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Al existir informacion facil y concreta la aplicacién contable
en el mercado de divisas en Mexicano, como podrd traer
beneficios importantes no solo a los inversionistas, sino
tAmbien a loa que tienen que controlar este mercado.

El pregente trabajo tiene por objeto presentar en forma
condensada y de facil comprensidn , una sintesis de las
operaciones propias del mercado de divisas y su control en
M@éxico, a los futurce cambistas y lectores no especializadoa

en operaciones cambiarias.



I N T R O D U C C 1 0 N

El dinero nacional esta impreso en un papel, cada pais tiene ou
propia moneda con nombres como: Libra, franco, florin, marco,

peso, lira , délar, peseta ,etc.

Decidir 1la cotizacion para el cambio internaclonal es uno de los
aspectos mds complejos, y para algunos ohservadores, unc de los

mas fascinantes.

Por 1lo que en el presente trabajo se da un panorama de lo que es
el mercado de cambion tanto a nivel internacional como el

nacional.

Se parte del internacional ya que México no esta aislado de este

mercado sino que tiene participacién en este.

Primero se familiarizaraA al lector con términos que se utilizan en
este campo, se daran los aspectos generalen de los bancos y el

mercado de divisas.

Para conocer las bases del Mercado de Divisas en el mundo se

recopild una Resefia Histérica,



Teniendo ya un panorama internacional sobre este mercadc podremos
adentrarnos al Mercado de Cambios en He:{i:o, en donde aun hay
modificaciones en log sistemas cambjarios debido a la reciente
desaparicisen del Control Cambiario que venia rigiendo desde el afio

da 1982.

Lo anterior sirve como base al caso practico que se xealiza para
mostrar come opera el mercado de divisas en México y que

tratamientc contable se le da.



CAPITULO I.- DEFINICIONES Y ASPECTOS GENERALES DE
BANCOS Y EL MERCADO DE DIVISAS.

1.- Definiciones

2.~ Aspectos generales de los bancos

al mercado de divisas.

LOS



1.- DEFINICIONES

Con el fin de

familiarizar al lector la comprensidn de

expresiones y términos aplicados a las finanzas y concretamente al

dinero y a la banca se dan las siguientes definiciones:

INSTITUCIONES

BANCA DE INVERSION

A las instituciones de banca
maltiple incluyendo sus eficinas,
sucursales y agencias en el
extranjero, a las instituciones de
banca de desarrollo a Citibank, N.A.

Sucursal Mexico.

Una actividad financiera
especializada en suscribir acciocnes
y obligaclones ( Garantizando su
respaldo flnanciero). Las accicnes
son certificados propiedad de una
parte especlfica de una deuda a
cargo del gobierno o© de una

sociedad.



BANCO COMERCIAL

BANCO DE DESARROLLO

MERCADO DE CAMBIOS

POSICION DEL MERCADO

DE CAMBIOS

DIVISAS

Es el banco que acepta depdsitos vy

otorga préstamos,

Entidades financieras encargadas de
promover y apoyar financieramente
los diveraos sectores economicos del
pals. ( Comercio exterior,obras de

infraestructura, agropecuario, etc.}

A las transacciones que las
instituciones realicen contra moneda

nacional o contra otras divisas.

A la diferencia entre los activos vy
pasivos de las institucicones que
deriven operaciones comprendidas en
el Mercado de Cambios, © cuyo valor
aaté indizado ° directamente
referido al tipo de cambio del peso

mexicano contra dichas divisas.

A los dolares de los EE.UU.A. asi

como cualquier otra moneda



TIPO DE CAMBIO

DIAS HABILES BANCARIOS

CUBRIRSE

POSICION CORTA

extranjera {incluyendo el peso
mexicano) de inmediata vy total
convertibllidad y tranaferibilidad a

la moneda citada.

La relacion del precic antre las
monedas de dos palses dada en

cualquiera de ellas.

Aquellos en que las Instituciones de
Crédito del pais y da los bancos del
exterior estén abiertas para
realizar operaciones en la Ciudad de
Meéxico y en la Ciudad de Nueva York

EE.UU.A., respectivamente.

La compra-venta de moneda extranjera
a futuro (a mds de dos dias habiles
bancarlos) con el fin de evitar
pérdidas debida a cualquier cambio
en la cotizacion durante ese

perlodo.

Cuando las ventas de moneda
extranjera resultan ser mayores a
las compras, y el saldo neto raesulta

negativo.



.
POSICION LARGA

FECHA DE CONCERTACION

FECHA VALOR

SPOT

ARBITRAJE

CAMBISTA

ESPECULACION

Cuando las compras en moneda
extranjera son mayores a las ventas
¥ el wsaldo neto al final del dia

resulte ser positivo.

Es la fecha en que se pacta una

operacion .

Es la fecha en gue se liquidan las

operaciones pactadas.

Termino que se les da a las
operaciones que se pactan con fecha

valor de 48 horas .

La compra y venta simultanea de la
misma moneda extranjera en
diferentes mercados para
beneficiarse con las diferencias de

cotizaciones,

Es la persona que se encarga de
efctuar operaciones en el mercado de

cambios.

La compra venta de moneda extranjera
en la que la persona o banco asume
una posicién larga o corta segin sea

el caso.



TRUEQUE A PLAZO (SWAP)

FORWARD

Compra-Venta de moneda simultanea de
moneda extranjera, con liquidacion a
diferentes fechas para la compra vy

para la venta.

Compra-venta de moneda extranjera para
una facha valor desde 72 hrs. habiles
posteriores a la concertacién, y
hasta un plazo de 6 mesea a un
tipo de cambio determinado en la

fecha en la se concerta el contrato.



2.~ LOS BANCOS Y EL MERCADO DE DIVISAS

El cometido principal del departamento de cambios de un banco
conslete en facilitar a su clientela comercial y privada la
conversion de haberes en otras monedas. Esta conversiéon puede
efectuarse por medio de operaciones spot, o© mediante operaciones a
plazo. La actividad de los bancos en el mercado de divisas tiende a
establecer un cambio uniforme para una determinada divisa en las
diversas plazas (f{inancieras del mundo, que requlere un aistema
monetario libre en el mercado de divisas ejerce una importante

funcién reguladora.

Los grandea bancos ¢ instituciones de menor dimension dedicados a
esta clase de negocios que requieren el manejo de divisas tienen
un verdadero departamento con cambistas calificados. Los que se
limitan a ejecutar ordenes de sus clientes no necesitan cambistas
les basta con personas que tengan conocimientos generales sobre el

mercado de cambios.

La mayor parte de los conocimientos profesionales que adgquiere el
cambista podriamos decir que son en base a la practica. Por ello
la importancia de que haya trabajo de equipo eliminando toda clase

de individualismo.

En la actualidad para poder lograr esa armonia en el trabajo

existen diferentes clases de aparatos que facilitan la



comunicacién tanto interna como externamente (Dealing, télefono,
telefax, fax, reuters, telerate, pantallas electrénicas , etc.)
Con lo que se debe de tener presente que los cambistas tratan
simultaneamente y casi sin interrupcién negocios, por distintas
lineas telefénicas. Ahora bien, como quiera que los cambica pueden
variar a ralz de operaciones importantes y que los demas
camblintas tienen gue estar inmediatamente Iinformados de tales
cambios, todo cambista debe estar dotado de una extraordinaria
agilidad de pensamiento que le permita , al mismo tiempo que
realiza telefonicamente los negocios que le han sido confiados,
registrar y tener en cuenta las alteraciones del cambio sefialados

por sBus compafieros.

El comercio de divieas exige una instalacidén teécnica muy
perfeccionada. Las operaciones se realizan, segun la distancia y la
convenlencia , gor télefono (con numerosos enlaces directos, con
las entidades de primera importancia) y por teletipo. Los tipos de
cambio spot y a futuro de las monedas principales, asi como los
aplicados en el mercado monetario, aparecen en un tablén de
cotizaciones regido electrénicamente a distancia por los propios
cambistas. Ingtalaciones electrénicas de procesamiento de datos

permiten instant las posiciones de las divisas,

facilitando al mismo tiempo el tramite administrativo de 1las
negocios realizados. Mediante calculadoras electrédnicas de mesa,
se determinan los tipos de cambio cruzados (cross rate}, que son

los que regultan para los intercambios para dos monedas , de los



tipos de cambios de cada una de ellas respecto dc una operacion

Paralelamente al desarrollo del comercioc internacional , el mercado
de divieas experimentd® una enorme expansién en la década de los
sesentas y principios del pasado decenio la cual ha adquirido una
amplitud todavia mayor bajo el régimen da flotamiento de las
monedas, que se ha caracterizado por lae pronunciadas fluctuaciones
de los tipos de cambio, al mismo tiempo se manifepté en el mercado
una activisima especulacion que didé lugar en 1974 a algunas
quiebras espectaculares en el sector bancario. Gracias a medidas
restrictivas adoptadas por las autoridades monetarias de algunos
paises y a una mayor rigidez de las normas internas de los bancos,
el mercado de divisas ha vuelto, desde entonces, a cauces mas

regulares.



CAPITULO II.-RESERA HISTORICA DEL MERCADC DE DIVISAS EN EL MUNDO.

1.- El patrdn oro (1880-1914)

2.~ El perlodo de entre ambas guerras (1918-1939)

3.- El perlodo del patrdn de camblo oro (1944-1970)

4.- El hundimiento del sistema de las paridades fijas (1971-1973)

5.~ El modus vivendi deode 1973



1= EL PATRON ORD (1880-1914)

Las operaciones cambidrias son probablemente tan antiguae como al
miamo dinero ; pero la técnica del comerclo de divisas solo data
del afdo 1880, aproximadamente. La introduccién del telégrafo, el
teléfono y pesteriormente el telex ¢red las condiciones teécnicas
necesarias para la realizacioén profesional de operaciones de

divisao'a esgcala internacional.

Para entonces sc habla formado un elstema monetario basade en el
patrén oro el cual consistlia basicamente en un sistema de cambios
fijob, cuyas paridades eran fijadas con respecto al oro, es decir,
el valor de una divisa estaba determinado en teérminos de wuna
cantidad fija de oro y era convertible de papel a oro en cualquier

momanto que se policitara,

Otras caracteristicas del Patron Oro eran las siguientes:

~ El oro podia ser importado o exportado libremente.

~ Los bancos centrales estaban obligados a comprar o vender oro a

un precio fijo.

Cualquier persona podla fundir oro y destinarlo a otra

finalidad,.

- Los desequilibrios en la balanza de pagos eran corregidos

transfiriendo oro de un pais a otro.



2.- EL PERIODO ENTRE AMBAS GUERRAS (1918-1939)

El Patrén Ore como fué concebido originalmente, se utilizé hasta
la década de 1930, cuando los problemas y repercusiones creadas
por la Primera Guerra Mundial, hicleron imposible gque el aistema
continuara debido principalmente a los procesos de ajuste de las
diversas economias nacionales, numerosos palses abolleron las

reglas del juego del Patrén Oro.

En ese momento, el papel monetarloc fué legalmente aceptado por su
valor, =ain necesidad de que estuviera cublerto por oro. Ento
provoco el inicio de la desmonetizacién del oro; sin embargo, el
oro retomdé su funcien como un depésito de valor, como un activo de

las reservas de los bancos centrales.

A partir de 1931 se introdujo en diversos paises el control de
cambios, medida que fué determinada por la crisis que trastorns
la economia mundial en la primera mitad de los afios 30. Dicho
control tendla en primer lugar a asegurar reservas suficientes de
divisas para atender a los pagos corrientes al extranjero,

siguiendo un afic de prioridades.

Por lo tante las autoridades se vleron cbligadas a ejercer un
control sobre la importacién y la exportacién de divisas;

apareciendo asi doas el £ ales de todo control de

cambios:

10



a) La prohibicién o restriccion de la exportacién de capitales.

b} La obligacion de ceder al estado las divisas extranjeras
provenientes de transacciones comerciales o financieras con el

exterior.

Al estallar la Segunda Guerra Mundial, los paises que hasta
antonces no hablan implementado un asistema de control de camblos y

se vieron obligades a intruducirlo.

3.- EL PERIODO DE CONTROL DE CRMBIO ORO (1944-1970)

"Las amargas experiencias entre ambas guerras, y el periodo de que
se repitieran al terminar el segundo conflicto mundial, fueron
determinantes para que los Estados Unidos y la Gran Bretaja
iniciaran en 1943, loa trabajos preliminares con miras a instalar
un eistema monetario libre, multilateral y estable. Es as! como
Norteamérica propone en el afio de 1944 en la conferencia de Bretton
Woods, un sistema basado en el dolar, en el tipo de cambio fijo
entre las divisas y como comun denominadeor, el oroe. A su vez, el
dolar tenia una paridad fija con el oro de 35.00 dolares por

onza".

De esta manera se crea el "Fondo Honetario Internacional™ (FMI)
creado para velar por el buen funcionamiento del nuevo siatema
monetario, cuyos objetivos pueden resumirse de la siguiente

manera:

11



1. Crear un Sistema monetario internacional con tipos de cambio

eptables.

2. Eliminar las restricclones de cambio todavia existentes.

3. Restablecer la convertibilidad de todas las monedas.

El FMI requeria que sus miembros definieran la paridad de su
divisa en délares o en oro,

El dolar americano desempeiio un papel primordial en este sistema y
por ello, en numercsos aspectos , su funcioén mds lmportantefue ein
lugar a dudas , la moneda de reserva. Los Estados Unidos se
comprometieron ante el FMI a comprar y a vender oro a las
autoridades monetarias extranjeras al precio fijado de 35.00
dolares la onza. ABi quedaba garantizada la constante
convertibilidad del délar en oro y, en vista de ello, 1la mayoria
de los paises procediercn a constituir reservas monetarias tanto
en délares, como en oro; #u libre convertibilidad en orc hacla

ademas del délar, indirectamente, un patrén de paridad.

Por ultimo, el délar llegé a ser, como era ldgico, la moneda por

excelencia de las transacciones internacionales.

12



4.~ EL HUNDIMIENTO DEL SISTEMA DE PARIDADES FIJAS (1971~1973)

La crisis del sistema monetario internacional habla alcanzado ya
una fase demasiadn avanzada para poder eer detenida con unas cuantas
medidas &aisladas relativas a las parldades. ABl es como a fines
de la decada de 1970 los cuanticsos déficite de 1la balanza de
pagos Norteamericana redujeron las repservan de oro
considerablemente, en tales condiciones, se planteaba con urgencia
la pregunta de hasta cuando se podria mantener todavia la
convertibilidad del dolar.

Otro hecho negative para Estados Unidos, fué la baja de los tipos
de intereses que persistia deede el afio 1970 en eaese pals, que
bastoé para desencadenar una nueva y aguda crisie del dolar en 1la
primavera de 1971, en consecuencia, cantidades enormes de
capitales abandonaron en poco tiempo el pals, e inundaron los
mercados europeocs, que hablan mantenido a un alto nivel los tipos

de intereses.

En diciembre de 1971, los Estados Unidos declararon que eataban
dispuestos a devaluar el dolar, con la condicién de que 1los
principales palses Europacs y el Japon revalorizaban aus
respectivas monedas; asl es como en el marco del “"Smithsunian
Agreement”, Estados Unidos decide elevar al precio oficial del oro
de 35.00 a 38.00 dolares por onza, lo cuval equivalia a una

devaluacion del dolar del 7.9%

13



En febrero de 1973, los Entados Unidos ante presiones europeas
procede a devaluar nuevamente el precic oficial del oro de 38.00
42.22 ddlares por onza, mientras que Suiza y Japén revalorizaban

sus monedas.

En marzo del mismo afio todos los palses esuropecs con moneda fuerte
y el Japén, decidieron suspender sus intervenciones en el mercado
de sus monedas, asl pues, dejaba de existir el hecho del sistema

de paridades fijas instaurado en Bretton Woods.

Después de este perlodo se adopta el siotema de tipoa de cambio
libres que se ha caracterizado hasta hoy por fluctuaciones muy
pronunciadas; no sélo se registran fluctuaciones diarias, sino que
también en largos perlodos se han observado variaclones en los
tipoe de cambio que dificilmente se hubleran imaginado con

anterioridad.

14 .



S.- EL MODUS VIVENDI MONETARIO DESDE 1973

Deade la primavera de 1973, el orden monetario internacional se ha

caracterizado por

La coexlstencia de una variada gama de sistemas de tipos de
cambio, algunos de los palses europeos, bajo liderazge de la
Repiblica Federal Alemana, Se asociaron para constituir un

bloque monetario.

Legalizacién del flotamiento de las monedas.

La razén por la que los paises industrializados decidieron en
1973 dejar flotar el tipo de cambio de sus respectivas monedas,
no fué porque considerardn que fuera el mejor régimen
monetario, sino que fue consecuencia del hundimiento del
sletema de parldades fijas. Mientras en los Estados Unidos
propusieron que cada pals escoglera libremente entre un tipo de

cambio fijo y el tipo de cambio flotante.

Sin embargo , vino un desequilibrio en las balanzas de pagos de

los palses industrializados debido a la cuadruplicacién de los
preciocs del petroleo a fines de 1973 asi como la subsiguiente

oleada inflacionaria y la grave resceclén de 1974 y 1975,

El Fondo Monetario Internacional eatA obligado, a esforzarse

por favorecer una situacién econdmica y financiera ordenada,

1s



con objeto de evitar perturbaciones errdticaa en los tipos de
cambic. Ademas se deben evitar manipulaciones de los tipos de
cambio tendientes a conseguir reajustes efectivos de las
balanzas de pagos , y a obtener frente a los demids miembros

una ventaja injustificada en el terreno de la competencia.

Sistema de reserva .

En cuanto a éste sistema de reserva , existlan profundos

desacuerdos ya que mientrds Estados Unidos era partidario de

la desmonetizacion total del oro, que otros palses,

principalmente Francia , querlan que el oro siguiera desempedando

un papel importante en el futuro sistema monetario.

La fuerte subida del oro en 1973 en el mercado libre did® lugar a

la inmovilizacién de las reservas de oro monetario. En 1974 los

Bancos Centrales se pusieron de acuerdo para la evaluacion del oro

en bape a los precios del mercado, asl como para utilizarlo para

cobertura de créditosn. En 1975, se tomdé la deciwvidn de suepender

el precio del metal amarillo y a partir del mes de abril de 1978,

los Bancos Centrales pueden intervenir en el mercado como
compradores o vendedores.

Desde el punto de vista formal, la desaparicion del precio oficial

del >oro para algunos palses llegé a ser la desmonetizacidn de

dicho metal aunque no para Francia, Italia y SudAfrica los cuales
procedierdn a evaluar sus respectivas reservas en oro en base a
los precios en cl mercado.

Los derechos eopeciales de giro, como instrumento de reserva

abstracto y artificial, no gozan de universalidad ni de 1la

16



confianza necesaria para suybstituir las reservas monetarias
tradicionales. El dolar ha seqguido eiendo, en cuanto a volumen, la

principal moneda de reserva.

- Bveolucion en los Tipos de Cambio desde 1988,
La evolucién de los tipos de cambio libres se ha caracterizado
hasta hoy por flugtuaciones muy pronunciadas. No solo se reglistran
drasticas fluctuaciones diarias, eino que tAmbien en largon
periodos se han observado variaciones de cambio cuya amplitud

habria parecido inimaginable y muchoc menoes soportable.

En el siguiente cuadro se presenta la evolucion de algunas monedas

en los dltimos cuatro aios.

MONEDA 1988 1989 1990 1991
Dllr/FRS 1.5140 1.5290 1.2850 1.3512
Dllr/DEM 1.7860 1.6824 1.4995 1.5200
Dllr/FH 2.0173 1.8000 1.7232 1.7064
D1r/FF 6.09238 5.7471 5.1894 5.1733
Dllr/LI 1,250 1,250 1,111.11 1,148.24
Dllr/YEN 1.1920 1.1563 1.1602 1.1575
Dllr/LE 0.5586 0.6176 0.5235 0.5347
Dllr/PESO M. 2,241 2,641 2,945.40 3071

17



Para mostrar de manera mis objetiva estas cifras , a continuacieén

ee aelaboraron las siguientes graficas.

Todas las monedas estan cotlzadas contra el délar americano.
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Ahora bien, la expuesta variacion de los tipos de cambio no indica
variaciones {nominales) vy, por conslguiente, informacionesa
incompletas , por ejemplo en un sdlo dia lam divisaa pueden moetrar
un comportamiento inestable a continuacién se da una grafica del
comportamiento del marco aleman y el yen japonés en un lapso de 24

horas.
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En cuanto a las condiciones indispensables para volver a los tipos
de cambio fijos, se tardara mucho tiempo todawvia hasta verlas
reunidas. Habra gque seguir adelante con el sistema de flotamianto,
a pesar de las deficiencias e inconvenicentes que esto entradja,

mientras no se perfile alguna alternativa viable.
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CAPITULO I11.~ OPERACIONES INTERNACIONALES

1.~ Cotizacién de Divisas

1.1 Diractas e Indirectas

2.- Tipos de Cambio Cruzado (Croas-rates)

3.- PIPS

4.~ Cotizacién a Futuro (Forwards)

5.- Operaciones Swapn

6.~ Posicion Cambiaria



S1GLAS DE ALGUNAS MONEDAS

NOMBRE DE LA MONEDA INGLES ESPAROL
FRANCO SUIZ2O0 CHF o SF FS
LIBRA ESTERLINA GBP o STG LE
CORONA SUECA SEK o SKR cs
MARCO ALEMAN DEM o DM MA
FRANCO FRANCES FRF o FF FF
LIRA ITALIANA LTL o LIRA LI
DOLAR CANADIENSE CAD o CAN DC
FLORIN HOLANDES NLG o HFL FH
FRANCO BELGA BEF o BFC FB
YEN JAPONES JPY © YEN ¥J
CORONA NORUEGA NDK o NDK CN
CORONA DANESA DRK cb
PESETA ESPAROLA ESP o PTAS PE
SCHILLING AUSTRIACO ATS o SCH SA
ECU XEU o ECU ECU
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1.~ COTIZACION DE DIVISAS

Una tasa de cambio extranjera describe la proporcién del precio de
una diviea en teérminos de otra. Los precios de las divisas
extranjeras en un pals daeterminado ese expresan de la misma manera
que el precio de cualquier bien o servicio en dicho pals. Por
ejemplo, en México expresamos los precios de los bienes en Pesos
Mexicanos. Una cAlculadora cuesta $250,000 Pescd, una manzana
$3,000 Pesos, un Doélar americano $3,105.60 Pesos y un Marco Aleman

$1,955.67 Pesos.

1.1 COTIZACION DIRECTA E INDIRECTA

La cotizacion del tipo de cambio puede ser expresado en términos
de la moneda extranjera empleando el METODO INDIRECTO DE
COTIZACION; siguiendo el ejemplo anterior , la “Cotizacion
Directa” del marco alemAn serla 1,955.67 pesos, esa misma
cotizacién expresada en moneda extranjera seria an una "Cotizacion

Indirecta™ $0.0005 Pesos son iguales a 1 marco alemaAn .

Por lo gue se puede concluir que las 2 cotlizaciones son correctas

aunque expresadas con dos diferentes perspectivas.
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Hay que seflalar que en la practica todaa las monedas con excepcioén
de la Libra Esterlina, ee cotizan en los mercados internacionales

con respecto al dolar.

COTIZACION DIRECTA

1 Marco Aleman = .6283 Doélar U.S.A.

COTIZACION INDIRECTA

1 Délar U.S.A. = 1.5915 Marco Aleman

Tipos de Cambio.

Los cuales se encuentran expresados en divisa por ddlar, por ejemplo:
sl 1la cotizacién es 1.5916 MA/DLLS, aignifica que cada dolar
equivale a 1.5915 marcos alemanes, Yy en los palses de influencia
inglesa esta norma no se aplica ya que ellos cotizan délares por
divisa. Ejemplo: 1.8020 Dl1ls/LIBRA, implica que cada Libra
Esterlina equivale a 1.8020 ddlares U.S.A. & .7520 Dlls/DA
significa que cada Délar Australiano representa .7520 deélares

Amerjcanos.

El simbolo "/" no significa una divisién, aino una igualdad.
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Utilizando el mismo ejemplo podemos concluir la siguiente

general de cotizacioén .

S/pM
= D
Moneda Fija {MF) = Moneda Variable (MV)
o
Moneda Base = Moneda nc Base

COTIZACION DE COMPRA - VENTA

regla

Los dos numeros identifican, los precios de compra y de venta del

mercado, los cuales pueden interpretarse de

ejemplo:

Dolar U.S,A./DH 1.5915-~25

24
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a) El BANCO recibe 1.5925 DM y entrega 1 dolar (Bco. Yende Dlle)

b} El BANCO entrega 1.591% DM y recike 1 dolar (Bco. Compra Dlls)

Si lo analizamos desde el punto de vista del cliente tendriamon:

RECIBES

DM 1.5915

s 1

mmmmm e

ENTREGAS

51 usted entrega $1 el
banco recibe DM 1.5915

2

ENTREGAS

DM 1.592%
——->

Crremem e

RECIBES

Si usted recibe $1
entregara al banco
DM 1.5925



Para flustrar lo anterior se realizan los siguientes ejemplos:

a) S/YEN 125.65-125.75
125.6% 125.75
< >
51 Sl
............. > PR
b) S/HFL 1.7760-1.7770
1.7760 1.7770
s1 51
............. N PR,
c) S/FF 5.3750-5.3770
5.3750 5.3770
>
s1 si
_____________ N P
d) $/CAN 1.1783-1.1788
1.1783 1.1788
R et LTI P E R P S >
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e) STG/S 1.8202-1,8212

51.8202 $1.8212

Note que en este ejemplo no es divisa délar sine dolar divisa
debido a que la Libra Esterlina es mayor que el dolar , si
quisieramos Baber que tantas Libras Esterlinas entregamos o
recibimos a cambio de 1 dolar tenemos que sacar el inverso de las

cotizaciones y hacer un cruce , entonces tenemos que:

1 1
= .549390 Y = .549088
1.8202 1.8212
STG .549088 STG .549330
B e Lt L s >
s 1 51
_____________ > Cmmm————————

FECHA VALOR
Dada las diferencias en horario de los paises, la fecha valor de
las operaciones es a "SPOT", con excepcion del délar canadiense,

el cual ae cotiza a 24 horas habiles.
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2.- TIPOS DE CAMBIO CRUZADO ({CROS5S-RATES)

Un Tipo de Cambio Cruzado es una cotizacidn de cambic en la cual,
ninguna deo las divisas estd calculada en términos de Dalar
Americano. Por lo tanto, los Tipos de Cambio Cruzades pe derivan

de la cotizacién de dos divisas frente al Délar.

Cual es el tipo de cambic del Franco Sulzo/Franco Francés basado
en los tipos de Dolar/Franco Suizo y del Délar/Franco
Francés? (Esta misma pregunta la podemos expresar para encontrar

el tipo de cambio del SF/FF Bl usted conoce solamente $SF/FF.)

EJEMPLO 1 : Cuande se tiene scolamente un tipo de cambio para
aplicar , s8e puede visualizar facilmente el método para calcular
los Tipon de Cambio Cruzados.

Si SF/FF = ? {6 SF1 = FF?)

Si §/SF 2 y S/FF a4

Debido a que sdlo existe una tasa para aplicar la compra-venta de

diviea, se calcula SF/FF despejando algebraicamente las variables:

$1 = SF2

$1 = FF4
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Por lo tarito 5F 2 = S1 =FF 4
lo que es igual SF 2 = FF 4

y SF/FF = 2

EJEMPLO 2: Encontrar SF/FB si $/SF 2 y $/FB 18

$ 1 =SF2
$1=FB 18
SF2= $1=FB 18

SF 2 = FB 9

SF/FB = 9

EJEMPLO 3: Encontrar DM/FF Si $/DM 2 Y S/FF 4

$1=0DM2

$1=7FF 4

DM 2 = FF 4
DM 1 = FF 2

DM/EF = 2

Este cAlculo se dificulta, cuando se toman en consideracioén
los dos lados de la cotizacién (Compra-Venta), para 1o cual

tomaremos como ejemple los sigulentes datos para calcular el Tipe
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Cambio Cruzado SF/FF.

SF 1.3900-1.3910

FF 5.3075-5.3095

Ambas divieas se encuentran expresadas en términos de un dolar, se
puede aplicar la misma logica para asimplificar las cotizaciones de

precioa

SF 1.3900-1.3910 = FF 5.3075-5.3085

" UNA RECLA BASICA PARA EL CALCULO DE CROSS RATES ES QUE EL

DENOMINADOR SEA SIEMPRE LA PRIMERA DIVISA EXPRESADA."

Queremos conocer la cotizaciédn SF/FF
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EJEMPLO : CROSS RATE

Utilizando los siguientes datos :

$/SF = 1,4073-1.4083

$/FF » 5.,3730-5.3750

RECIBO ENTREGO
FF 5.3730 FF 5.3750
SF 1.4073 SF 1.4083
RECIBO ENTREGO
Si Compro FF y Vendo SF Si Vendo FF y Compro SF
5.3730 / 1.4083 = 3.8152 5.3750 / 1.4073 = 3.8194
FF 3.8152 = SF 1 FF 3.8194 = SF 1

Por lo tanto, SF/FF 3.8152-3.8194 :

RECIBO ENTREGO
FF 3.8152 FF 3.8194
Cmmmmmmmme——eme e >
.............. > Cmmmm e
SF 1 SF 1
RECIBO ENTREGO

n



En el mercado internacional, convencionalmente de cotizan 100

unidades de FF, por lo cual quedaria como:

RECIBO ENTREGDO

¥FF 381.94

§F / FF 381.52 - 381.94

La LIBRA ESTERLINA es una excepcion menor a la regla , ya que en los
mercados internacionales estan dadas las cotizaciones en forma
indirecta, a excepcion de dicha moneda, debido a las épocas en que
las unidades de la moneda britanica eran Libras, Chelines y
Peniques, 1o cual dificultaba efectuar transacciones en puntos

decimales.
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Por ejemplo, tanto en Nueva York como en Londres la Libra se

cotizaria:
LE/ S

yno 5/ LE

Por lo tanto, para el calculo de los CROSS RATES la regla serla

MULTIPLICAR (en vez de dividir) en forma LINEAL.

EJEMPLO: Calcule el Tipo de Cambio Cruzado para la LE/HFL con los

siguientes datos:

LE/S 1.8390-1.8400

$/HFL 1,7530-1.,7540

LE/$ 1.8390 - 1.8400
x x
$/HFL 1.7530 - 1.7540
= -

3.2238 3.2274
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OTROS EJEMPLOS :
a) Calcule el tipo de cambio de cambio cruzado de LE/FB dados los
aiguientes datos:

LE/$ = 1.8185 - 1.8195

$/FB = 32.4635 ~ 32.4735

LE/S = . 1.8185 - 1.8195
x x
$/FB = 32.4635 - 32.4735
= =
59.0349 59.0855

b} calcule el tipo de cambio de cambio cruzado de DEM/SKR dados los

siguientes datos:

§/SKR = 5.7023 -~ 5.7043

$/DEM = 1.5660 - 1.5685

5.7023 / 1.5685 = 3.6355 X 100 = 363.55

5.7043 / 1.5680 = 3,6379 X 100 = 363.79

DEM / SKR 363.55 - 363.79
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Los puntos {PIPS) son la diferencia que existe entre la cotizacion
futura y la cotizacién spot; estos a 8u vez, responden al
diferencial de tasas de interés de dos monedas, en un periodo de

tiempo, expresadas en términos de una de ellas (Moneda Variable MV}.

La formula para calcular los puntos, es la misma que se utiliza
para el caso de intereses generados o a pagar de una inversién o

un préstamo a interés simple.

CAPITAL X TASA X TIEMPO = INTERESES

SPOT X (I -1 ) X (DIAS/360) = PUNTOS
MV MF

Estos puntos se refieren a una unidad de divisa que se recibira en
una fecha futura por lo que si se desea conocer el valor de dicha
unidad el dla de hoy es necesario descontarlos o traerlos a valor

presente, por lo cual se utiliza el siguiente factor:

1+ (I X (DIAS/360) )
MF



Aei tenemos que la formula para calcular los PIPS QO PUNTOS es:

SPOT X (I -1 )} X (DIAS / 360)
Hv MF

PUNTOS =
1+ (1 X (DIAS / 360) )
MF

Cuando la cotizacion futura esté expresada en porcentaje,

calculo de los puntos se efectua con la siguiente formula:
PUNTOS = SPOT X PORCENTAJE X TIEHPO
SPOT = Tipo de cambio al contado

I = Tasa de mercado de la moneda variable
MV

MF = Tasa de mercado de la moneda fija

Para {lustrar lo anterior pondremos un ejemplo
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Conociendo los siguientes datos calcular los puntos de

venta,

SPOT $/MXP = 3056.20 - 3105.60

TASA MXP = 2}.3 % ~ 25.9 %
TASA DLRS = 8.25 % - 9,25 %
PERIODO = 30 DIAS

PUNTOS DE COMPRA = _3056,20 (.2130 - .0925) {30/360)
1+ (.0925 x (30/360) )

PUNTOS DE COMPRA = 30.6770 = 30.44
1.0077

PUNTOS DE VENTA = 3105.60 (.2590 - .0825) (30/360)
1+( .0825 x (30/360) )

PUNTOS DE VENTAR = 45.6523 = 45.34
1.0068

PIPS $/MXP a 30 DIAS 248 - 298

a7

compra-



EJEMPLOS

a).~ Conociendo los siguientes datos, calcular los puntos de

venta.

SPOT $/DM = 1.6070 - 1.6080
TASA EURODOLARES = 4.4375 % - 4.8750 %
TASA DM = 3.3125 % ~ 3.4375 ¢

PERIODO L4 90 DIAS

PUNTOS DE COMPRA =1.6070 (.033125 - .048750) (90/360)
1 + (.048750 x (90/360) )

PUNTOS DE COMPRA = 0.0062 = =-0.,0061 ¢ 0.51
1.0121

PUNTOS DE VENTA = 1.6080 ( .03475 ~ .044375) (90/360)

1+ (.044375 x (907360))

PUNTOS DE VENTA = 0.0038 = -0.0037 6 0.37
1.0110

as

compra-



b} DATOS:

SPOT S/SF = 1.4380 =~ 1.43%0

TASA EURODOLARES = 17.125 % =« 17,375 %

TASA SF = 7.75 % - B.00 %

PERICDC = 89 dias

PUNTOS DE COMPRA =1,4380 (.0775 - .1737S) (89/360)

1T + (.17375 x (85/360) )

PUNTOS DE COMPRA = 0.0340 = -0.0326 & 3.26
1.0429

PUNTOS DE VENTA = 1.4390 ( .08 ~ .17125) (89/360)
1+ (.17125x {89/1360))

PUNTOS DE VENTA = 0.0323 = =0,030% ¢ 3.09
1.0423

PIPS S§/SF a 89 DIAS 3.26 - 3.09
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¢)DATOS:

SPOT §/YN = 127.40 - 127.50

TASA EURODOLARES = 6.625 % = 6.75 &
TASA YN = 4,125 % - 4.25 %
PERIODO = §0 dias

PUNTOS DE COMPRA =127.40 (.04125~ .0675) (60/360
1 + (.0675 x (60/360) )

PUNTOS DE COMPRA = 0.5562 = =-0.5500 ¢ 5§
1.0112

PUNTOS DE VENTA = 127.50 ( 0425- .06625) (60/360)
1+ (.06625 (60/360))

PUNTOS DE VENTA = 0.4972 = -0.4917 & 49.17
1.0110

PIPS S/YEN a 60 DIAS 55.00 - 45.17
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d)DATOS :

SPOT LE/S = 1.7875 ~ 1.7885

TASA EURODOLARES = 6.625 % -~ 6.75 %
TASA LE = 9.43 % «~ 9,56 %
PERIODO = 90 dias

PUNTOS DE COMPRA =1.7875 (.06625- .0956) (90/360)
1+ (.0956 x {90/360) )

PUNTOS DE COMPRA = 0.0130 = ~0.0126 & 1.26
1.0238

PUNTOS DE VENTA = 11,7885 ( .0675 — .0943) (90/360)
T+ (.0943 (907/360))

PUNTOS DE VENTA = 0.0118% = ~0.0116 o 1.16
1.0235

PIPS S/LE a 90 DIAS 1.26 = 1,16

a1



4.- COTIZACION A FUTURO (FORWARD)
La cotizaclén FORWARD en contraste con la operacion SPOT,
es aquella en la que el plazo de liquidacion (fecha valor) es
mayor a 48 hrs. Estos plazos generalmente, varian entre l y 6

meses, aunque es factlble negociar plazos menores.

Una caracteristica impcrtante de este mecanismo, en que los tipos
de cambio a futuro, se dan el mismo dla en que se pacta la
operacidn, y son independientes del tipo de cambio que se observe
el dia en que éste se liquida; es decir, el oferente o demandante
agegura el tipo de cambio por anticipado y elimina el posible

riesgo camblario.

Para mostrar mas cbjetivamente este concepto a continuacién se
presenta un cuadro en donde se aprecia la diferencia entre 1la

cotizacién SPOT ¥ LA FORWARD:

SPOT FORWARD SPOT EN FECHA
Ej. 60 DIAS FUTURA
Dia en que se
fija el tipo de Hoy HOY Dentro de
Cambio. 60 dias
Dla de 2 dlas haplles Dentro de Dentro de
Liquidacien Posteriores 62 dias 62 dlas
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Estos modos de operacion ~SPOT Y FORWARD- son 1los utlilizados
comunmente en los mercados cambiarios inernacionales para la
compra-~-venta de divisas, pueden exietir diversos arreglos
institucionales en los mercados locales. Por ejemplo en Méxice
para las operacicnes de compra-venta de dolares en el mercado

de Cambios.

En este mercado se encuentran dos tipos de cotizaciones
diferentes: el de ventanilla, que gse liquida el misro dia en que
se realiza la operacidn ; y la del mercado interbancario dentro
del cual existen 3 distintas cotizaciones, dependiendo del plazo
de liguidacién Fecha Valor Hoy (o mismo dia), fecha Valor 24 hrs.

{1 dia habil) y Fecha Valor 48 nhrs. (2 dias habiles & SPOT}.

Para obtener la cotizacien futura de cualquier divisa, es
necesario aumentar o disminuir los puntos (PIPS), a la cotizacion

segan sea el caso, de acuerdo a la siguiente regla:

PUNTOS CRECIENTES SE SUMAN
PUNTOS DECRECIENTES SE RESTAN
o
PUNTOS DE COMPRA menor a PUNTOS DE COMPRA SE SUMAN
PUNTOS DE COMPRA mayor a PUNTOS DE VEKTA SE RESTAN
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EJEMPLO

spoT PIPS COTIZACION FORWARD
30 DIAS
S/DM
$/DM 1.6255-1.6265 135-125 1.6255 1.6265
- 13s —_125
1.6120 1.6140
S/LIT
$/LIT 1220.75-1220.25 75-225 1220.75 1220.65
+ 15 + 225
1295.75 1445.65

Una manera de verificar el calculo de la cotizacién SPOT

+ La diferencia entre los puntos (PIPS)
= La diferencia entre los dos lados de la cotizacidn FORWARD

EJEMPLO

SPOT PIPS COTIZACION FORWARD

S$/DM 1.6255-1,626%5 135 - 125 1.6120 - 1.6140

10 + 10 = 20
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5.~ OPERACIONES SWAPS

La existencia de distintos plazos para liquidar una operacioén
cambiaria, permite realizar operaciones de tesorerta denominadac

SWAP.,

Una operacién SWAP es aquella donde se combina una operacion de
compra (venta} en un plazo, con una venta (compra) a un plazo

mayor.

La {mportancia de éstas operaciones radica en que permite
aprovechar las opcrtunidades de los mercados de dinero y de
divisas; en clerto periodo de tiempo, eliminande el riesgo

cambiario.

Por ejemplo, en el mercado interbancario de México una persona
que pide un préstamc en ddlares, podria vender dichos doélares hoy
a cambio de pesos, invertir los pesos a dos dlas y al mismo tiempo

comprar hoy los dolares valor 48 hrs. Lo cual graficamente seria:
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t -i (DLLS) t
[4 48 hra.
PRESTAMO
EN DLS
spPoOT VENDO DLLS
COMPRO MXP
+i (MXP) INVIERTO

PESOS
VENDO PESOS

FORWARD
COMPRO DLLS.

COMPRO DOLARES

A FUTURO (48 HRS.)

EJEMPLO:

Dados los siguientes datos evaluar la conveniencia de efectuar un

SWAP en pesos.

S/MXP = 3059.25 - 3060.25
S/MXP = 3061.50 - 3062.00
IMXP = 140% ~ 170%
IDLLS = B.26% - 9.25%

PERIODO = 2 DIAS
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o 48 hre.
1 -i = 9,25% 1.00051 Pido bDdlares
1 Cambio Dlle
per Pesoa
SPOT
3059.25
N
3059.25 41 = 140% «  3083.04
3063.56
FORWARD
1.00051
Ingreso en MXP 3083.04
Egreso &n MXP 3063.56

19.48 M.N. por cada délar
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FORHULA PARR EL CALCULO DE OPERACIONES SWAP
El resultado del ejemplo anterior puede obtenerse mediante el uso
de la siguiente formula:

UTILIDAD= SPOT (1+I P X (DIAS/360)) - FWD (1+1 A X (DIAS/360))
c v HF

SPOT = Tipo de Cambio SPOT (Compra)
c

P
1 = Interés Moneda Variable (MXP), tasa Pasiva
MF

FWD = fTipo de Cambio FUTURD (Venta)
v

A
I = Interés Moneda Fija {Dils), tasa Activa
HF

UTILIDAD = 3059.25 (1 + 1.40 X ((2/360))~ 3062 (1+.0925 X ((2/360)

UTILIDAD = J083.04 ~ 3061.56

UTILIDAD = 19.48

48



Cual seria la conveniencia de efectuar la operacién inversa?

Utilizariamos la siguiente foérmula:

UTILIDAD = FWD (1 + I P X(DIAS/360))-SPOT (1+I A X DIAS/360))
c MF v MV

UTILIDAD = 3061.50( 1+ .0B25 X {2/360))-3060.25(1+ 1.70 X(2/360}}
UTILIDAD = 3062.90 - 3089.15

UTILIDAD = 26.25 M.N.
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6.-

POSTCION CAMBIARIA

La pomicién camblarla es el resultado de las operaciones pasivas y
activas en una divisa determinada, la cual puede crear beneficios

o pérdidas dependiendo de log tipos de intéres y de camblo.

La posicién cambiaria puede ser larga o corta, dependiendo del
balance entre las compras y las ventas totales de wuna divisa,
este aspecto e€s muy importante, ya que el cambista lo debera de

considerar para ofrecer cotizacicnes competitivas en el mercado.

El mantener una ponicisdn larga genera un costo financiero, que
debe cornaiderarse en la cotizacidén y en el calculo de las

utilidades.

Uno de los métodeos mas usuales para calcular las utilidades es el
de precios promedios. Este consicte en calcular los precios
promedio ponderade tante de las compras como de las ventas,

congiderando la posicién iniclal.
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cALCULD DE LA POSICION - DOLARES

c 0 L] P R A H v £ K T A 5
HOoxXTO rtePro FIPO PROMEDIO MONT Q TR0 TIPO PROMEDIO M © W T @
PONDERADO PONDERADOD
1,000,000
500,000 3,05%.10 3,059.70 1,500,000
590,000 3,561.00 3,061.00 1,609,000
250,000 3,06%.00 3,002.02 750,000
250,002 3,061.50 3,061.88 500,000
1,000,000 3,060.25 3,089.52 1,500,000
250,000 3,859.50 3,059.89 1,730,000
1,5C0,000 3,061,095 3,061.95 250,000

NOTAS :

1.- posicién inicial : 1,000,000 dlls. a 3060.00 (iarga)

2,- Cotpras: 1,750,000 dlls a 3059.89

3.- ventass 2,500,000 dtls, o 3061.95

4.~ Posicion Final : 250,000 dils a 3059.7%

S.- Ingreso Bruto: 2,500,000 x (3061.83-3059,71) = $ 5,425,000 H.N.

&.- Costo Financiero: 1,000,000 diss x 3080 x ,959/260 = 5,015,000  (CPP= 59%)

7.-Utilided bruta: $ 410,000 ) ) .
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MERCADO DE CAMBIOS EN MEXICO

En el afio de 1874, hace ya mas de 100 afos, el peso mexicano valia
mas que el délar.

En el pericdo de 1918~1931, &poca en la cual el sistema monetario
estaba basado en el patrén oro, la relacién del peso mexicano con
el dolar y con las demids monedas, estaba determinada por las
proporciones de oro fino que una parte de ellas contenia.

El peso mexicano tenla asignado una equivalencia de 75 centigramos
de oro. En este perlodo, y la correspondliente al dolar era de
150 centigramos por lo tanto, la paridad cambiaria era de doa
pecos por un dolar .

El tipo de cambio en el patrén oro adquiria universalidad vy

permanecia fija oficialmente a su equivalencia en oro.

EL MERCADO CAMBIARIO MEXICANQ
{1925-1954)

Al momento de la fundaclén del Banco de México, nuestro pals
operaba, como en muchos otros paises un sistema de cambios con una
paridad fija y directamente vinculada con 1la existencia de
reservano metdllicas (oro y plata), sin embargo, este era un patrén

rigido que propiciaba desajustes en la Balanza de2 Pagos. Por este
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motive, en 1932 nse abandond dicho patron vy se dejo flotar el peso

durante 20 meses para retornar a una paridad fija.

BEn 1938 sa volvid a establecer un perlode de flotacion, el que se
prolongsd hasta principios de 1940.

Al igual que en el caso anterior, Banco de México regulaba el tipo
de cambio para evitar movimientos bruscoB.

En 1944, México formo parte del sistema financiero surgidco de los
acuerdos de Bretton Woods. Sin embargo, en el perlodo comprendido
entre julio de 1948 y junio dec 1949, se volvie a una flotacién
requlada como resultado de una calda sustancial de las reservas
mongtarias de nuestro pals.

De alguna manera, la existencia do un tipo de cambioc fijo con
respecto al dolar se ha constituido en una especie de simbolo,
motivo por el cual en junio de 1949 se fljo un tipe de cambio Qe

58.65 pegon por délar.

Una paridad fija entre dos divisas sdlo puedc permanecer en tanto
las tasas inflacicaarias de ambos paises se mantengan dentre de
ranges similarea, de ne ser asi, lz divisa del palg, con un mayor
indice inflacionario ira acumulande wuna sobrevaluacién con
respecto de la otra, <eguivalente al diferencial an tasas de
inflacioén.

El peso sobrevaluado tendra consiqgo efuctos tales como:

53



Los productos mexicanss resultaran maa caros con respecto a los
extranjeros, y por lo coptrario a los maxicanes pareceran bajoo
los precles de las importacionea., FEsta spituacion se traduce en
saldos negatlvoe en la cuenta corriente en la Balanza de Pagon de
nuestro pals, asl como la fuga de capitales hacia el exterior, ya

que lag divisas se constituyen en una mercancia barata.

Esto se observé en México, por lo que para 1954 se presentd un
desequilibrio fundamental en 1la Balanza de Pagos Hexlcana,
aceptada por el Fondo Monetario Internacional, junto con la salida
masiva de capjitales, debido a esto el 17 de abril de ese afioc
México se vié obligado a modificar au paridad al tipo de §12.50

pesos por dolar.

PERIODO 1954-1970

La devaluacién de 1954 dejo al peso subvaluado con respecto al
dsélar, ademds, en ese momentn, México contaba con  reservas
wmonetarias relativamente ostables y con  linecas de crédito
secundarias que le permitiernn mantener fijo €l tipe de cambio,

propiciando un pequeiio periodo de crecimiento econdmico .

De 1956 a 1967 los precios al mayoreo sumentaron un 32%en México y
un 10% en los Estados Unidos; al mantenerse la parldad nominal del
peso mexicano ,¢ste sa gobrevalud un 17% an términos reales frente

al delar.
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La inflaclon posterior a los ajjoy sorente auments, sin embargo, en
Estadoa Unidc2 tambien se acelerd la inflaclien. De tal manera que
la sobrevaluacion del pese fué menor. En total de 1956 2 1971, los
* precios al mayoreo crecieron en México 52% vy en los E.U.A. 26%,

manteniendesc la misma paridad peso/délar,

El aumento del gasto publico, cuya partlcipacién en el PIB paso
del 4.4% ea 1956 y 8.1% en 1571, contribuyd de manera importante a

incrementar la inflacion.

Al  hater mayor Gasto ne incremento el de#ficit del Sectcr Publico
y para financlar este, ce¢ recurrid a la creacién de dinero al

endeudamiento interno ¥ externo.

PERIODO 1570~1976

En  este gexenico el incremento dol Gastc Publico fué notorie,
perdiendose 1la disciplina presupuestaria. La participacién del
gaczte piblico corriente en el PIB pasod del §.1% en 1971 a 8.5%, en
1972 y elevandcsa a un 10% en 1975. El incremento de la inversien
piblica fué mayor también, su participacion pasd del 5% en 1971 a

un 8.7% en 1975.
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Por le gue teca a la Balanza de DPages, la Cuenta Corriente
cbservéen 1975 , el peor deficit del auxen:io ubicandacé eate en -
4,442.6 millones de dolares, la Cuenta de Capital se ve aumentada
principalmente por la enctrada de recurses via endeudamiento
externo, a consecuencia de esto el servicio de la deuda tambien oa
ve incrementado notablemente.

Por lo que concierne a las reservas internacionalerz estas

registran con 1976 el peor daficit registrado en esa décadas,

ubicandeose en -1,003.9 millonen de dlls.

Para financiar este deficit gec vecurris al endeudamiento externo,
proporcionando el 32% de las necesidades netas en 1971 y S0%  en
1975,

S50lo de esta marnera gc logr® mantener erronzamente €l tipo de
cambio de 12.50 pesca por délar hasta zeptiembre de 1976,

La causa principal del desequilibrio menctario gue sufre Mexico en
ese pericdo , e3 el derroche Qe recurscs {inancieros del sector
publico, eue llevd al gebierno de Luis Zchaverrta al  desmedido
endeudamiento  externo, aunento de impuestcs, de circulante y a
enormes déficits presupuestales que provocacon un alza general de
precions y la disminucién de la produccioén , bijo estas bases
regultaba facil advertir la cevaluacidn de nuestra moneda.

Ea as)l ccmo en septiembre de 1976 lac autoridades monetarias
despues de un breva perledo de flotacivn fijaron un nuevo tipd de

cambio promedio de 19.80 pesos por ddlar, a partir del 27 de
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octubre de ese misme aflo se vuelve adoptar el régimen de
flotacién y el precio del dolar sube, el primer dia a 26.90 pesos

por délar , para el cierre de mes fué de 25,50.

La fuerte demanda de dolares que ocasion® esta nuova devaluacion,
se explica fundamentalmente por factores de orden psicologico ; el
temor infundade de una nueva devaluacion , ocasiond que el poblico
hiciera compras de panico de dolares. Esto rompid el eguilibrio
entre la oferta y la demanda do divieas logrado con la primera

devaluacien.

En este mismo afio el Banco de Maxico permitié en toda la Reptblica
la aportura do depdsitos a 3 y 6 meses en dolares para residentes,
hapta por un 10% del pasivo exigible de las instituciones de
depositos financieras.

La dolarizacién interna activd una reconversidén de pasivos en
moneda naclional a pasivos en moneda extranjera ya que resultaba
conveniente la dolarizaclén del aiptema bancario que la
dolarizacien en el exterior porque esta ultima implicaba un
abatimiento de laas reservas internacionales y no asi la primera.
Conforme se dolarizaba la eccnomla en un afan de sostener el tipo
de cambio a cualquier precio, el Sector Publico se endeudaba a
corto y a largo plazo. Asi la especulacién privada contra el peso

y la dolarizacién se convertla en deuda publica.
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PERIODO (1977 ~ 1982)

En el gexenlio del Presidente Joet Lopez Portillo se siguid una
pauta similar ; en 1977, la Inversidn y el Gasto Puiblico, pe
mantuvieron virtualmente constantes, pero en los aflos siguientes

se incr 6 el pr P to, prov do la rapida inflacidon , en

este perlodo el valor nominal del pepo practicamente se mantuvo,
Y en forma similar al anterior , en el ultimo afo pe devalud
fuertemente la moneda nacional.

El Gasto Publico aumenté casi 50% y la inversion publica se
dupliced de 1977 a 1981 ( en terminos de volumen) , por otra parte
el deficit de este sector aumentd 6.9% del PIB en 1977 a 12.6% en
1981 este déficit se financid a traves de la creacion de dinero y

con endeudamiento externo.

La inflaclién se desats, los precios al mayoreo crecieron 16% en

1977 y 1978; 18% en 1979, 24% en 1980 y 25% en 1981

La sobrevalorizacién del peso fuc considerable, a fines dz 1981
era de 29% con respecto a 1977 y de 21% comparada con 1971 y de
35% comparada con 1956 .

De tal manea que la devaluacion se evitd mediante el aumento de
los ingresos petrolercos y via deuda externa, la cual en el lapso
de 1978 a 1981 alcanzo niveles record y por consiguiente el

serviclo de las wisma también se vid incrementado notablemente.

58



El saldo de las Cusnta Corrliente de la Balanza de Pagos se empezd
a {incrementar a partir de 1981, paro fue mas dificil lograr la
:educcioh'del deficit presupuestal, no cobstante gue el ritmo dal

aumento del Gasto Pdblico mostraba una tendencia decreciente.

De esta manera B8e alcanzd por primea vez en cinco aflos un
superAvit en la cuenta de mercancias a partir del segundo
trimestre do 1982.

El manejo del deficit presupuestal no se pudo corregir
eficientemente debido al deterioro de la situacién economica, lo
anterior se reflejo en ingresos fiscales menores a lo planeado.
Asl es como el 17 de febrero de 1982 se decide devaluar el peso,
am{nciando el retiro de Banco de Mexico del mercado cambiario. De
esta forma se paso de una paridad de 26 pesos por dolar al injcio
del afio a 36 pesos en febrero, esto significd una devaluacién del
pesa de un 38%. Se mantuvo el tipo de cambilo entre 22.5 y 23.5

pesos por dolar hasta principioa de 1981.

El aumento en la demanda de délares no pudo ser detenido. Es asi
como en este aflo se muestran salidas muy grandes de capital como
lo muestra la cuenta de errores y omisionea.

De esta forma, ee vuelve a devaluar el peso el 5 de agosto y
aparscen los mexdolares el 13 de agosto.

La situacién econédmica del pais se encontraba muy inestable.

En el mes de agseptiembre el presidente José Lépez Portillo

menciona lo siguiente:
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"Tenemos que organizarnos para salvar nuestra estructura
productiva y proporcionarle loe recursos financieros para seguir
adelante; tenemos que detener la injusticia dal proceso parverao

fuga de capitales-devaluacidn-inflacien...”

"Estas son nuestras prioridades criticas... para responder a ellas

he expedido en consecuencia dos decretos:

Uno que nacionaliza los bancos privado del pais y otro que
establece el control generalizado de cambios para combatir la

crisis con esta nueva estrategia“.(l)

CONTROL GENERALIZADC DE CAMBIOS
Laa carecteristicas principales de este control que duro traes

meges y medio fuaron:
’

~ Prohibicién de sacar del pais moneda nacjonal, divisa y oro.
=~ Perecho de compra hasta S00 délares por viajero.

- Todas las obligaciones domiciliarias en el pals contratadas por

las empresas e instituciones de créedito gserian redimidos en moneda
nacional al tipo de cambio del dia, apoyados por el articule
numero 9 de la Ley Monetaria de loe Estados Unidos Mexicanos,

vigente a esta fecha.

- Tanto embajadas como organismos internacioneles disfrutarlan de

divisas libres.

{1) Sexto y Ultimo informe del Presidente José Lopez Portillo.
Septiembre de 1982.
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- Racionalizaclén de divisas para las importaciones, pagos de

adeudos al extranjero e intereses a proveedores.

Lo anterior provoca 1la aparicion de un mercado negro de divisas ,

y @8 el 13 de septiembre de 1982 que por disposiciones de las

autoridades monetarias s@e deroga el control generalizado de

cambios, y 8e reglamenta un marcado dual de cambios apareciendo

as! EL MERCADO CONTROLADO Y EL MERCADO LIBRE. Al mismo tiempo se

devalua una vez mAs el peso mexicano 150 pesos por délar.

El peso frente al dolar se daevaluo 454% entre febrero y dicjembre

de 1982.

Ante @sto , la estrategia cambiarla a partir de diciembre de 1982
descansd en la implementacion de una cubvaluacién que
desestimulara la demanda de divisas, estrategia que por si misma
significaba una presi¢n inflacionaria que disminuiria a medida que
se redujera el margen de subvaluacién y esto acurrirfia en un plazo
no. muy largo pues el diferencial inflacionario entre HMeéxico ¥
Estados Unidos se encargaria de cerrar la brecha de subvaluacién

en forma por demAs acelerada.

Implicando esto gue la estrategia cambiaria estaba instrumentada
para el corto plazo ya gque de mantenerse por un periode largo
estimularia la demanda de dolares y provocaria una presién
inflacionaria al elevar la moneda nacional los costos de insumos

de importacién y loa pagos del servicio de la deuda externa.
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EL BIENIO 1983 - 1984

La entrategla para este perlodo comenzd en diciembre de 1982 con
la derogacién del control generalizado de cambios sustituyéndolo
pPor un control de cambios con tres paridades gue poateriormente se
convertirla en dual y con un margen de subvaluacion del 100 % para
@1l tipo de cambio libre y de 28.1 % para el tipo de cambio
controlado. Esos mArgenes segulan suficientes para cubrir la
brecha inflacionaria entre HMéxico y Estados Unidos para el bienioc,
acompafiado de un deslizamiento de 13 centavos diarios desde ese
momento a la paridad controlada y a partir de septiembre de 1983

para la paridad libre.

Entre 1983 - 1984 la inflacién en Meéxico crecié en 187 & mientras
que en Estados Unidos en 8 % lo que implico que el margen de
subvaluacion para el tipo libre se redujera a un 52 &% al termino
de 1984 y que la paridad controlada se aobrevaluara ligeramente 3.8%

al finalizar ese afioc .

Con ello se denotaba qua la estrategla habla funcicnado puesto que
la westabilidad retorno al mercado cambiario en ese perlodo, sin
embargo, se evidenciaba que el ritmo del deslizamiento era

suficiente para continuar la b h inflacionaria

entre México y Estados Unidos, y que para mantener la subvaluacion
tendria que aumentarse la depreciacién sustantivamente, con sus
correspondientes efectos 8obre los costos de insumos y pagos de

deuda externa expresados en moneda nacional.
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ARO DE 1985

Al comenzar este afio la inflacién rebasé losg limites esperades vy
desde el primer bimestre del afio el tipo de cambio libre registré
una sobrevaluacién lo que no ocurria deade que se implantéd 1la
astrategla cambiaria , Aante esto sucedio lo previslble : el ritmo
de deslizamiento diario zumenté de 17 a 21 centavos diarios desde
el 6 de marzo de 1385, 1lo que alentd actividades de tipo
egpeculativo que tampocoe sag hablan presentado en los 2nhosn
anteriores.

Aunado al repunte inflacionario, el praecio del patroleo de
exportacién bajé y los precios internacionales del crude en el
mercado spot internacional declinaron notablemente en el mes de
mayo , eatimulandc espectativas de una meodificacien cambilaria
importante ante 1la inmincnte reduccion rde ingresos de divisas
hacia el mes de junio la especulaclon cambiaria ya se habia
dosatado y c¢recia ante rumores de que una macrodevaluacién
ocurriria deapues al comenzar el 7 de julio de ese afic . Aunado a
ello el precic del crude maya bajé el 18 de junio y para el 10 de
julio bajaron los precios tanto del maya come del itemo.

En esos momentos la especulacidn se habl reflejado sobre
cotizacion 1libre y la demanda rebasaba los montos disponibles
para ese mercado. En ese entonces era va tardla una modificacien
cambiaria que regresara la cotizacion peso/délar a niveles
importante de subvaluacion, pero parecla lo mas conveniente pues

el llamado mercado libre aun estaba bajo control oficial.
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Perc ello no ocurrié , en su lugar el Banco de Mexico anuncid su
retiro del llamado mercade libre de divisas (11 de julio) lo que
desemboco finalmente en una macrodevaluacion y ademas se perdié el
control oficial de la paridad libre. Claro estid que ge retornd a
un eastado de eubvaluacidn, pero ya no regulado y a merced de

embates especulativos.

Ademds del retiro del mercado libre de divinas se tomaron tambieén

medidas en cuanto a la paridad controlada :

~ El1 25 de julio el tipo de cambio controlado se devalud en un
20 % y oe deslizd en 21 centaveos diarios ([ como lo venia
haciendo desde el 6 de marzo hasta el 4 de agosto }.

- A partir del 5 deo agosto @e ouspendi¢ el gistema de
deslizamiento fijo diario, para dar paso a un sistema de

flotacién regulada que estaria determinado por:

a) Oferta y demanda de djvisas dentro del mercado
controlado, el mento de las reservas internacionales
del pais, la evolucién interna y externa de los precios,
la situacién relativa de distintas monedas extranjeras

otros factores pertinentes.

b) El nuevo sistema de flotacidon dio lugar a las

siguienten paridades dentro del mercado controlado:
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1) El tipo de cambio controlado de equilibric cuyo nivel
se detrminaria en sesiones efectuadas en el Banco de
México con la sistencia de represcntantes de & o 7
instituciones de ereédito y Banco de México & fin
concentrar las ofertas y demandas y en base a ello

la paridad .

2) El tipo controlade de ventanilla que serla aplicado
al demandante de la divisa al precio del momento si
este no esperaba a conocer el tipo de equilibrio
de la sigulente seaidn , cabe seilalar que el tipo
que se fijaba en sesidn era para operarse con fecha

valor de 48 horas.

Con la devaluacién en 20% del tipo de cambio controlado ge
:aqraaoldlcha paridad a un estado de subvaluacién , que no perderia
ya en el resto de afio, pero el sistema de flotacidn implicod entre
junio y diclembre de ese afio una depreciacion frente al deolar del
orden del 62% Yy en toda el afio del 93 % impactando el costo de

insumos y el pago de deuda externa, expresados en moneda nacional.

1986, EL PEOR ARO PARA EI, TIPO DE CAMBICQ CONTROLADO.

Los acontecimientos cambiarios de 1985 sucedieron en 1986,

6S
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destacando una acelerada depreciazién en el tipo de cambio
controlade en el periedo enero-diciembre paso de una paridad de
372.80 pesos por ddolar a una de 920.70 implicando a un deterloro
de 147,37, a su vez en el mercado libre el deteriore fue de

105.64 al pasar de 443 a %11 pesos por délar.

Lo anterior implica que la mas afectada fue la paridad controlada
qua es precisamente la que ae utiliza para el pago de 1la deuda
externa y las importaciones prioritarias, convirtiéndose asi en un
importante factor inflacionario,

Los s8ucesos econémicos gue mayormente impactaron el marcado

cambiaric a lo largo de 1986 fueron dos:

1) El repunte inflacionario cuyo crecimlento anual sc ubicd en
105.7 &% .,
2) El desplome de ingresos petroleros que redujo

sustancialmente la disponibilidad de divisas.

Loa impactos de tales acontecimientos en el ritmo de deslizamiento

promedio diario de las cotizacliones del peso frente al délar.

PERIODO 1987-19%0
bDurante este perlodo hubo irregularidad en los tipos de cambio,
en el afio de 1988 el deslizamiento de peso dolar era de 2 pesos

diari aumentando el 11 de diciembre 90 pesos para fluctuar

entre 2,350 y 2310, recuperandose el peso el 21 de diciembre
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cerrando el afio en 2,270 pecos por délar. Hubo una devaluacién de

244.61 %,

Para 1988 el deslizamiento fue irregular fijandose el 29 de
febrero en 2,330 pesos por doélar hasta el 31 de dicliembre de esge
aflo teniendo una variacién del 102.64 .

El deslizamiente durante el afio de 1989 fué de un peso abriendo

el 2 de enerc un tipo de cambio de 2,332 para cerrar en 2,692,
variacion de 115.44 %,

El 28, de mayo de 1990 se vuelve regular el deslizamiento y
disminuye a 40 centavos diarios. Existiendo el 2 de enero un tipo

de cambio de 2,657 y cerrando el 31 de diciembre en 2,956.20 en

diciembre llegando asl a una variacién dsel 109.61 %.

El 11 de novembre de 1991 se decreta la desaparicion del Control
cambiario , estableciendose las siguientes normas:
a) Desaparece 1la divisién de Mercado Libre y Controlado

quedando  sdlo El Mercado de Cambios.

b) El deslizamiento sera de 20 centavos , aplicando este sdlo
a la venta quedandose a la compra un tipo de cambic a la
3,056.20 por disposicion del banco central este se
mantendrd hasta el afic de 1993 siguiendo el deslizamiento de

20 centavos.
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2.- MERCADO DOMESTICO

El mercado doméstico es el mercado en donde Be realizan
operaciones dentro del pals con todo tipo de participantes tales

coma:

- Clientes
- Bancos

- Caean de Cambio

Y estas operaciones pueden ser a un tipo de cambio de ventanilla
fijado por el banco de México o un tipo preferencial que acuerden

ambas partes.

La forma de liquidar dichas operaciones varia de acuerdo al tipo
de institucidn que la efectue,

Por ejemplo entre loa bancos y las casas de cambio hay
reciprocidad en cuanto a fecha valor y tipo de corresponsal que se
utiliza y el tratamiento a los clientes varla de acuerdo a las
condiciones acordadas con la institucion que operen , las

liquidaciones se efectuan flsicamente.
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2.1 MERCADO INTERBANCARIO

Es el mercado en donde ne efectuan operaciones de compra-venta de
divisas entre bancos tnicamente.

Se pueden efectuar operaciones con diferentes fechas valor:

a) Valor Mismo Dia
b) Valor 24 horas

c) Valor 48 Horas

En caso de compra-venta pesc/ddlar , el tipo de cambio que se
maneja en este mercado es el mas representativo de la oferta y la
demanda ya que refleja lo que realmente sucede entre las

instituciones bancarias y su clientela.

Epte tipo de cambio no debe rebasar loa precios de ventanilla
fijados por Banco de México diariamente, en caso de que el precio
robasara estos llmites , el Banco Central entraria al mercado a
efectuar un ajuste y equilibrar la oferta y la demanda por délar

en el mercado cambiario.

OPERACIONES
La forma de operar entre los bancos es la sigulente:
Cuando un banco llama a otro, el segundo tiene la cobligacién de

otorgar precios de Compra~Venta para las tres fechas valor, dando
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oportunidad de que el primero decida si le conviene operar, ya que
el primero toma la decisitn (ein tener la obligacién de comprar o
vander)} ol segundo tiene el derecho de escuchar los precice del
primero para taener la misma oportunidad qgue otorgo.

EJEMPLO:

El Banco Internacional llama a Nacional Financiera

Los precios de NAFINSA son:

V MISMO DIA 3059.50/3060.50
Vv 24 HRS. 3060.50/3061.50
V 48 HRS. 3061.50/3062.50

Banco Internaclonal decide no realizar ninguna operacien por no
convenir a sus intereses, pero tiene la obligacién de otorgarle a
Nafinsa los precios que el propone:

Precios BANCO INTERNACIONAL

V MISMO DIA 3059.25/3059.75
V 24 HRS. 3060.00/3061.00
V 48 HRS. 3061.50/3062.50
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Nafinsa decide comprar para fecha valor 24 hrs. y cierra una

ien , de inando la forma de liquidacion.

El precio que aparece del lado derecho es el precio de compra y el

del lado derecho es el de venta.

Con el ejemplo anterior podemos determinar que Nafinea recibe
doélares a 3059.50 mismo dia y loé vende a 3060.50, mientras que

N Banco Internacional los recibe a 3059.25 y los vende a 3059.75.

El cambista siempre debe de tomar en cuanta la posicién Que tiene

en ese para inar sus precios.

CALCULO DE .OPERACIONES VALOR 24 Y 48 HORAS.

DATOS:
. COMPRA VENTA
T. €. Valor mismo Dia 3058 3059
Tasa Local 55 %
Tasa Extranjera 9.75 %
Formula:

1+ TL x N = Factor Moneda Naclional
100 360 N

Factor Moneda Nacional
Factor Moneda Extranjera

1+ x N = Factor Moneda Extranjera

TE
100 360
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Calculo a 24 hrs.

1 +_55 x i =_ S5 = ~1.001528
100 360 36000

1+ 9,75 x_ 1 = 1.00271

100 360

Factor de Tasas = 1.001528 = 1.001257

1.00271

HMaximc de Compras
3058 x 1.001257 = 3061.84
Minimo de Venta:
3059 x 1.001257 = 3062.85
Calculo a 48 hra.
1+ 55 x _2 =110 = 1.003056
100 360 36000
1+ 9.75 x 2_= 19.50 = 1.000542

100 360 36000

Factor de Tasas = 1.003056 = 1,002513
1.000542

MAximo de Compra:

3058 x 1.002513 = 3065.68

Minimo de Venta:

3059 x 1.002513 = 3066.69




Con estoa cAlculos se conoce el precio del dolar a

oportunidad

vender

2.1.1. PARTICIPANTES

Los participantes an

Instituciones de

a)
b)
c)
d)
e}
£)
g}
h}
i)
3
k)
1)
m)
n)

[~]

P}
q)

r

BANAMEX
BANCA CONFIA
BANCA CREMI
BANCA PROMEX
BANCA SERFIN
BANCO BCH

BANCO DEL ORIENTE

el mercado

BANCO DEL ATLANTICO

BANCO DEL CENTRO

BANCO INTERNACIONAL

BANCO MERCANTIL DEL NORTE

BANCO MEXICANO SOMEX

BANCO OBRERO

BANCOMER

BANCOMEXT

BANCRESER

BANJERCITO

BANOBRAS
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interbancario

al cambista de analizar la oportunidad de comprar

son

Cradito gque a continuacién se mencionan:

futuro dando

-]

las



]

t

u

v

w

x

BANORO

BANPAIS

BANPECO

MULTIBANCO COMERMEX
MULTIBANCO MERCANTIL DE MEXICO

NACIONAL FINANCIERA

2.1.2 REGLAS DE OPERACION

- Limitar @l horario para cotizar a las horas bancarias

laborales, de 9:00 A. M. a 13:30 evitando preslonar los

marcados en horas en que no existe operacién en México.

- Establecer lineas interbancarias para operaciones de cambiocs

que involucre el peso mexicano.

Cotizar invariablemente ambos lados del mercado.
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Hantener cotizacion i ria, d del precio de

ventanilla.

Apegaroe a las fechas valor del mercado internacional 24 o 48

horae segun se acuerde al hacer la transaccion.

7%



2.2. SISTEMA DE CONTROL DE DIVISAS

LLevar un control de todas las operaciones de compra venta de
divisas que se efectuan en forma manual seria laboricso y tardado ,
por 1lo que debemos de tomar en cuenta los avances tecnolégicos

como son las computadoras .

Para llevar este control se pucde crear un sistema al cual se le
llamarad SISTEMA DE CONTROL DE DIVISAS (SICODIV) con el cual
obtendremos informacién de todas las operaciones efectuadas , asi

como las poasiciones real y contable.

La Subgerencia de Cambios administrard el sistema, siendo
necesario organizar un departamentos de cambios para que sea el
encargado de concentrar las oparaciones de compra- venta de
divisas de una institucion, producto de la atencidn a la
clientela.

El principal objetivo de esta Area consiste en nivelar la posicion
de divieas, generada por la operacion de compra-venta de los

departamentos que afecten laposicién cambiaria de la institucion.

Ver esquemas 1, 2, 3
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ESQUEMA 1

CREDITO

No. o &

REF.

cCAMBIOS



ESQUEMA 2

PERSICION
Pk
+ COoOmMFPEFRAS
- VENTRAS

BE. del E.




¥ FéNﬁNEEEEﬁEENTES

+ EXPORTACIGNES
VENTRS

- PRGOS ENT. FIN,

= [PORTACIONES

I+,=] POSICION FINAL



Este spe debera de encargar de : accesar los tipos operativos de
cambio, autorizar operaciones, dar status de baja, consultar
movimientos y posiciones diariamente. Por nmedioc de este sistema se
monitoreard que todas las Areas operativas esten al corriente de

contabilizar correctamente sus operaciones.

Los objetivos de la implantacién de un S5ICODIV amon:

a) controlar eficientemente laes operaciones de compra-venta de

moneda extranjera.

b} Separar por cancepto las diversas operaciones, de acuerdo a

las disposiciones establecidas por el Banco de Mexico.

c) Disponer de informacién confiable y oportuna, a efecto de que
la oficina de cambios realice la nivelacion de la posicioen de
divisas institucional.

d) Proporcionar informacién para la elaboracién de reportes

tanto internos como externos (Banco de Mexico}.

E1 SICODIV reconocerad en base a claves el concepto bajo el cual se

estan concertando operaciones, asignando a continuacién de dichas

claves un namero consecutivo para cada operacién de compra-venta.
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101

102

103

104

106

Los Conceptos que podemcs utilizar son @

COMPRAS VEHNT A S

Provisien de Ints. de Act. 00z Provisidn lnta. Pas.

Divisas Beos. Nales. y Extranj. 601 Divisas #cos. Nales y Extranj.

Divisan a Futuro 602 Divisas a Futuro

Cancel. de Provisiones Pas. 603 Cancel. de Provisicnes Act
Conversicn de Adeudcs 604 Conversidn de Adcudos
Sector Privado 605 Secror Privado

Sector iwblico 606 Sectuor Pablico

Bancos Nacionales 607 Bances liacionales

OPERACICN DE COMPRA-VENTA A TRAVES DE SICONIV

La oficina de cambios accesara diariamente log tipos de cambio
pesc-délar para cl mercado cambiario, informacidn gue se obtiene
del Banco de México. En el caso de divisas diferentes al dolar los
tipos de cambio se ubtienen del mercade de lueva York, ésta

informacion esta disponible a partir de las 6:45 a.M.



ESTA TESIS KO DEBE
SAUR DE LA BIBLIOTEGA

HORARIO PARA LA CONCERTACICHN DE OPERACIONES,

La operacion del Hercado Cambiario se spegard a un horario ya que
el Banco de¢ México reguiere reportes a determinada  hora.
Este horario sera de 9:0C A.M. A 13:30 HRS. para accesar tcdas las

operaciones de compra-venta.

MODIFICACIONES & TI1POS DE CAMBIGC

El departamentc de cambics podra utilizar tres Tipos de Cambjo:

a) El de Ventanilla es el que ve accesa en el SICODIV con fecha

valor mismo dia

b) El preferencial es el negociado entre la Institucién y sus
clientes con fecha valor mismo dia, 24 hrs. y

48 hys.

c} E1 Especial es el que da a conocer actualmente la Casa
Mexicana de Valocres y que se utiliza para
solventar obligaciones denominadag en moneda

extranjera pagaderas en la Republica Mexicana.
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EL departamento de cambiop monitoreara ‘cada  una de laa

concertacionun de  compra  venti da  divisas, autorizando de
inmediato agquellas que ademas de aestar dentre del  herario
@stablecidc aparezcan con Ja opcidn de ccmpra-venta Tipo de

cambic de ventanilla (V).

municaree

Para solicitar modifizacian en %uips de cambio debera
telefonicamaonte a4 1a oficina de cambios una vez que oe tenga el

ia

£1C0ODIV, debiendo: proporcionar el nimero de

Ho. de referea:
dapartamentc, la clave de referencia y el tipo de cambic 21 que

sa debord autorizar la operacién .

SOLICITUD PARA CAHCELACION DE OPFERACIONES.

En caec da solicitar la baja o cancelacién de claves SICODIV sera

necasario obsevvar:

X.~ La baja de una concertacién, podra ser realizada por el mismc

departamento ciempre y cuando la operacidn aparezca con status

cere (0) o cav-r. radc.
2.- La cancelacién proccders sélo en caso de que la clave SICODIV
#e encuentre en Atatus uno (1) o autorizads, y serd necesario

concertar &l movimiento contrariec al que se quiere cancelar, al

mismo tipo de cambio que pe concertd la clave original.
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Elaborando a continuacion memorandum dirgido a la subgerencia de
cambios an el que ge solicite la cancelacion de ambas claves,

marcando copta para los. departamentos d2 auditoria y contabilidad.
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2.3 INFOUMES QUE SE LE RINDEN AL BANCO DE MEXICCO

Fn base a 1o ostipulado en los anumesrales HM.5.2 de la circular
1982/91, PD.2.6 de la 1988/91, ¥D.A.3 de la 1989/91 y lo scialado
en la 1950/91, 1laz ingtituclonss Jdeberan enviar la waiguiente

informacién a partir del 18 de noviembre do 19%91:

FORMULARIO

He-001 Posicionea Finales del Mercado de
Divisae.

uCc-002 Posicion mensual de motales finoa.

MC-DDI Paplicitén de eperacién del
Hercado Camblario.

MC-008 Saldos mensuules de operacioncs de
diviasas,

MC-008 Saldos menguales del mercado de
divisas.
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: ‘C’é;‘l'y’gngFonME DE LAS OPERACIONES DE COMPRA-VENTADEL MERCADO CAMBIARIO
AZTECA CONCERTADAS EL DIA:

BANCO:

DE COMFOMMIDAD COM LO DISPUESTO ENM LAS CINCULARES 1982/31. 3008,21,1989/91Y i990/21. NETINENTES A LAS
POSICIONES DEL MERCADG DE DIVISAS.A COMTINUACION COHFINMALIGS A USTEDES EL TOTAL DE CPLRACIDNES DE COMPRAY
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»¥ EMPRESAS PUBLICAS..
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TiIPO DE CAMMDIO PIICHIEDIO POHDEAADO | ‘ l

* ESPECIFICAN AL NTVLNSO
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3.- TRATAMIENTU CONTAGBLE

Antes de comentar los aspectos especificamente relacionados con el
efecto contable de lae transacciones con monedas extranjeras , es
conveniente recordar algunas cuentiones acerca de los "principios
de contabilidad generalmente aceptados ". A este respecto, cabe
iniciar recordando o8 principales puntos en que coinciden la
mayor parte de las definiciones que se han dado a la contabilidad

financlera y que son losa sigulentes:

1.~ La contabilidad financlera es una técnica, formada por un

conjunto de conocimlentos y funciones con un fin determinado.

2.~ Ssu cbjetivo principal es el de preducir en forma
sitematica '3 estructurada, informacion acerca de las
transacciones que realiza una entidad acondémica, asl como de
aquellos acontecimientos que 1la afectan en sua aspectos
financieros , con cbjeto de facilitar a los diversos interesados

el tomar decisiones en relacién con la misma.

3,- Dicha informacién es expresada cuantitativamnente en
unidadns monetarias .

En wvigta que la infermacion que produce la Contabilidad, es
usada <come eclemento fundamental para tomar decisjones, se

deaprande la necesidad de que la misma gea determinada con
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base en ciertas reglas o conveacionalismos légicos, aceptados

poer quienes la preparan y por quienes la utilizan, eliminado
hasta donde sca posible la aplicacién de criterios arbitrarios
que pudieran afectar su confiabilidad H dichas reglas
convencionales son conocidas con el nombre de "Principioa de

Contabilidad ".

En México, el Instituto Mexicano de Contadores Publicos

(IMCP), organismo reconocido a nivel internacjiopal y el cual
agrupa a la mayor parte de los Contadores Publicos del pais, ha
sido la mas importante organizacidn que en forma profesional vy
ochjetiva sa ha preocupado por investigar y unificar los
criterios en materia de principilos de contabilidad, habiendo
emitido a trAves de su Comision de Principios de Contabilidad,
con la asesoria de la Bolsa Mexicana de Valores y del Instituto
Mexjicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C. , diversos boletines
que contienen aquellos principios que han oido aceptados por sus
asociados ¥ que se consideran digposiciones normativas de su

actuacion  profesional.

Asimismo, 1la pr ién de loa contadores Puablicos organizados
de variose palses, origind que en 1973 se creara la Comision de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASC), cuyo objetivo es

“formular y publicar en interés del pablico, normas basicas que
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- deban observarge on la presentaclion de cunetas y estados

financieros auditados e impulsar su aceptacién y cbservancia en

B todo el mundo® , la cual también ha emitido algunos boletines
nobre aspectos particulares, mismos que coinciden en términos

generales con las disposiciones de la Cemision del IMCP.

La introduccién del boletin A-1 de la Comisién de Principios de
Contabilidad del IMCP, sefiala que loa principioe se formulan “con
un criterio de equidad para los diversos interesados en la
informacién flnanciara, sustentado en una bagse de objetividad y
veracidad razonables *, asit como que “los principlos son gulas de
accién y no verdades fundamentales y por tanto, no deben
considerarse comc fundamento inamovible y acabado”. aspectos que
. es indispensable tener en mente cuando se presenta algun problema
relacionado con principie¢s de contabilidad, ya que dan la pauta

acerca ‘'del criterio que deberA seguirse para su aplicacidn .

A continuacidén ge indica la clasiflicacién dada a lom principios de

contabllidad, segun los boletines de la Comisién del IMCP :

- Principios o conceptos basicos

Principios relacionados con estados financieros en

general.

Principiocs relacionados con partidas o conceptos

especlficos.
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- Problemas espaciales de determinacion de
resultados.

- Principion relacionados con entidades especiales.

Dentro de lcos principios relativos a eatados financieros en
general, en el afio de 1974 la Comisién emitié un boletin quo trata
aobre el registro de lam transacciones en moneda extranjera, el
cual so comenta posterlormente; sin embargo , en vista de que la
aplicacion de todan lan reglas en materia contable debe sar acorde
con los principios o conceptos basicos, se considera de interés
comentar previamente los aspectos principales que éstog

comprenden.

Principios o Conceptos Basicos

La Entidad .~

La Realizacién .- Este principio establece que las operaciones vy

eventos econémicos que la contabilidad cuantifica se consideran

por ello realizados :

1.~ Cuando la entidad ha efectuado transacciones con otros

entes econémicos. A este respecto se considera que los derechos y

obligaciones surgen cuando existe un acuerdo de veoluntades entre

la entidad y la otra parte que interviene en la operacién
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“independientemente de 1la forma o documentacién que seoporte el

acuerdo ",

2.- cuando han tenlido lugar traneformaciones internas que
modifican la estructura de recursos o de sue fuentes. Esto se
refiere al registro contable gue debe efectuaree cuando existan
movimientos o decisiones internas en la empresa, gque tengan
efectos economicas para la misma; como ejemplo podrian citarge los
procesos de la transformacion de la materia prima en producto
terminado, 1la conversion de utilidades acumuladas en dividendos

por pagar , etc.

3.~ Cuando han ocurrido eventos econdmicos externos a la
entidad, o derivados de ésta, cuyo afecto pueda cuantificarse
razonablemente en términcos monetarios. Una devaluacién monetaria,
serla ejemplo clasico de evento econdmico externc a reconocer

contablemente cuando ocurre.

El Perlodo Contable.~ El principio de 1la realizacion antes
mencionade va plenamente ligado con el principio del perlodo
contable, el cual reconoca la necesidad de dividir la vida de un
negocio, en perlodos regulares previamente determinados, a fin de
hacer posible la preparaclion de informes gque indiquen la situacion
financiera de una empresa en un momento determinado, asl como los

resultados de sus operaciones en cada perlodo, etc., debiendo
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identificarse por tanto, la realizacion de las operacionss vy

eventoa con el pericdo a que corresponden.

El Valor Histérico Original.- Establece que el registro contable
de 1las transacclones o eventos, debe efectuarse sequn lasg
cantidades de efectivo que ae afecten o eu egquivalente, al momento
en gque se conaideren realizadas contablemente. Sin embargo, se
establece que en caso de que ocurran eventos posteriores que hagan
perder significado a las partlidas regiatradas al valor histérico,
lan cifras respectivas deberdn Bper modificadas en forma
aistematica, consarvando obviamente la imparcialidad Y
objetividad de la informacién contable. En conclusién se considera
que en caso de no existir alguna circunstancia especial Qque
justifigque la aplicacion de otro criterio, debe prevalecer el

costo o valor histdrico como concepto basico de valuacien .

El Negocio en Marcha .-

La Dualidad Economica .- Establece que la dualidad economica se
constituye por: " a) los recuraos de que dispone la entidad para
la realizacion de sus fines” y b) "las fuentes de dichos recurson,
que a su vez, son la especificacion de los derechos que sobre los
mismos existen,conaiderados en su conjunto™. Lo anterlor contempla
el hecho de que un ente ccondmico conslderado en su conjunto, se

forma por determinados bienes o derechos (activos) , 1los cuales
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provienen o tienen sus fuentes de aportaciones ajenas (paaivos),
de aportaciones de sue propias aportaciones (utilidades), deblendo
ropresentarse financieramente dicha dualidad econdmica de 1la
entidad, para hacer posible una adecuada comprensién de su

estructura y relacidén con otras entidades o perscnas.

ia Revelacion Suficiente.- Zate principio seflala que “la
informacién contable presentada en los estadoa financieroa , debe
contener en forma clara y cocmpreasible, todo lo necesarioc para
juzgar loa resultados de operacién y la situacion financiera de la
entidad. El1 boletin de la Comision relativeo al principio que ae

comenta, indica entre otron aspectos, los siguientes:

1.- Que 1la informaci¢n financiera es requerida principalmente
para obgervar y evaluar el comportamiento de las entidades,
comparar sus resultados con otros pericdos y con otras
entidades, evaluar sus resultados a la luz de los objetives
establecidos , planear ous apetaéioneu y estimar su futuro
dentro del marco socieconémico que las rodea por tanto dicha
informacion debe contener aspectos generales gobre el
desempeilo de la entidad, su estructura financiera y cambios en
la miema, liquidez, capacidad de pago, productividad y

rentabilidad.
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2.~ debildo a lo anterior y a la diversidad de intereses de

los usuarics de la informacidn financiera, é&sta debe ser atil
en términos generales para dichos uguarios, debe Ber
guficiente mas no excesiva, dando énfanis a lom aspectos
oobresalientes y debe ser comprensible, @aliminando el uso de

tecnisiemos complicados.

3.~ Que las formas para presentar dicha informacién eon el
Estado de Situaclién Financiera, el Estado de Resultados y el
Estado de Cambios en la Situacion Financlera, asl como a
través de notas a loe estados seflalados, los cualea deben
ampliar el origen y eignificacién de loa datos y cifras que

P n dichos tados, proporcicnando también informacien

acerca de las principales politicas contables adoptadas por la
entidad, de los eventos economicos que la han afectado o
podrian afectarla, del andlisis o integracién de cliertos

rubros, etc.

También se indican algunas reglas particulares de prestacién,

dentro de los cuales destacan:

- Deben pr ree conjunt los estados financieros vy

sus notas , formando una unidad.

-~ Dichos estados y notas deben estar encabezados por el
nombre, razén social de la entidad, y establecer la fecha o el

perlodo contable a que se refieren.
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~ Deben revelarse dichos ponteriores de importancia,
comprendidos entre la faecha a que se refieran los estados y la

fecha en que estos sean emitidoa.

~ Ea conveniente que los estados se presenten en forma

comparativa.

- Deben indicar la moneda en que se estan representando y en

su caso, las bases de conversién utilizadas.

~ Deben informarse las principales politicas contables y

cambhios habidos.

Es avidente l:a necesidad de que exista una revelacidn suficlente en
los estados financiercs gin embargo , desafortunadamente en México
casi exclusivamente loa estados financieros dictaminados por Contador
Publica , cumplen con dicho principio, ya que la mayoria de las
emprepas emiten estados financleros no dictaminados, omiten revelar

algunos aspectos antes sefalados.
La Importancia Relativa.-

La consistencia.- Es el principlo gue gse basa en la necesidad de que
la informacién financiera pueda ser comparada en distintas épocas de
la actividad de una entidad, a fin de facilitar gsu adecuado analisis
# interpretacidn, estableciendose por tanto, gque dicha informacisén
debe obtenerse mediante la aplicacién de los mismos principios y

reglas de cuantificacien, durante laa distintas eépocas de su
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evolucidn., Sin embargo , Bse reconoce que precisamente por dicha
evolucion, loa cambios en las circunstancias pueden originar que deban
modificarse los criterioe en la palicacion de las reglas particulares
de contablilizacién o de presentacién, originandose una falta de
comparablilidad, por lo que Be establece como requisiro que dichos
cambios pean revelados (debiendo obviamente ectar justificados) ,

indicandose el efecto que los mismos producen en lam cifras contables.

Criterio Prudencial de Aplicacion de las

Reglas Particulares.

Registro de Transacciones en Moneda Extranjera. Las Empresas Mexicanas
efectian transacciones comerciales con entidades de otros paises,

dentro de los cuales destacan lap siguientes:

Adquisiciones de maquinaria y equipo

Adquieiciones de divereos articulos para su distribucien vy

venta en el palis.

obtencion de financiamientos para diversos fines, por parte
de las instituciones de credite y de otras entidades

extranjeras.

Adquiogicicnes de materias primas y materiales, para su

transformacién.
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1

Inverpsiones extranjeras en capital social de
empresas mexicanas, asl como pago de dividendos sobre la

miuma.

Pagos para la obtencion de asistencia técnica y por el usec

de patenteo y marcas.

i

Exportacidn de artlculee manufacturados en ol pals.
~ Pagos por publicidad en el extranjero de empresas turieticas

establecidae en el pails, etc.

Adiclonalmente a lo anterior, entre entidades de nuestro pals
tambien se efectuan maltiples negociaciones con munedas
extranjeras, Todo esto muestra la importancia que tiene el que
existan basee contables técnicamente elaboradas y de aceptacién

general, respecto al registro de dichas transacciones.

Actualmente en Méxice la reglamontacion contable a este respecto
sa encuentra contenida en el boletin B-5 de la Comision de
Principios de Contabilidad, el cual establece en su parte relativa
al registro de las transacciones efectuadas en moneda extranjera,

lo siguiente:

"Al adquirir obligaciones y derechos en monedas extranjeras, la
trancaccion debe registrarse al tipo de cambio oficial en ese
momento. Al clerre del perlodoc contable de la entidad o cuando la
obligacién o el derecho secan liquidados, la transaccion dehe

liquidarse al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre o de 1la

liguidacion de la misma, segdn el caso".
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En relaci¢n al tipo de camblo, el boletin establece gue como

primera alternativa debera wutilizarse el oficial.

Utilidades y pérdidas por cambios de paridad.

~ La regla general es aplicar directamente a resultados, la
diferencia gque exista entre el regiatro iniclal de la operacién y
su  contabilizacioén al tipo de cambioc oficial &l cierre del

ejercicio o al momento de la liquidacién.

- En caso de revaluacién o devaluacidén de una moneda extranjera,

deben obgaervarse las sigulientes reglas:

la. " Tratandose de pasivop gue puedan identificarse plenamante
{fisica y documentalmente} con actives no monetarion
adguiridos recientemente {hasta un afio ), el ajuste del panivo
podrA modificar el costo asignado originalmente a esos activos
ajempre Yy cuando en el caso de inventarioa, el nuevo costo
no sea superlor al valor del mercade, tal como lo establece

el boletin sobre Inventarios de esta comision “.

2a. "En todos los casos , el ajuste podra diferirse en cuanto a
aplicacidn a resultadeos, conslderdndolo como un cambio al
costo de financiamiento, slempre y cuande el costo total
{interas pactado mas partida diferida) no resulte en una
tasa de interes anual superior a la normal en el mercado
mexicano, para ez: tipos de papivos. El plazo para el

diferimientc ¢ dicho ajuste, debe ser el miemo en el que se

apliquen los iscorecesa relativos™.
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- " La aplicaci¢n de las reglas contenidas en el punto anterior

debe zar consistente”.

~ * ra utilidad o p#rdida derivada de la conversion de moncdas
extranjeras gque constantemente esten sufriendo cambios en  au
paridad oficial { en la mayorla de los cason devaluandcese), debe

considerarse cumo un résultado de operacidn ™.

~ " La utilidad o perdida resultante de lan fluctuaciones en el
tlpo de cambio de monedas extranjeras flotantes, gque se incurra
en ¢l parlodo contable relativo a su  liberacién, debe registrarse
gomo una verdadera revaluacidn ¢ @2valuaclén. Las  subsecuentes
variacicnes del nuevo tipo de cambio alcan:ads, deben tratarse
como resultado de la operacién normal de la entidad. Dentro de los
tipos de camhie en vigor en la @poca en gue ccurra ese evento, ge

debe seleccionar al apropiade en vinta de las circunstancias*.

Como puede choervarse, las reglag transcritas no contemplan con
presicion  los fenomunos devaluatories ocurridoe en nuestro pals
desde 1976 por haber sido emitidas con anterioridad. Al respecto,
la Comision de Principios de Contabilidad de IMCP ha emitido
divergas circulares ratificando en su escencia lo establecido por
el holetin B8-5, pero adecuands ciertos anpectos a circunstancias

diferenten.
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4.,~ChSso PRACTICO
Como ilustracién a lo mencionado en el capltulo anterior oe
pimula wun dla de actividades en el departamento de cambios del

Banco de Impor:acicones y Exportaciornes,

Cabe aclarar que los 4atds gue sC presentan no Bon  reales por

razones obvias.

~ Se cuenta con una pooicidn inicial de 375,700 (Cifra dada en

miles de dolarew).

~ Solicitan tipc de cambio preferencial (T.C.P.) para Lanzagorta
por una recuperaciéon de creédito por 1'513,000 fecha valor
miemo dia. E1 depto. de cambios otorga un tipo de cambio de

3057.50.

Solicitan t.c.p. para efectuar una venta a Concarril 107,000,

Tipo de Cambie 3060.

}

Venta a la Secretaria de Salubridad y Asistencia por 25,000 se

le otorga un Tipo de Cambio Especial (T.C.E.) a2 3061.19.

~ Se le otorga a la Secretarla De Educacion Pablica un t.c.e. de

3019.18 para la operacisn de 1'0€6,000.

~ El Area de corresponsales solicita compra da otras divisas para
cubrir obligaciones en:
a) SF 4°'350,000

by J¥ 4°'4%0,000
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- So afectuan operacicnes a futuro
a) Compra de SF x 41°350,000 F.V. 16 de Marzo
h) Compra de JY x 4,490,000,000 F.V. 16 de Marzo
c) Venta de MA x 1'500,000

d) Compra de JY x 2'545,000,000

- Se calcula gque va a haber neceasidad de cubrir 30'000,000 de

dlls. con fecha valor 48 hra,

Cuando pe efectua. el registro contable se deben de tener muy

prepentes las normas flecalea .

- Al celebrar una operacién con moneda extranjera, eésta ge
registra al tipo de cambio oficial vigente en ese momento o el

pactado .

- Al clerre del ejercicio se ajustan los pasivos en monada
extranjera, al tipo de cambio oficial, cargando la diferencla en
cambios a las cuantas que corresponda, dependiendo de la opcidén

contable que se adopte.

- Loes entados financieros que se presentan par un perlodo de un
mes, por lo que los movimientos representan sole una parte del

total.
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Anexo A Tipos de Cambio
Anexo A.l Tipos de Cambio de Valorizacién

Anexo A.2 Tipos de Cambio Operativos
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Compra de Yenes Japoneses
Compra de Francoa Suizos

Venta de Marcoa Alemanes
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Anaxo D Operaciones con Bancos Nacionales
Anexo D.1 Compra de Dolares a Bancomer

Anexo D.2 Compra de Dolares a Banca Cremi
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ANEXO D.1 !
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i 1000 g 10401272 7 39.508.500.000.00
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B A ANEXO E.1

B0 CENTRAL INFORME DIARIO DE LAS POSICIONES FINALES DEL MEACADO
AZTECA ' .- DE DVISAS DE LA BANGA Y EMPRESAS :
. . : * GONNEXOS PATRIMONIALES
BANCO ES Y EXPORTACIQNES roscionDELD 12 oe MARZO 1992
DE CONFORUIDAD CON L0 EENALADG EN LAS CRCLLARES 190291, 1000701, $0091 Y sboarel, A CONTRIUACION CONFIRMAMOB
. AUSTEDES LAS POSICIONES FINALES DE DraSAS DE LA INSTITUCION ¥ EMPREBSAS QUEGUARDAN .PIEXOB PATRIMONWLEG,
-CIFAAS EN M1ES .
POSICION FINAL ) . PROPIA 1S fmg‘s 2y TOTAL c‘mullf Asamﬁf
"| pomzs EUA 397,623 273 387,8% 1.0000 387,896
LIBAAS ESTERUNAS 57 - 57 1.7140 98
MARCOS ALEMANES { 572} - -1 572) 0,596 (  342)
YENES JAPONESES 33,308 s 33,308 0.007457 248
FRANGOS SUIZ0S 158 - 158 0.6615 105
FRANCOS FRANCESES Tl tesiet ) - 2,916 0.1762 514
OOLAR CANADIENSE 24 - 4 0.5385 20
OTRAS DMSAS
COROIA SLECA ( 1,278) - ( 1,278) 0.1651 (a1
LIRA_TTALIANA 53,6 - 53,6% 0.0007987 43
FLORIN HAANES (13 321 208 0.5319 111
FRNCOBELGA - ' T U ke | - ( 1,997 0.0220 (58
COROA DYESA " 166 - 166 0.1543, 26
PESETA ESPNOLA™ 417 - 417 0.00983 4
SCHILLING AUSTRIACO 690 - 690 0.0851 59
U. MOl ELROPEA » * 7 | s - 7,99 1.223 9,788
oRo Y]
PLATA Y]
TE!
SoRoHos il 0 - 0 1.0000 0
COBERTURAS .
CAMBIARIAS
PREMIGS POR REPOATOS
DE VALORES .
OTROS
POSICION TOTAL
MC-o

FNTMAS ALITORIZADAS



AHENO FL2
BANCO CENTRAI AZIFCA

INFONIAE DE LAS OPERACIONES DE COIMPRA-VENTADEL MERCADO CAMBIARIO
CONCERTADAS EL DIA: 12 DE MARZO 1992

BANCO: BAUCU DE IMPORTACIONES Y [ \PURTACIGHES

DE CONFCALICAD CON LO DISPULSTO EN LASCIMCULARES 198231, 1988,91,1263/31 Y 1990/91, REFENENTES A LAS
POSICIONES DEL MERCACO DE DIVISAS, A CONTINUACION CONFIMAMOS A USTEDES EL TOTAL DE CPERACIONES DE COMPRAY
VENTA COHCERTADAS EN LA FICHA ANTES CITADA, DOLANES DE LOS EE.UU.A.

(CIFRAS EM LULES]

[ FECHA VALOR
COIICEPTO MISLAOCIA 24HRS. A40HNS. 5

A FOSICION [HICIAL, ] ' o ] 375,700 ]

B COMPRAS. - 31,997 ]
w22 EMFRESAS PUBLICAS, oo .- 24 S
-SECTOR PRIVADO, 1,794
:INTERMEDIARIOS FIIAMCIERDS, ;& .
DANCOS .
- CASAS UE CAIARIO.”
ARRENDADORAS.
FACTORAJES. .
SEGUROS.
OTROS INTERMEDIARIOS FINANC. »
- COH EL_EXTRANJERO.

- COBERTURAS CAMBIARIAS.
MENCIVIEHTO VEHTAS COBERTURA. 50 E B
- OTAOS. PROV1STOLES 157
. S UTREVACORTZACIONT - [ 22 :
C VENTAS. 9,840 ]
471 ELIPRESAS  PUBLICAS. g : 1,976 s
- SECTOR PRIVADO.
S IHTERMEDIARICS FINANCIEROS.
BANCCS®.
CASAS DE CAMBIO,
ARRENDADORAS.
v+ FACTORAJES. |
SEGUROS.
1 OTRES INTERLIECIARIOS FISANC
- CON EL EXTRANJERO.
TESOBQNOS. 3 . S} 74200
- ORO.
S PLATAL - - § i
- COBEATURAS CAMEIARIAS, ki
“. ¢ VEHCIMIEHTO COMIRAS COBERTLAA, D
- OTROS, PROVIS LONES 664
0. POSICION FItIAL. B

TIP0 DZ CAMBIO PROMEDID FONOERALQ | 3061.04 ]

* ESPECIFICAN AL REVENSO

FIRMIAS AUTEIIZADAS




ANEXO E.3

BANCO DE INPORTACIONES Y EXPORTACIONES.

ESTADO DE RESULTADOS DEL EJERCICIO COMPRENDIDO
EHTRE EL 1o DE ENERO AL 31 DE HARZO DE 1992

€ G N ¢ E P T O DEL HES ACUMULADO

INTERESES ¥ RENDIMIENTOS GANADOS 125,512,3%7,657 401,308,047,769%

INTS. COBR. POR CRED. A LA EXPORT. IHPORT. Y SUST. DE IMPOR 47,572,877,710 141,199,396,320
DIVIDENDOS o J

' CAHBIOS 9,472,034,112 9,855,522,719
COMISIONES Y PREMIOS CORRADOS 8,129,790,26% 28,848,531, 608
PRIMAS COBRADAS POR GARANTIAS OTONGADAS 646,561,490 1,752,093,088

191,333,601,230 582,964,391,504
HENOS

INTERESES PAGADOS

COMISIONES Y PREHIOS PAGADOS .
PARTICIPACION ¥ COMP. A TASAS DE INTERESES

141,323,491,333 427,090,084,209
5,831,836,623 21,6082,109,798

(2,791,428,702} 971,509,643
SUBTOTAL 46,969,781,976 133,220,687,854
HENOS
RENUNERACIONES ¥ PRESTACIONES AL PERSONAL 21,811,454,101  57,577,656,697
REMUNERACIONES A CONSEJROS Y COMISARIOS 2,350,000 57,550,000

OTROS HCNORARIOS 3,253,347,365 8,125,660,003

. RENTAS 626,379,235 §,006,045,177
GTOS. DE PROHOCION 2,945,862,520 4,711,339,243
. CASTIGOS, DEPRECIACION Y AMORTIZACIONES 1,160,800,716 3,293,511,252
IMPUESTOS DIVERSOS 821,401,662 1,721,555,886
CONCEPTOS NO DEDUCIBLES PARA BL ISR 2,089,015,324 3,741,573,042
OTROS GTOS. DE QPERACION Y ADHON. 3,518,481,464 8,216,456,123
PROVISION PARA RIESGOS CAMBIARIOS 1,000,000  10,001,000,000

UTILIDAD DE OPERACION 10,739,669,589  30,768,340,431
HAS:

OTROS PRODUCTOS, BENEFICIOS Y OPERACIONES 429,242,016 1,768,323,515

MENGS:
QUEBRANTOS DIVERSOS

] o

UTILIDAD ANTES DE ISR Y PTU 11,168,911, 605 32,536,663,946

HENOS:
IHPUESTO AL INGRESO DE LAS SOC. MERCAHTILES

Q 0
PARTICIPACION DEL PERSONAL ENl LAS UTILIDADES 2,596,728,248 4,733,495,990

UTILIDAD NETA 8,572,183,357 27,803,167,956




RETIVO

SEibsitos o sANCO pF HEX

AANCOS DEL TALS £ DEL. EXTARNIERD

QIRAS DISPOAIBILADES

VALORES GUBERNANENT)

RBLT0Es 1 ATORTACIONES PATAIAONIALES
“YALORES DE RENTA FIJp

INCREMENTO POR REVALORIIACIUN DE VALORES

SENDSIESTINACION POR BAJA OF VALORES
UASIVALORES OE ENTIDADES EXTRANIERA

n\‘sﬂmas QUIROGRAFARIOS Y PRENDARIOS
FRESTANGS CON CARANTIA OE UNIDADES THOUST.

05
CREDITOS EXPORTACICH, IMPORTACION Y
SUSTIIUCION DE_ THPORTACIONES
UT

URQS A )
MHORTIZACIONES Y CREDITOS VENCIDOS (NETOS)
ORES, DIVERSOS | HETOS
IoRRe WibLES R funuteles
ADSUBTeADOL. fNEThS
OTRAS INVERSIONES (NETO)
SOBILIARIO Y EQUIPO (NETO
ACCIONES BE ORC. AUMILIAR
RESAS DE :nvn:xos ,(NET0)
x ERERFATS CION DE ACCIONES
N ORCANTTACIONES, AUXILIARES Y ENPRESRS
3F SERvicios 5
AcctoNEs R INAOBILTARIAS SANCARIAS (nm)
MUEBLES DESTINADO!

A OFICINAS (KETO'
Reos SireRioos (im0

ANEXO E.4 _ :

BANCO DE IMPCITACIONES Y EXPORTACIONES.

ESTADO DE SITUACION FINANCIZRA AL 11 DE NARZO DE 3952

PASIVO Y CAPITAL

QEPOSITOS A LA VISTA

FAD OBLICACIONES A LA vist

VALORES G TITULOS EN € P108 ex £ ExTRMUERD
224,805,119,632  ACEPTACIOKES DARCARIAS EH cxacu._ac 0N
2.783,120,99 PRESTAXOS O ORGANISMOS OFICIALES
156,100 435,873

181,2590119 BANCOS ¥ CORRESPONSALES
PHESTANOS DE BAMICO:

OTROS CREDITOS DE ERTIDADES NO BANCARIAS
] 221,941,991,260  DEL EXTERIOR
63,933, an ,019 s

ROZ 3 FNIREGAR
31638 S170S ¥ OBLIGACIONES

26,
18,292,437
91,329,204

73,568,859
22,305,957, 761,840

20,05
3. "s“‘s'ﬁ ¥ PROVISIONES PARA OOLIGACIONES
'zqc 1“’;” nc DOLICACIONLS SUBORDINADAS EN CIACULACION
TREDITOS DIFERIDOS
6,478,052,004,648 29,95%,453,951,018
2)3211835,472,268
236,748,507,282 CAPITAL SOCIAL ORDINARIO 3, 038 246,805,454
119.028,52197¢ 395,777,029,756  NENOS: CAPITAL 50CTAL ORDINARIO MO EXHIB 0,000 2,499, 746,885,454

31.377.995.069  EESEAVAS DE CAPITAL Y OTAAS RESENVAS 628,477,737, 616
5421307/502,388  UTILIDAD EN L EJLRCICIO DE 1931 137991/937,63%  76;

53,4555, 5804,007
SUPERAVIT POR REVALUACION [E VALORES
104,566,926 L CARTERA
SUPERAVIT POR REVALUACION DF Accloues
JE ORGMIIZACIONES AUXILIARES ¥
703,952,054 BE SRRMCIOr QOREXO A La BRNEAL
127,679, 340,000 1:1,337,5:2,322 SUPERAVIT POR REVALUACION DL ACTIVOS F1J05
1N v

UTILIDAD DEL EJERCICIO

13,975,01%,9989,350

469,725,445

56,799,861, 681

320,562,570
41,5190906, 680
7.803,167,987

937,542,579,41)

3,188,560, 148, 747

3,925,035,989, 350




CAPITULO V.~ Conclusiones y Sugerencias.

1.~ Conclusionas

2.- Sugerenclas



C O N €C L U S I O NE §

En la actualidad México tiene relaciones comerciales con diversos
paises, por lo que se hace necesarioc manejar las diversas divisas,
esto nos lleva a que debe exlistir un conocimiento scbre como ss
manaja el Mercado de Cambios, ya que la informacion existante as

muy limitada en el pals.

Con las bases que se otorgan en la presente investigacion se
pueden anallizar los precios que otorgan los bancos extranjeros y

naclonales.

Ademas de estar en posibilidades de determinar los tipeos da

cambio.

Es muy lImportante con personal capacitado para manejar los
diversos instrumentos cambiaries que exister en el mercado, asl
ecomo 1a buena interpretaclién de las noticias en el mundo financiero
para lograr proyecciones acertadas y se opere en forma ‘atinada

dentro de prondsticos y expectativas bien sustentadas.
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Debido al gran moviento que existe en el ambiente de Cambiocs
cuando 8se easte oparandc podemos tomar en cuenta laa siguientes
recemendaciones:

a) Ser agil para cotizar asl como para decidir

b)

e)

d)

)

inter io de in ién en forma constante para
evitar operaciones de arbitraje, eéate intercambio debera
eer no en foxrma de solicitud de cotizacion en firme, sino

informativa para evitar que se presione el mercado.

Especificar monto y fecha valor cuande se solicite la

cotizacion.

En el caso de cotlzar divisas dar las fiquras completas

para evitar cualquier confusién.

Identificar a 1la Institucién, al operador qua llama y

solicitar referencias por cada operacion realizada.
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Todo esto con el fin da evitars

1.- variaciones en lae cotizaciones por la falta de agilidad en

la toma de decisicnes.

2.,- Llegar a tener una falta de control que puede llavar al

desconocimiento de poeiciones.

3.- Manejar posiciones cortas fuera del limite autorizado.

4.- Falta de equipo e instalaciones de respaldoc que permitan en

un momento dado la aclaraclén de alguna oparacién.

EL PAIS NECESITA GENTE PREPARADA PARA HACER FRENTE A LA LLEGADA DE
LAS INSTITUCIONES EXTRANJERAS .
HEXICO DEBE SER COMPETITIVO EN EL MERCADO CAMBIARIO QUE DIA CON

DIA COBRA MAYOR IMPORTANCIA.
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