''88 -'~" O 31,954,984 lile 91 /ni 33026,487 87 0111111999 ~, rn 38 94 32,438.888 97 43 17 

C'<G-A\ 5'.'0S c 0 .::•;.~ES 2')7,205,%5 Cele 2S 21~. 151,728 67 2J/1211999 '"' rn 38 93 210,3.42,542 14 43 16 
'°É"SC•i~'-ES 25~9~.S67 T11~•• fnl 20 523,112 12 2'<0211999 " H 37 43 26.0S9,00609 40 01 

SE'<'I C OS 6a112.n4 Ti,o's lnl 70,378 061 Si 141101\999 "" ' 3663 69,135,560 31 44 93 

TR.,:.',SºC'<TES 55,216.~54 "' 5?.716,1022\ tli02/\999 " " 31 54 55,893,714 48 29 54 .. ,~•.'.)~ f,5,710~00 "' 6a5222!740 15102/2000 m " "" 67,528.640 ,2 <SM 

' ISublotal 1,156,107,615 37 2168 1,136,424,081 39,938 

' 
!Totales en Pesos 2,045,012,437 33.5976 2,021,218,575 35.3546 

• E! C,¡;,,la) uu nw,t11do ~o SDc,edados de lnvetslón,pern para o! dlcul~ de ,o,ull•dos no•• toma en cuenta 

;.-_,,occ,F;.~·ca 
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•.•✓.:-e J en una rns~:~~ 6n de 8an::a Mu,:,p:e y su Estra:eg·a Fmenc,era Anexo EstadlSt1co 

Cuadro 4.9 

1 

ANAL/SIS DE RESULTADOS 
VALUACION AL 30 NOVIEMBRE DE 1998. 

1 

Cifras en pasos 

Activo Pasivo 

lnstfumento Saldo Tasa de ll\\e1eses \m,trnmento S'l\l.iO Tas:, de Intereses 
Promedio Interés Pron,edlo Interés 

Activo de Riesgo 

CETES961119 123,222,S22 33 54 3,583,831 PRLV 1,191,354,545 34 54 34,291,155 
CETES 981224 62,526 254 39 54 2,060,240 
CETES ESi'EC\ALES 9U43.es1 2954 2,332,278 CEDES 225,000,000 36 61 6,864,375 
PRLV OTRO BANCO r.18484 96,724.720 35M 2,888,845 BOBA 177,000.000 34.99 5,161,025 
BONOES 980813 ST 1 os 1ss.3es.1s2 34 01 4,488,879 UDIPAGARE 149,096,526 19 22 2,388,029 
UOJBONO 990922 344,190,CCO 22 22 6,373,252 

VENTANILLA 267,644,539 29 65 6,613,050 
Car1era de Créditos 1.125,424.051 39 94 37,822.087 

SCC\EOAOES REIHA F!JA f,';;2,'27~.71'., 34 2:, ·,~.050,5D5 CA\>\TAL 492,274,713 34.25 14,050,505 

Totales 2,513,493,289 35.14 73,599,916 Pas!vo 2,010,095,610 30 71 51,441,697 

CALCULOS FINANCIEROS 

Total de Ar:!IVO• Total de 
Sociedad~s de lnversiOn 2,021,218,576 35.35 59,541,731 Pasivo 2,010,095,610 30.71 51,441,697 

D1fc1enclal de Intereses ganados•!ntereses pagados. 8,100,034 
Saldo Prcrnedro apl,cado. 2,021,218,576 Margen Financiero en el mes. 481¾ 
O,as de! mes· 30 Anuallzado 

,,,.vo Garc,a F1;Je,ca 

1 '\ 'L 



t.~oéelo de una lnst1!uc1ór de Banca Múltiple y su Estrategia Financiera 

Pesos 

,11~~1~:~t· . 
•01:1~,aei,rasas de Interés 
~,'frb;Ji'-~' __ ,/; ,-

~ntr:if'.Jo"'.ae Noviembre de 1998. 

011 ,,,.;r:~l~r~ r 
~ifff1~:~i/&':;' 

101f1/5oó?ao' i 1 . >:¡'-'-':--------~ 
•.·~l~~'j~iA',.P··¡·· ,.,1 ______ _ 

,100,000,000 -

/ 

(100,000,00:) < ~:■== 
(200,000,000) -

(300,000,000). 

111 Diferencial (106,514, ! (100,330,¡ 

,~r:w8 Gc,rc a F1;:,,.,e~oa 

Anexo Estadistica 
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:.lodeio de una lnstt!uc•ón de Banca Múltiple y su Estrategia Financiera 

500,000,000 
,/ 

Pesos 
o 

(500,000,000) - -

(1,000,000,000) 

,~:~,:~hl~½":!~~:~ :·,, ;~ 
:¡7<P.ttt4:~:a?· -, , •, 

~~f.i,~~\.1:_\ ·,'·: 
,,, .... uu•il'é'l!J!i·q· üidez: 

:-,-~,--,.,y;.J';~~-\t/" ~.: ·: . '•. 

,,,%¡¡¡;f~f:'i'i&n"30 de NÓviembre de 1998. 
, e-' ~t:>'' . . 
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. --·-~ --~- --------ce 
ANl/iF 

I! Diferencial (574,773, 

Arturo Gercía F1gueroa 

Anexo Estadistica 
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••:•:<, ~• i.·a ,-,_·.c.:n ~e 1,a,.,....., 1.' ,·.,-·e y su Es\ra\"9 3 f,~ar.::-eca 

CUADRO 4.10. 

BANCO ARTGAR, S.A. 
VALUACION DEL ACTIVO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1998 

J~STRu•~nnO 

PESOS· 
TES ~C')\21 
iES fe".l\i.O 
TES EseEC'"-1.ES 
_ . ., 07<io ~~.co ,,.~t~~ 
·,:::Es~t;J1asr I os 

so:::/E0.(0E~..f!EIITA FIJA' 

, Sub'otal 

UOIS 
t..:=cms~~;n_TF7". 

jsubtota! 

PESOS 

SECTC'l. 

JTC•,•::)T'l.lZ 
C'.':C'l.C O 
C',S.'tuCé: C'I 

R:::::··c RE...,.:::·c•,;.c;o 
,,o,"c. .. ::is CE.e e;_•.co 
•.~.•.::; E'<'.) 

•,:;.,5-R,t.. 
',":::~ _,;p,::¡ 
C'!J;:, s• •:::s cc,c,;,,¡_es 
PE"'SC•,:~ES 
Sé'l. ::: CS 
-R,.•,s~c'<·Es 

! .. ce•,:;;. 

,: $IJt!oJaJ 

Totalos cr, Pesos 

TJtulos Precio 

16,50J,OOO 9 s-9~167 
7 5"/.lCa:{) 9 707612 
g s:io g2 é 5&S656 

\0~0CJC-:'J ( 973743 
1 sc-:i,o:~ 1(2 7185':-:l 

115,()00000 , 4241659 

1 5".llOCO 1(:/J 2&!~32 

~•onto Tasa de 
1mdal referencia 

172,5-::,),0XJ Tt es prorn 
1i5 954,125 lile prom 
']5J2! (,'.>J "' 1i555'.l 2t.: T1re 1nl 
23éMC'.lS Tl,e's m1 
~,e~ •:-0 Cele 28 
5? éS~ e~o T, • $ p1om 
31954Se4 1He91 mi 

1)9,620,N'J Cele ;¡3 
37 6~4 937 1Ho'5 lnl 
ee,nn.: Tlle's ,nJ 
55216<$-< '"' '.5 710 4~-(1 '"' 

CIFRAS EII MILES DE FESOS CORRIENTES 

!,~onto F~oha ox, 
venclm!en\o 

16--\,9J3,751 21/01/1999 " 12,e01,009 2a10111999 ,. 
95 12~ 354 20/tQ/2005 2485 
97 37~ 2é-O 2a,0111sg9 ,. 

1592!3(;75 telO:l/1$99 " 
S08,7&0 694 3111;>/1999 "' 

589,423,119 

3~5113918 22i09'1999 '" 
345,113,916 

Monto Fcch~ prom. ox, 
dorre de ven~imlento 

!77,S~0.07292 01iDl11S99 "' E~2ilin562 08/0li\999 " in sn Q40 3g 3!J,<\,\S99 "' 12J,03M3 97 3D'12irn99 ,M 
2·, 294 408 3J 15'0711Vi9 '"" 57,S97 039 97 09/12/\999 M, 
~",055(4532 2110M999 "' "29S9<é9 6-4 081111\999 "' 205,tW,595 35 271121\999 ,., 
,~ r:,1 :osa ,:5 2$,0?/1909 " 70,g5<11 ;g g/10/1999 ,., 
~1621 en 2, 17102/1999 '" ~e.io7 327 27 15'02/2000 "' 

1,189,702,828 

2,124,239,863 
::,-.zi:,~=· 

• El Cap•t,I csla 1mert1do on Soc,od•~•• de lnvOr5'6n, pero para ol d'cu'o M ,esuli>do• no se torna en cuenla 

Olas para ------,'¡¡5a 
revisión vl~onte 

" ''"' ,. 3Qgg 

00 27 35 ,. 3487 

" 00 

"' 33,02 

30.4593 

"' 3446 

34 ~800 

O/as para Tasa 
re,lsar vigente 

3595 ,. 3451 

" 31 12 ,. 3441 
3591 ,. 34 91 

" 3113 

' 35 77 
3514 

" 3212 ,. ~es 

" ,.~ 
" 29 54 

33,7841 

32.9746 

Anoxo Estadlstlco 

Saldo -----,.asa 
Promedio Efectiva 

163,463,300 55 "'" 72,189,839 3113 
94,743,857 27,35 
96 514,250 3584 

156,417,607 31 51 

506 501135 38 33.1254 

$85,328,853 31.208 

35.4 515 700 00 M,O 

354,515,700 "" 

Saldo Tasa 
Pr~m&dlo Efectiva 

174,911,64583 36 11 
147,912,91044 44 89 
126,838,260 85 29 54 
116,109,850 11 4389 
23 894,792 97 4240 
57,068,84547 43 78 
57,253,66886 39 87 
32,399,495 58 4317 

202,348,120Q3 4316 
38,165,839 27 4001 
6~.030,402 45 44 93 
55,850,768 35 ,SM 
67,476,754 25 ,OM 

1.171,261.364 39,346 

2,111,105,917 36.2725 

\i5 
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'-'%e':, de~"ª lnsL'uc•6n de Banca 11.ul~¡:Te y su Estrategia F,nanc,era Anexo t':sl11dlslteo 

Cuadro 4.12 
ANALJS/S DE RESULTADOS 

VALUACION AL 31 DE DJCIE:MBRE DE 1998. 
Cifras en pesos 

Activo Pasivo 

Instrumento Saldo Tasa de Interesas Instrumento Saldo Tasa de fnte,esos 
Promedio Interés Promedio Interés 

Acllvo de Riesgo 

CETES 990121 163,463,300 30 45 4,286,144 PRLV 1,202,130,000 31.75 32,866,568 
CETES 980128 72, lll!r,639 31 13 1,935,149 
CETES ESPECIALES 94,743,857 27 35 2,231,349 CEDES 100,000,000 33.78 2,908,833 
PRLV OTRO BANCO M8484 96,514,250 J5 84 2,978,644 BOBA 287,000,000 32 91 8,133,341 
BONDES 980813 S11.D5 158 386,762 34.01 4,638,508 UDIPAGARE 257,767,813 31.48 6,987,513 
UDIBONO 990922 354 515,700 34 48 10,525,965 

VENTANILLA 267,735,397 28 35 6,325,249 
Cartera <le Crl!d,tos 1,171,261.364 39" 40,280,915 

SOCIEDADES RENTA FIJA 506,501,135 33.13 14,447,768 CAPITAL 506,501,135 33.13 14,447,768 

Totales 2,617,576,207 36,08 81,324,442 Pasivo 2,114,633,210 30.71 55,920,888 

CALCULO$ FINANCIEROS 

To!al de Activo• Total de 
Socledades de !nvers16n 2,111,075,072 36.27 65,934,152 Pasivo 2,114,633,210 30.11 ss,920,eea 

o,rerenclal de Intereses ganados-Intereses pagados. 10,013,264 
Saldo Promedio aplleado 2,111,075,072 Margen Flnancleto en el rnes: 5 6~% 
Olas del mes: 31 Anuall~ado 

Ar!U'O Ga•c,a F,guema 

-t ·\l 



/,lodelo de una lnst1tuc16n de Banca Múltiple y su Estrategia Financiera 

lli¼~~;~u&fii:'l __ ~~"k:-i-t:,,'C.• _ irl,.'-:/ 

i~:06o10'6i:J'3'~ " 
[ttii:J¡:,t,~:~~-~~~< ,/' ... : 
;ff~'.Jo,botooi:J J · 
i • 1 1 

1 

L 20;000, 000 

o~·-~' 

(20,000,000) 

(40,000,000) -

(60,000,000) 

(80,000,000) 

11! Diferencial · 62,853,083, 

Arturo García F1gueroa 

t?f;~}'~,,;,: 
~~~,;;:⇒\,-·_' -~: .. , 

~¡,-¡:i!fasa'sde Interés 
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1.',oCelo de una lnsl1tución de Banca Múltiple y su estrategia Financiera 

400:ooó,ooo -

200,000,000 -
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(200,000,000) .. 

(400,000,000) 

(600,000,000) 

!l!I Diferencial 
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1 
(267,816,25 ¡ 
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