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RESUMEN

El presente trabajo consiste en un analisis comparativo de los dos bancos de capital
mexicano méas importantes del Sistema Financiero: Banorte e Inbursa. La metodologia
utilizada fue un analisis comparativo de los estados financieros publicados en la pagina
electrénica de cada uno de los mencionados bancos y utilizando razones financieras que
permitieron determinar la rentabilidad. El resultado obtenido permitié comprobar que
para los accionistas de ambas empresas, fue mejor invertir en Inbursa, a pesar de que la
capacidad de obtener utilidades por Parte de Banorte es mayor que la de Inbursa en el
mismo periodo de tiempo, aunque cabe sefialar que dicho lapso, cinco afios puede
considerarse corto y por lo tanto, una limitante del estudio al igual que s6lo haber
utilizado solamente la razén financiera de rentabilidad y no otras mas.

Palabras clave: Analisis financiero, Banorte, Inbursa.

ABSTRACT

The present work consists of a comparative analysis of the two most important Mexican
capital banks of the Financial System: Banorte and Inbursa. The methodology used was
a comparative analysis of the financial statements published on the website of each of
the aforementioned banks and using financial ratios to determine the profitability. The
result obtained showed that for the shareholders of both companies, it was better to
invest in Inbursa, despite the fact that Banorte's profitability is higher than Inbursa’s in
the same period of time, although it should be noted that Five years can be considered
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short and therefore a limitation of the study just as only having used the financial ratio
of profitability and not others.

Keywords: Financial analysis, Banorte, Inbursa.

1. INTRODUCCION

La presente investigacion documental recab6 la informacion de los estados financieros
Balance General y Estados de Resultados, publicados en las paginas electronicas del
Grupo Financiero Banorte y Grupo Financiero Inbursa, que abarcan los afios del 2012 al
2016. La eleccion de estas instituciones bancarias se debio a que son los dos bancos de
capital mexicano mas grandes del pais. El objetivo planteado en este estudio fue
conocer que banco ha sido el mas rentable con base a los resultados de las razones
financieras de rentabilidad, para lo cual se llevé a cabo una informacion documental
consistente en la utilizacion de los estados financieros dictaminados publicados en sus
informes anuales.

En la primera parte del trabajo se exponen brevemente las caracteristicas generales de
cada uno de los bancos, su historia y su situacion actual en el mercado. En la segunda
parte se muestra el anlisis del desempefio financiero, mostrando los estados financieros
dictaminados de los pasados cinco afios y utilizando las razones financieras de
Rentabilidad que reflejaron los principales hallazgos.

La tercera parte abarca las conclusiones y recomendaciones, asi como las limitaciones
resientes

2. MARCO REFERENCIAL

La importancia de realizar una investigacion documental de estos dos bancos queda de
manifiesto ya que ademas de servir de herramienta para realizar el marco referencial
tedrico, también nos permite el contexto historico, espacial, organizacional, etc., que
son importantes para entender el tema de investigacion que trata este trabajo (Gémez et
al.,, s.f).

2.1. Situacion Actual del Sistema Bancario en México

Actualmente el Sistema Financiero Mexicano esta integrado por 48 instituciones, sin
embargo, las cinco primeras posiciones, BBVA Bancomer, Santander, Banamex y
Banorte, acaparan méas del 60% del mercado y si se les suman los lugares, sexto,
séptimo y octavo: HSBC, Scotiabank e Inbursa respectivamente, el porcentaje llega al
91.3% de los activos totales (Comision Nacional Bancaria y de Valores, CNBV, 2017

a).

En estos ocho primeros lugares, el primero, segundo, tercero, cuarto, sexto y séptimo,
corresponden a bancos de capital extranjero y solamente Banorte en el quinto lugar e
Inbursa en el octavo, son bancos con capital 100% mexicano.

De ahi la importancia de estudiar y comparar el comportamiento financiero de los
bancos mexicanos, y conocer si el comportamiento y evolucion del precio de sus
acciones depende del resultado de las razones financieras obtenidas de sus estados
financieros reportados en los informes anuales a la Bolsa Mexicana de Valores.



2.2. Consideraciones.

En este trabajo, al hablar de Banorte e Inbursa nos referimos realmente a Grupo
Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. y Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.V., que
son los nombres legales de dichas instituciones y con los que son encontrados en la
pagina electronica de la Bolsa Mexicana de Valores (Grupo BMV, 2015). También es
conveniente aclarar sobre el significado de las siglas S.A.B. que aparece despues del
nombre de los bancos, a partir del afio 2007 entrd en vigencia una nueva Ley del
Mercado de Valores, (Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles, AMIB, 2007),
cuya finalidad principal es la de facilitar la integracion de nuevos socios, aportadores de
capital a un negocio que con el paso del tiempo pueda enlistarse como empresa emisora
de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV). La Ley de Mercado de Valores incorpora tres
tipos de empresas:

e Sociedad An6nima Promotora de Inversion (SAPI)
e Sociedad An6nima Promotora de Inversion Bursatil (SAPIB)
e Sociedad Andnima Bursatil (SAB)

Las diferencias entre ellas a muy grandes rasgos consisten principalmente en cuestiones
de gobierno corporativo y transparencia de informacion; pero todas con la intencién de
facilitar a los duefios de empresas el como y el adonde dirigir sus esfuerzos.

2.3. Descripcion de Banorte

De acuerdo con la informacion de su pagina de internet (Grupo Financiero Banorte,
2017), Banorte fue fundado en 1899 en la ciudad de Monterrey, donde comenzé sus
operaciones como un pequefio jugador regional. A través de una serie de adquisiciones
estratégicas después de la crisis financiera mexicana a mediados de los 1990's, Banorte
consolidé una presencia nacional en México. Actualmente opera como un grupo
financiero denominado Grupo Financiero Banorte (GFNorte), bajo un modelo de banca
universal ofreciendo una amplia variedad de productos y servicios a través de su casa de
bolsa, las compafiias de pensiones y seguros, Afore, sociedades de inversion, asi como
las empresas de arrendamiento y factoraje y la almacenadora. Al cierre de diciembre de
2016, GFNorte administra US 107 mil millones de dolares en activos.

Banorte, la subsidiaria bancaria de GFNorte, es actualmente la tercera institucion
bancaria mas grande en México medida en tamafio de depdsitos y la cuarta en crédito.
Es el segundo proveedor mas importante en colocacion a créditos a gobiernos, el tercer
banco méas importante en creditos hipotecarios, y el cuarto en cartera de tarjeta de
crédito. En 2006, Banorte entré al mercado hispano en EE.UU. a través de la
adquisicion de Inter National Bank (INB), un banco basado en Texas y dos compafiias
remesadoras en 2007: Uniteller en New Jersey y Motran en California. Banorte cuenta
con mas de 12 millones de clientes en el sector bancario, 27 mil empleados atendiendo
1,175 sucursales, 7,756 cajeros automaticos y 24,312 puntos de contacto a través de
corresponsales bancarios por todo el pais. (Grupo Financiero Banorte, 2017 a).

Banorte es el Unico banco comercial, entre las seis instituciones mas grandes, que esta
manejado por un equipo directivo mexicano. Sus decisiones son tomadas localmente sin
la influencia de matrices extranjeras, que ha probado ser una ventaja dada la reciente
debilidad de muchas instituciones globales.



La tabla 1 muestra la informacion de Banorte que estd registrada en la pégina
electronica de la Bolsa Mexicana de Valores (Grupo BMV, 2015 b).

Tabla 1. Datos Generales Banorte

Nombre Grupo Financiero Banorte, S.A.B. de C.V.

Sector Servicios Financieros

Subsector Entidades Financieras

Ramo Grupos Financieros

Subramo Grupos Financieros

Actividad Econémica Controladora de empresas que prestan servicios financieros

Principales productos y/o | N/A

servicios

Fecha de constitucion 21 julio 1992

Fecha de listado en 07 octubre 1992
BMV
Relacion con Lic. Ursula Margarete Wilhelm

inversionistas

E-mail ursula.wilhelm@banorte.com

Teléfono 1103-4000

Oficinas Corporativas Av. Revolucion 3000, Primavera, CP 64830; Monterrey,
N.L., México

Fax N/A

Fuente: Elaboracion propia con datos de la BMV, 2015 b.
2.4. Descripcion de Inbursa

De acuerdo al Grupo Financiero Inbursa, GFI, (2007 a), Inbursa nace en 1965 como
Inversora Bursatil, Casa de Bolsa. En 1984 adquiere la totalidad de Seguros de México,
hoy Seguros Inbursa. Posteriormente, también se hace con el 100% de La Guardiana,
Compania General de Fianzas, hoy Fianzas Guardiana Inbursa y para 1992 les permite
constituirse como Grupo Financiero Inbursa.

En 1993 se crearon Banco Inbursa y Arrendadora Inbursa; para 1994 se suma Factoraje
Inbursa y en 1995 se incorporan al grupo, Operadora Inbursa de Sociedades de
Inversion y Servicios Administrativos Inbursa. A finales de 1996 se crea Afore Inbursa
y en 1997 se integra el ramo de pensiones. En el afio 2008 Caixabank adquiere el 20%
de las acciones de GFI.

En 2015 se autoriza la compra de banco Walmart por alrededor de 3,500 millones de
pesos, con lo que se aportan 1.5 millones de clientes, mas de 5,000 millones de pesos en
cartera de credito y 2,100 millones de pesos en capital contable (EI Financiero, 2015).
Para 2017 reporta a 7,061 empleados, 15,521 fuerza de ventas, 11.2 millones de
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clientes, 732 cajeros automaticos, 325 sucursales y 51,500 Terminales Punto de Venta
(Grupo Financiero Inbursa a, 2017).

La informacion que Inbursa publica en la en la pagina electronica de la Bolsa Mexicana
de Valores puede consultarse en la tabla 2 que esta registrada en la pagina electrénica de
la Bolsa Mexicana de Valores (Grupo BMV, 2015 c).

Tabla 2. Datos Generales Inbursa

Nombre Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.V.
Sector Servicios Financieros

Subsector Entidades Financieras

Ramo Grupos Financieros

Subramo Grupos Financieros

Actividad Econdmica

Controladora pura de acciones de empresas que prestan

servicios financieros

Principales productos y/o

servicios

Sociedad Controladora de entidades financieras

Fecha de constitucion

29 septiembre 1992

Fecha de listado en
BMV

22 febrero 1993

Relacién con

inversionistas

Lic. Frank Ernesto Aguado

E-mail

faguadom@inbursa.com

Teléfono

+52 (55) 5625-4900

Oficinas Corporativas

Paseo de las Palmas 750, Lomas de Chapultepec, CP 11000,
CDMX, México.

Fax

+52 (55) 5202-5200

Fuente: Elaboracion propia con datos de la BMV, 2015 c.

3. DESARROLLO DEL CASO

Como paso inicial se consultaron los estados financieros de Banorte y de Inbursa
correspondientes a los afios 2012 al 2016, que se encuentran disponibles las paginas
electronicas tanto de Banorte (Grupo Financiero Banorte, 2017 b), como de Inbursa
(Grupo Financiero Inbursa, 2017 c, d, e, f) y se tomaron los datos necesarios para
calcular las razones financieras de Rendimiento los cuales pueden observarse en las
tablas 3y 4.




Tabla 3. Informacién Financiera Relevante de los Estados Financieros Banorte

2012 2013 2014 2015 2016
Utilidad Neta $10,888 $13,508 $15,228 $17,108 $19,308
Total Capital
Contable $88,509| $108,691| $124,672| $137,352 $142,701
Total Activo $916,567 | $1,006,788 | $1,097,982 | $1,268,119| $1,198,476
Capital Social $13,072 $14,652 $14,632 $14,606 $14,574
Fuente: Elaboracion propia con datos de Banorte

2012 2013 2014 2015 2016
Utilidad Neta $8,792 $16,292 $18,091 $11,727 $12,432
Total Capital Contable $78,420 $82,165 $97,305 $105,639 $117,350
Total Activo $340,366 $360,194 $385,704 $439,241 $530,348
Capital Social $14,207 $14,207 $14,207 $14,207 $14,193

Tabla 4. Informacion Financiera Relevante de los Estados Financieros Inbursa.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Inbursa

Las razones financieras de rentabilidad (Gitman, 2007) que se utilizaron en este trabajo
y que pueden observarse en la tabla 6, fueron:

e Retorno en Capital Contable (ROE: Return On common Equity). Mide el

retorno obtenido sobre la inversién de los accionistas

e Retorno en Activos (ROA: Return On total Assets). Mide la eficiencia de la
administracion para generar utilidades con los activos disponibles.

e Rendimiento sobre el Capital Social. Mide por cada peso invertido por lo
accionistas, se obtiene un peso de utilidad

Tabla 5. Formulas de Razones Financieras Utilizadas

ROE =

1- Retorno en Capital Contable (ROE)

Utilidad Neta

Total Capital Contable

Retorno en Activos (ROA)

ROA=

Utilidad Neta

Total Activo

Rendimiento sobre el Capital Social
por cada peso invertido por lo accionistas,
se obtiene un peso de utilidad

Utilidad Neta

Capital Social




Fuente: Elaboracion propia.
4. ANALISIS Y RESULTADOS

Al aplicar las formulas a

los datos obtenidos de

los estados financieros

correspondientes, se obtuvieron los resultados que pueden verse en las tablas 6y 7.

| 2012 2013 2014 2015 2016
ROE 12.30%) 12.43% 12.21% 12.46% 13.53%
ROA - 1.19% 1.34% 1.39% 1.35% ~1.61%)
Rendimiento Sobre Capital Social 83.29% 92.19%| 104.07%| 117.13%| 132.48%
Tabla 6. Resultado de las Razones Financieras Banorte.
Fuente: Elaboracion propia con datos de Banorte

2012 2013 2014 2015 2016

ROE 11.21% 19.83% 18.59% 11.10% 10.59%
ROA 2.58% 4.52% 4.69% 2.67% 2.34%
Rendimiento Sobre Capital Social 61.88%| 114.68%| 127.34% 82.54% 87.59%

Tabla 7. Resultado de las Razones Financieras Inbursa.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Inbursa.
5. CONCLUSIONES

En base a las razones obtenidas en el ROE, que mide el rendimiento que obtienen los
accionistas de los fondos invertidos en la empresa y que busca medir la capacidad que
tiene la empresa de remunerar a sus accionistas. Cuanto més alto sea el ROE, mayor
sera la rentabilidad que una empresa puede llegar a tener en funcion de los recursos
propios que emplea para su financiacion.

La tabla 8 muestra que Inbursa es mas rentable que Banorte si se toman en cuenta
Unicamente los recursos propios de la empresa como medio de financiacion.

2012 2013 2014
ROE Banorte-Inbursa 1.09% -7.40% -6.38%
Tabla 8. Diferencia ROE entre Banorte e Inbursa.

2015
1.35%

2016
2.94%

Diferencia
-8.40%

Fuente: Elaboracion propia.

Cuando se examinaron los resultados del ROA, que se utiliza para medir la eficiencia de
los activos totales de la empresa independientemente de las fuentes de financiacién
utilizadas, es decir, que mide la capacidad de los activos de una empresa para generar
utilidad por si misma. Es util para la comparacion de empresas dentro del mismo sector,
ya que la rentabilidad puede variar sustancialmente para empresas de diferentes
sectores; se considera un buen ROA aquel cuyo valor es superior al 5%.



La tabla 9 muestra que Inbursa, nuevamente es méas rentable que Banorte en el mismo
periodo de tiempo, dicho de otro modo, la rentabilidad que proporciona cada peso
invertido en la misma en comparacion de la misma cantidad que se invierte en Banorte.

Tabla 9. Diferencia ROA entre Banorte e Inbursa.

2012 2013 2014 2015 2016 Diferencia
ROA Banorte-Inbursa -1.40% -3.18% -3.30% -1.32% -0.73% -9.93%
Fuente: Elaboracién propia.

Finalmente, el Rendimiento sobre el Capital Social, ver tabla 10, muestra que, por cada
peso invertido por lo accionistas, se obtiene un peso de utilidad, concluye que para los
accionistas fue mejor invertir en Banorte en el periodo de 2012 a 2016, ya que
obtuvieron mas del 50% de utilidad que si lo hubieran invertido en Inbursa

2012 2013 2014 2015 2016 Diferencia
RCS Banorte-Inbursa 21.41% -22.48% -23.27% 34.59% 44.89% 55.13%
Tabla 10. Diferencia RCS entre Banorte e Inbursa.

Fuente: Elaboracion propia.

Para terminar cabe mencionar que como limitantes de este trabajo son el periodo de
tiempo, cinco afios que para algunos expertos puede considerarse corto, siendo la otra
limitante el haber utilizado solamente la razén financiera de rentabilidad y no otras mas,
como liquidez, apalancamiento, etc. Futuras lineas de investigacion deberan ahondar en
esos sentidos.
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