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INTRODUCCION.

Sin lugar a dudas, la situacién econdmica actual en la que se encuentran
muchas empresas e instituciones en nuestro pafs, ha sido el resultado de
un estricto ajuste econdmico que ha tenido diversas consecuencias que han
sido como un respiro para los distintos sectores de la sociedad mexicana,

La consecuencia de estos ajustes econdmicos se puede observar en la falta
de liquidez de las empresas con una estructura financiera débil, debido al
estancamiento econdmico y comerciel que impide a las empresas vender y tener
una mejor participacidn en el mercedo nacional e internacional,

Debemos seflelar que en el caso de nuestro pais, las empreses cuya
estructura financiera o cepacidad econdmica se considero més vulneruble.
son equellas de menor tamafo ( micro, pequefla y mediena empresa )

Esta vulnersbilidad he ocasionado que estas empresss no pueden afrontar
sus compromisos financieros inmediatos, lo cual impide que -sigen Eunt:ionando
y suspendan sus actividades,

Ante esta realidad, consideramos de gran importancis hacer hincapié en
esta problem&tica, debido a la influencia que directamente tiene sobre nuestra
sociedad. Esto se puede ver reflejado en el alto Indice de desempleo que
existe sctvalmente, que a su vez, repercute en otros problemes de cardcter
gsocial y polftico como es la delincuencia y los diversos asesinatos que se
han suscitado en los filtimos meses.

De este manera, el propdsito fundamental de presentar este trabajo- de
investigacifn es dar un enfoque econfmico, polftico y socisl an el cual se
encuentran inmersas las empresas de nuestro pafs debido a la crisis que estin
viviendo actualmente,

Es por eso que considersmos da suma importnnéia dar un .conjunto’ de
conceptos e ideas que ayuden a der un cambio reflejado en el bienestar social,
dentro del marco actual de reestructuracién econdmica de México..
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ANTECEDENTES

Entre 1950 y 1970, México logrd tasa de crecimiento econdmico elevadas,
que pramediaron anualmente 6.6%, lo que significd un aumento del 3% anual
del producto per cipita del pals. De principios de los 708 en adelante, Mxico
ha registrado crisis econdmicas recurrentes, con periodicidad casi sexenal,
y una desaceleracidn promunciada del crecimiento econdmico, Entre 1970 y
1994, el crecimjento del producto del pals tuvo una tasa media anual del
3.9%, Pero aun, entre 1981 y 1994 esta tasa fué de 1.4%. In ese lapso el
producto per-cipita se redujo en casi 7%,

Debido al insuficiente crecimiento econémico, MBxico se enfrenta a un
problema muy grave de desempleo y de empleo de baja productividad, tanto
en el campo camo en las ciudades; vencer la crisis y pramover-el crecimiento
econdmico es un asunto fundamental de la estrategia de desarrollo,

Para ser eficaces, las acciones de pramocién del crecimiento econdmico
deben partir de la identificacién de las condiciones que propiciaron la
desaceleracién econdmica y la crisis recurrente, para corregirlas.

La insatisfactoria evolucidn de la econan{a mexicana durante buena parte
del Wdltimo cuarto de siglo a padecido, segin el mamento uno o varios de los
siguientes fendmenos adversos:

* Una estructura econdmica con severas distorciones y rigideces, proclive
a la ineficiencia e inhibitoria de la inversitn productiva y del empleo de
la mano de obra.

* Insuficiencia del ahorro interno con marcados perIodos de contraceidn
del mismo, por disminuciones ya sea de ahorro del sector publico, o del sector
privado.

0 lapsos de amplia disponibilidad de ahorro externo que se utilizd para
financiar déficits crecientes en la cuenta corriente de la Balanza de Pagos
vinculados con procesos de sobrevaluacién del tipo de cambio, de cafda del
ahorro intema, y de expansidn acelerada de la demanda agregada

En las crisis financieras y de Balanza de Pagos de 1976 y 1982, tuvo
una importancia especial del severo deterioro de las Finanzas Piblicag 'y
la consecuente contraccién del ahorro. piblico.  En. ambas crisis, el
desequilibrio - fiscal, fue . transitoriamente compensado por una . amplia
disponibilidad de financiamiento = externo, . .Sobrevaluacién  cambiaria,
contraccidn del ahorro piiblico, cuenta corriente ampliamente deficitaria,
y fuertes entradas de financiamiento externo fueron fendmenos que prescedieron
al estallido de las crisis de aquellos aﬂo ) :

Durante el lapso 1983-1988 el ahorm 1nterno aumnto A practicamnte
no hubo ahorro extermno. Fueron allos de estancamiento econdmico, pues 'la
inversidn total disminuyo por falta de ahorro externo.

A partir de 1988 el proceso de ajuste estructural se acelerd, La apertura
camercial pricticamente se generalizd, se abrieron nuevos campos para ‘la
inversidn privada mediante la privat:izacion de empresas pﬁblicas y. se agilerd
la requlacidn de varios sectores eoomnicos

Entre 1989-1994 la tasa pramedio anual de' crecimiento del PIB fue. de
3%, por lo cual puede verse que el crecimiento econdmico de esos aNos ‘resultd
particularmente reducido,




El desaliento de la produccién que se did al estallar la crisis financiera
a que hoy se enfrenta México proviene, en parte de que no se satisfacieron
las expectativas de crecimiento a que, en su momento, did lugar el proceso
cleI cambio estructural acompaNado de fuertes flujos de capital hacia nuestro
pais. .

La debilidad del crecimiento también se explica por el efecto de la
paridad real sobre la inversidn., La apreciacién real de la paridad hizo mis
atractiva la inversidn en los sectores de bienes y servicios no camerciables
internacionalmente que en los sectores de bienes comerciables que, como las
manufacturas y la agricultura camercial, usualmente tienen un mayor efecto
multiplicador en la actividad econdmica.

A partir de esta visidn, puede concluirse que la insuficiencia del ahorro
interno ha sido el elemento camin y fundamental en las crisis financieras
que recurrentemente ha vivido nuestro pafs y la causa principal es el
estancamiento econdmico que nos ha aquejado durante buena parte de las {ltimas
dos décadas.

Por otra parte, alcanzar un crecimiento vigoroso y sostenido es hoy un
imperativo no sdlo econdmico, sino social y politico. Es condicidn esencial
para lograr el mejoramiento de las ocondiciones de vida de los mexicanos.
El futuro de M8xico debe ser de crecimiento para responder a las necesidades
de empleo bien remunerado de la Poblacidn.
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CAPI'IULO I. EL FINANCIAMIENIO
1. Aspectos Generales del Financiamiento.

El objetivo principal que persigue una empresa, es el econdmlco y social, y para
lograrlo se ve en la necesidad de recurrir a los diferentes medios de financiamiento,
por lo que se allegard de recursos financieros, para su utilizacién en el desarrollo
de sus actividades, y asi poder mantenerse en una posicidn sdlida que le permita
hacer frente a sus compromisos contraidos,

Asimismo, un negocio tiene diferentes tipos de problemas o necesidades, ya que
para obtener un financiamiento, debe de conocerse ampliamente las diversas
alternativas que puede tener del mismo; a que se va a destinar, a que importe
asciende, con qué se avala, qué tienpo se empleard para liquidar, qué tipo de
tinanciamiento es el mis adecuado, cdmo se va a administrar, qué beneficios va a
proporcionar, cudnto representa su costo y, cudl va a ser el riesgo que representa.

2. Concepto de Financiamiento,

El financianiento consiste en la obtencidn de fondos monetarios necesarios para
la organizacién y desarrollo de 'una empresa, que al aplicarlos de una manera racional
incrementen el proceso productivo y a las operaciones las conduzca a mayores niveles
de eficiencia (1). :

El Einanciamiento adecuado lo podemas definir, camc el resultado de los esfuerzos
cealizados paca proporcionar los Eondos necesarios a las empresas en las condiciones
mis favorables para cumplir los objetivos de la empresa (2)..

(1) Jhonson Robert, Willart; " Administracidn Financiera 'f.C.B.C.s.lj‘. México, 1990,

(2) Del Rio Saldivar, Alejandro, Nacional z’in§ncierd, S.N.C. '}Como Alternativa
Financiamiento a la Micro y Pequefia Bnpresa,” Héxico, D.F. 1994, :
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El Einanciamiento es el manejo de las fuentes de recursos a que tiene acceso la
enpcesa, tanto interna como externa; camprende también el retiro, sustitucidn o
anortizacién de fuentes de financiamiento y su retribucidn, incluyendo la adopcidn de
una politica de dividendas (3).

El financiamiento consiste en dotar a la empresa de los fondos necesarios con el
fin de disponec de recursos econimicos para cubrir las necesidades de inversién (4).

El financiamiento es la accién de procurar a una empresa, a un organismo plblico
o semi-piblico los capitales necesarios para su creacién o funcionamiento.

( las empresas privadas o piblicas pueden apelar a la autofinanciacidn, al
aunento de capital o al empréstito; los organismos semi-plblicos son financiados por
subvencicnes, cotizaciones a tasas parafigcales; los organismos publicos recurren al
impiesto, a la tasa o al empréstito) (5).

(3) Mora Montes, Ricardo. " la E‘uncién Financiera de la E)npresd"f. vMéxico, D,F. 1993,

(4) ‘santandrea Martinez, Eliseo. " Gestién de.la Financiacidn mpresarul " !‘ADA-L

Gestidn, México, D.F. 1994,
(5) Diccionario Enciclopédico DANAE. Ediciones. DANAE, S.A.




3. Requisitos para ser sujetos de Crédito,

* Del s :
con cierlt)g ;ii:oiat:eede una persona fisica o moral establecida pPermanente en plaza
Sora  rea ?leg ogiom:\oa;;glidﬁgcl? lque e{1 términos generales, el crédito sitvé
5 £lo; salvo aquellas empresas
ga impu. ue son
constitucidn, pero gue estdn soportadas con la experiengla, er? el glrr;ueg:slg:

* Que tenga capacidad legal para contratarse y asumir obligaciones,
* Cue el solicitante sea solvente econdmica y moralmente,

* Que s i
nercadg.u us productos o los servicios gue preste, tengan demanda constante en el

* Que tenya capacidad de pago.

Este Gltimo punto debe tamarlo muy en cuenta el solicitante del crédito, ya que
la capacidad de pago estd en funcidn del tipo y monto del crédito Y que debe ser el
que realmente necesite, no el que consigna mds rapido, Esta capacidad de pago estd en
relacién con la generacién de recursos que deben ser suficientes para cubrir los
costos y gastos mis los intereses generados por el servicio de financiamienco.

Documentacidn,

La documentacidn que generaliente se debe proporcioﬁar a la institucidn de
crédito es la siguiente;

Informacidn Financiera.

La informacidn financiera reciente con una antigliedad no mayor a tres meses, a la
fecha de solicitud y de ejerclcios anteriores campletos consistentes en;

+ Balance Generai con relaciones analiticas.
* Estados de Resultados,

* Estado de Costo de Produccidn y Ventas.

De preferencx'a que la informacidn financiera este dlcta.rthda. .
ietd je 1 g ionar los datos del

lente si son propietarios de meblegs, proporci ;
regxgiroc?:nﬁr:ﬂci de la propxe%ad pura que la institucidn de crédito lleve a cabo la
verificacibn  y analice su sitge_:cién actua!.i
yarantizar el préstamo y tamnbién para’ yal dar

Balance.

las .cifras .proporcionadas: en el

Informacidn Financiera Proyectada .
para los casos en que se solicite financy
consiste ens
+ palance General, - . : | : 2
k gstado \ie‘ Resultados, o L

+ gstado de Costo de Produccidn y de Ventas.*

sobre todo,  Bi estos bienes van a.

amiento a mediano o’ largo plag,o,




La institucion de crédito realiza una serie de analisis a través de los cuales
puede definir la situacidn en que se encuentra el solicitante para poder observar si
éste presenta las condiciones o cumple con los requisitos para ser sujeto de crédito,

Andlisis Cualitativo,

Método para examinar y determinar los elementos constitutivos y particularidades
que componen una entidad de manera que proporcionen un adecuado conocimiento sobre la
organizacién y funcionamiento, politicas operativas y financieras, produccién,
mercado, etc; que permita emitir una opinidh scbre dicha entidad., Este se compone de:

Antecedentes,

Consisten en la informacién que acredita la existencia y caracteristicas legales
del solicitante como es:

* ConstituciGn.~ Modificaciones y poderes.
* Objeto social, giro y actividad.

* Capital inicial y actual.- participaci6n en porcientos, nacional o extranjero,
ete,

Direccibn y Administracidn.
* Socios Pctualés.
* Consejo Directivo o de Administracita,
* principales directivos ( migrm) .
* Grupo al que vpertenece.
Produccidn.
De acuerﬁo a la actividad del solicitante:
* Proceso y llqea de .produocién. (principales pm‘_luqﬁos)
* patentes y asistencia. 'necmlogia (maguinaria y equipo)
* Materias primas y fuentes de abastecimiento ( Grado de lntegracion).

* Instalaciones ( Iocalizacion de la planta y oficlnas/ capacidad 1nsta].ada Y
aprovechada/ superficie ocupada propla o rentada).

Informacién.
¥ Informacidn de mercado.
* Marcas ocon las que sale al mercado.

* Principales competidores.




* participacidn en el mercado.
* Canales de distribucién,

* Relaciones de clientes.

* politicas de venta.

* Especf:ativaa de crecimiento,

Analisis Cuantitativo.

Se refiere al estudio, evaluacin, e interpretacién de los estados financieros.
Origen,

FEcha de informacién analizada, estados financieros dictaminados o interncs,
proyectados, Origen ocontable, liguidez y rotaci'on, estructura Elinaciera,
productividad y generacién de fondos.

EStructura Financiera, ‘

* Inventarios.

* Cuentas por cobrar.

* Quentas por pager.

* Ciclo Einanciero.

* Liquidez inmediata y mediata.

* InversiGn de trabajo.

* productividad.

* Ingresos.

* Egresos.

*Utilidades.

* Situacién fiscal.

GeneraCidn de Fondos.
¥ Generaci6n q:erau.v'a.

* Capacidad- de pago.

* Generacibn no operativa.

* Disponible en caja y activos "11quidos.

NOI‘A:enloscuadroslyzsedeullanloselwtuq\:eddﬁ\oa\mlou‘ L
expadientes para la autorizacién de un crédito, crite:io segun anneo mxicano S.AY s

Banca Serfin S.A. respectivamente.
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4. Diferentes tipos de Crédito Bancario y sus Caracteristicas,

El Descuento. .

Operacidn que consiste en la adquisicid .
Lo . 1cion en propiedad de letras de ca
pagaxés de cuyo valor nominal se descuenta una suma equivalente a los lnter?::.gi?;ug

devengaria entre la fecha en que s eci i
siones y gaoos. que se reciben y la de su vencimiento, asi como

o E{ gefcuenco de.dogumentos se debg operar a clientes a quienes previamente se les
ya t1jado o autorizado una " linea de créuito " para estas operaciones.

Plazo.

Estas operaciones no podrdn exceder e 18U dias, r ¢ a8 ve
Est enovables una Ces hi
un mdximo de 360 afas, ' d 0 38 veces hasta

En el descuento deben cunsisdecarse dos factores importantea: la fecha de
expedicidn del documento y la fecna en que se presence para su descuento. ‘

. Es recomendable para la Banca no aceptar expedidos a plazo superiores a 180 dfas,
81 provienen de compra-venta de wercancids.

Destino ael crédito.

Puede consideracse hacia el descuento wercantil, por operaciones provenientes de
compra-venca de mercanclas.

Asi también, se considera el descuento no mercantil, aquelias celebradas entre
particulares no siendo recomendable la operacién en estos casos.

Ias ventas en abonos no se consideran como descuentos - mercantiles,  pues .el
Comprador no es un comerciante sino un particular y estd obligaciSn la tiene:por la
adqulsicion de un bien suntuario, C ’

(uiregratarios.

EL préstamo guirografurio es un finsnciamicnto a corto plazo ‘qua s¢ otorga sln
ninguna garantia real o tangible. :

Objetivo.

y 1ce 3l ‘on. ayuda transieoria en efectivo,.
Que las personas Efsicas o morales cuenten.con ayuda tra ; i /

para la compra de mercanciss, ausmas que se lntegran ‘de inmediato &l cxglq de
operacidn del neyoclo y se convlerten en efectivo, - -

Tarbién se otoryan dichus peéatamos guirosrafarios los otorya el r)incq aggyidp en
la solvencia moral, econduica -y la capacicad de payo.de ‘los acredx;ag@s, poc ‘o"que
ocberd tener especial culdado de auorizarlos. : S . Yot

i ipo @ anc1a iebe : hacers 'Iamparode'tiné

.| ororuamiento de este tipo de financiamiento debe hacerse sl adpa .08
J.ine:1 de cozrgdxt; previamente autorizads por los Sryanos 'mcuktgdogl E:uya y;.gu;;m, no
oodrd exceder a un - afio; al ténmino de este tielgo jseiran riv?ﬂ?‘& \c,; u:cgtlxa E:eamd:
& ¢ el gerente de la sucursal, los elementos de juicto, @ que ‘
:Q‘Zits’ co::&"pondxeuce los analice y presente pava resolucifn “al nlycl._fa;gltadé
cocrespondiente. . : : . S
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En témmino de un afic silo 3 .

i et sera posible autori L
clients, y la siguiente : rizar una operacién eventual por
autorizada, g deberd realizarse al amparo de una linea de ccédipgo

Excepcionalmente, y por una sol 5 podr

) ) @ QCasion, en un plazo de 12 S a
m;sz:: c‘;lna open;cxon especial, Cuando se solicite unpa sequnda openfascei.sén?edecerg
todos los elementos necesarios para el estudio de la creacibn del linea,

Puede exigirse una sequnda firma 1 ici iG
necesarins | Secse g ; cuando el solicitante no reuna las cualicades

Monto.

Para la determinacidn del monto ademis de los elementos contables y legabl

a . de : es, se
deberd tomar en consideracién el destino del financiamiento solicmadof ligactividad
del solicitante, su solvencia moral asi como la situacién finanicera a efecto de
medir la capacidad de crédito y de pago. .

De una manera general se entiende por capacidad de pago, los fondos generados en
el curso de ia operaciones de la empresa en un pariodo detenminado, las cuales pueden
destinarse a cubrir sus obligaciones sin que ello afecte el desenvolvimiento normal

de la misma.
Tasa de Intecés.
De acuerdo a las condiciones del mercado.

Forma de Cobro de Interés.
En operaciones nuevas y renovaciones, los intereses son cobrados por anticipado y i
en caso de pagos previos, se realizardn las bonificaciones correspondientes. . ‘
Camis16n, ‘ i
En la disposicidn del cr&dito se aplicard la canis_iénvcortespondiente.

Tasas de Interés Moratoria,

Serad la que resulte de adiciona
en cada periodo.

Garantias Fspecificas.

Garantia personal que consist
no debe olvidarse que en este tipo

Garantfas Adicionales. i
‘ i : he. reforzar con el aval o/
el caso necesario de este financiamiento se debe rel el A
coobﬁgado solidario de otra persona fisica o mora} de ;ecomcxda nolwxcujmrul Yoo
Cuando el aval sea de una persona ‘moral se verificard-que guente'con faq\;ltédes i
para avalar u otorgar fianza. , Ve :

£ 1.5 puntos a la tasa de interés normal vigente - '

e en la solvencia moral y econdmica del acreditado,..
de crédito no existe garant{a real o tangible.




Destino.

Generalnente: se destina_n los recursos para resolver problemas transitorios de caja.
El Banco no debe permitir su otorgamiento para el pago de pasivos del deudor con
otras institucicnes, nl para inversiones iijas o permanentes.

Prendarios.

El Préstamo Prendario es un instrumento crediticio por medio del cual se da la
liquidez a las empresas, Yy para ello se taman en prenda bienes depositados en
1;laa;enes Generales de Depdsito, amparados por Certificados de Depdsito y Bonos de

renda.

Este financiamiento se opera tamando como base un detemminado porcentaje al valor
canercial de los pienes entregados en prenda.

Objetivo.

Acelerar la conversifn a efectivo de los renglmés del activo circulante,
espgcxalmente materias primas y productos terminados, cuya acumulacidn obedece a un
fenaneno normal de ciclicidad y no a un problema de mercado u cbsolecencia.

ademds, con &l se asegura al abasto de materias primas ciclicas y se permite que
haya flexibilidad para mantener productos de venta estacial que requleren de
produccién y almacenaje para ser vendidos en peciodos determinados, pero con venta ae
mercado de venta seguro,

En virtud de que este tipo de financiamiento es altamente para la Institucin,
debido a la dificultad que existe para ‘determinar la calidad de la prenda y su
probable comercializacidn, (nicamente se otorgara a clientela de amplia y reconocida
solvencia moral y econdmica.

No se debe de conceder este tipo de financiamiento cuando se detecte que se
solicita con fines especulativos, asi cuando la mercancia que se pretenda dejar en
prenda, sea de diffcil realizacién en el mercado, perecedera o de  rdpida
cbsolecencia. : : : IR

De preferencia, el porcentaje a fimanciar no debe mndu' del 70 § del valor real
de la prenda al momento de otorgarse el financiamiento y el:plazo de loa Préstamos
Prendarios se determinard en funcién de las caracteristicas y mercado de la prerda.

El funciomrio facultado procurard que en el certificado de depisito y bono de .
prenda, la almacenadora cercifique la calidad y estado de los productos & pignorar y,
asimismo, haga una evaluacién de los mismos. ‘ T g o

PLazo. ‘ v ‘ |
Este tipo de financiamiento se concede un plazo miximo de 180 dlas, sin embargo, '

el verdadero plazo de la operacidn sin execeder del plazo indicado se determna en

funcion al ciclo operativo dGel solicitante del crédito, considerando  acemds del

- vencimiento del Cercificado de Depdsito y Bono de Prenda. L L
Una vez la prenda con el Certificado y Bono de Prenda, el Pagaré Instit.géxonaL ‘

que suscriba el acreditado vencerd 5 dias hibiles antes que el Certificado

respect1vo. , ot
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Garantias especificas.

Existe una variedad de bienes que pueden formar 1 ¢ i
prés brentariar que pu a prenda para Garantizar un

Garantias adicionales.

En el caso necesario _este financiamiento se debe reforzar con el aval o
coobligado solidario de otra persana fisica o moral con solvencia moral o econdmica,

Cuando el aval coobligado sea una personai moral, se verificard que cuente con
facultades para avalar u otorgar fianza.

Por este tipo de préstamos no se debe dejar de tomar en cuenta la capacidad de
pago del acredltado, pues no resulta conveniente para el Banco, adjudicarse la prenda
para recuperar el adeudo, )

La constitucidn de la prenda estd determinada en el articulo 134 L.G.T.0.C.

* Por la entrega al acredor de los bienes o titulos de créditos, si éstos son al
portador. . .

* Por el endoso de los titulos de cré@dito en favor del acreedor, si se trata de
titulos nominativos, y por este mismo endoso y la correspondiente anotacidn en el
registro, si los titulos llevan registro del emisor, se le deben dar aviso para que
anote en endoso en el registro correspondiente. ' .

* por la entrega al acreedor del titulo o del documento en el que el crédito
conste, cuando el titulo o crédito materia de la prenda no sean negociables con
inscripcidn de gravamen en el registro de la emisidn del. titulo o con la notificacidn .
hecha al deudor, seglin se trate de titulos o créditos respecto de los cuales exija o
no tal registro. ' o

* por el depdsito de los bienes o titulos, si estos son al portador, en poder de
un tercero que las partes hayan designado y a disposictn del acreedor.. L

* por el depdsito de los bienes, a disposicin del acreedor en locales cuyas
llaves queden en poder de éste, aln cuando .tales locales sean de IAvprppledqd o se
encuentren dentro del establecimiento del deudor, )

* por la entrega o endoso del 'tItulo representativo d'ey'lqs bienes objeto del’
contrato por la emisién o el endoso del bono en prenda relativo., " . - .

El deudor se considerari mandatario del acreedor para. el cobro de los'créditqs, Y
tendrd las obligaciones y responsabilidades que el mandatario le corresvpondan.‘

: mex produc fcolas
Deben tenerse cuidacdo de no aceptar como: prenda mercanclas O productos agrico.
con gravamen como consecuencia de algiin préstamo de habl}itaci(m o rz;;:é o
refaccionario, a menos que el préstamo prendario sirva para ;;quxdar taleg ox itos.




Créditos simples o en cuenta corriente.

A estas operacicnes se les denomina crédito condicionado, se lleva a
3 d . cabo cuando
€5 necesarlo introducir condiciones especiales en el crédit:o Y requieren, por tal
situacidn de la existencia de un contrato.

Objetivo,

Mediante este crédito la Institucién pone a disposicion del acreditado, una
detenn;nada cantidad de dinero, para disponer una sola vez para facilitar las
gperacxones de canpra-venta de capital de trabajo permanente o para la consolidacidn
e pasivos. '

Este apoyo financiero dnicamente debe favorecer a personas O empresas de
reconocida solvencia moral y econdmica cop amplia capacidad de pago. resuelven
necesidades que no pueden ser cubiertas por medio de los diversos tipos de
financiamiento a corto plazo.

Plazo.

Podrd otorgarse a corto, mediano 0 largo plazo, segiin la capacidad de pago del
solicitante y del objetivo de financiamiento.

Monto.

Este se determinard de acuerdo con la capacidad de pago del solicitante, destino
especifico y del plazo, mediante andlisis del crédito.

Tasa de interés normal.
De acuerdo a las condiciones del .mercado.
Forma del cobro de intexés.

Deberd adecuarse al destino del crédito, tipo de negocio a financiar y a suvc‘iclo
operativo; generalmente se procurard que sea mensual vencido. - :

Comisién por apertura de crédito. o :
Debe establecerse la canisién por apertura en favor de la Institucifn, la'cual se

cobra a la furma del contrato o de las disposiciones segin se. pacte, y no debe ser
una Zantidad menor al 1§ del monto del crédito, salvo lo que estipulen las poli;xcag o

en vigor.

Préstamo con Garantfa de Unidades Industriales.

Se refiere a préstamos distintos a las de avioy de refaccionacios, €o idos
con garantias de fa unidad industrial, incluyan o no bienes. inmuebles, cuyo degl;mo S

no sea el de la adguisicidn construccidn de inmuebles.

Objetivo.

Se utiliza para cubrir servicio de caja, pago de pasivos o' resol
problemas de cardcter financiero de la empresa.

ver algunos otrcs




Se formaliza mediante un contrato de apertura de crédito,

xmal _ d adn cuando se docume
con pagarés de forma semejante a un préstamo refaccionario. unente

Crédito de Habilitacidn o Avio.

Este tipo de crédito es un financiamiento especifico destinado a la inversién en
el activo circulante que robustece el ciclo productivo de las empresas.

Objecivo.

va dirigido a satisfacer las necesidades de financiamiento para la adquisicién de
materias primas, materiales y pago de jornales, salarios y gastos directos de
operacidn y explotacién,

Coro el destino especifico de este crédito es el financiamiento de inversiones en
el activo circulante para reforzar el ciclo productivo de las empresas, tiene un
plazo mdximo de 3 afios y su garantia especifica siempre debe quedar constituida en
prurer lugar en favor de la Institucién.

Deben quedar docunentados el contrato de apertura de crédito de habilitacién o
avio, en donde se estipulen las condiciones generales y particulares de la
operaciones, tales como: monto, destino, plazo, forma de pago, forma de disposicidn,
intereses, garantfas especificas y adicionales, condiciones de hacer y no hacer y
todas las que se consideren necesarias.

No se podrd dar este tipo de financiamiento a empresas que ya tengan otorgado
préstamo de habiiitacién o avio o que hayan hipotecado su unidad industrial por medio
de otras instituciones de crédito, ya que lo udnico que se estarfa haciendo es
incrementarle las garantfas a la otra institucién.

Plazo.

El plazo Gebers determinarse con base en la capacidad de generacidn de recursos
del solicitante, pero en ningiin caso deberd exceder de 3 anos.

Monto. _ ’
El financiamiento que se conceda no deberd exceder del 80 3 total a realizac,

édi eris  materiales

Estos créditos quedardn garantizados por. las materias primas o mater )

adquiridos, y con los frutos, productos o artefactos que se obtengm del. crédito,
aunque éstos sean futuros o pendientes. BREE

! édi : deben
Tiene el caricter de crédito " supervisado ", por lo cual los bancos
ejercer una vigilancia estricta, a fin de que su importe se invierta precifax;entf en
los objetivos determinados en-el contrato, de lo contrario per:gie:é EI; privilegio o ‘
accién legal directa sobre las garantias eapec!f;cas, S AR

' cuya actividad estd

Se conceden a personas fisicas, agrupaciones o .socledades. cuya ac :

comprendid: dent:opede los sectores econdmicos relacionados directamente i<:c>n}a

produccidn, es decir, sectores cos . productivios ' como lg Lndgstr a, la -
agricultura y la ganaderfa. : S




Condiciones del Contrato,

Independientemente de lo i y i
bancari togio oente de 1 Que sea sefalado por la L.G.T.0.C., la legislacidn

* Se consignardn en poliza ante Corredor Piiblico.

* En escritura piblica o en contrato i ‘
) . ) privado, ratificando ante ‘el notari
piblico, corredor piblico, juez de primera instanclalen funciones de notario o antz
el encargado del registro piblico correspondiente,

* Establecer garantfas reales sobre bienes muebles o inmuebles.
Crédito Refaccionario.

Qperacién de crédito mediante la cual la institucién se obliga a poner una suma
de dinero a disposicidn de una persona, fisica o moral, para que haga uso del crédito
concedido en la forma y en los términos y condiciones convenidos en el contrato de
apertura de crédito, que para tal efecto debe celebrarse, quedando obligado el
acreditado a restituir al Banco las sums de que disponga segiin el contrato y a pagar
lostingreses, prestaciones, gastos y comisiones que se pacten o estipulen en dicho
contrato. :

Objetivo,

Robustecer o acrecentar los activos fljos de las empresas de produccidn, de
comercializacién y servicio, tales como la adquisicidn y mejoras de edificios,
locales, maquinaria y equipo, ganado para pie de cria, plantaciones, construccién o
realizacién de obras, materiales necesarios para el desarrollo de la empresa del
acreditado. R

Este tipo de créditos tienen destinos especificos y consiste en el financiamiento .

de inversiones en el activo fijo necesario para el fomento de la empresa acreditada,

El plazo para estas operaciones estard en funcidn a su capacidad de pago, o

deblendo ser superior a la vida Gtil de los activos fijos financiados y debiendo

quedar constituidas a favor de la intitucidn, en primer ‘lugar las garantfas
especificas de estos créditos. El importe susceptible de financiar no debe ‘exceder
del 80 § de los costos directos de la inversidn total a realizar. L g

Ia institucidn cuidard que su importe se invierta.precisamente . en los objetos

determinados en el contrato; se probare que se did. otra inversidn:al ‘crédito a ‘

sabiendas del Banco por su. negligencia, perderd el privilegio de la accién legal
directa sobre las garantias especificas. ’

Sujetos de este Crédito.

personas f£isicas, agrupaciones o sociedades. cuya acf.ividad e encuentre .
comprendida dentro de los. sectores econémicos relacionados con la produccidn, - con
exclusién de otros cualquiera. picho sectores son:-la industria,-la a‘grtcuvlturav y kla

ganaderia.
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Plazo,

Aln cuando se basa en la capacidad d ifi ecom.
base : € pago especifica del cliente se i
con base en la prictica bancaria se realice en plazo de 7 afios; por e:é:epci%er;ld;

cuando el caso lo justifi s s !
de 10 afos, Justifique se pactardn en plazos mayores, pues su limite legal es

Garantias,

Se establecerdn garantias reales sobre bienes muebles e i !
- 1 : nmuebles, ademis de los
que constituyen la garantia propia de estos créditos o sobre la uniéad industrial,

agricola, ganadera o de servicios con las cara i
dera cteristicas de los bi
cuales se contituyd la prenda. enes sobre los

Préstamos Hipotecarios.,

Actualmente se les conoce como préstamos con garantia lnmabi
destinados as P g mobiliaria y pueden ser

* Empresas de produccidn de bienes o servicios.
* préstamos para la vivienda.

Conforme a lo sedalado en el articulo 67 de la Ley de Instituciones de Crédito,
las nipotecas constituidas en favor de las instituciones de cré&dito, sobre la unidad
completa de una empresa industrial, agrfcola, ganadera o de servicios comprenders la
concesldn O autorizacidn respectiva; y en su caso, todos los elementos materiales;
muebles e inmuebles, afectos a. la explotacidn, considerados en su unidad. Podrin
comprender ademds, el dinero en caja de la explotacidn corriente y los créditos a
favor de la empresa originadas por sus operaciones, sin perjuicio de la posibilidad
de disponer de ellas y de sustituirlos en el movimiento normal de las operaciones,
sin necesidad del consentimiento del acreedor salvo pacto en contrario.

Las Instituciones de Crédito acreedoras de hipotecas, permitirdn la explotacidn
de los bienes afectos de. las mismas, conforme al destino que les: corresponda;
tratdndose de bienes afectos a concesiones de Servicio Plblico, las alteracio’near 0o
modificaciones que sean necesarlas paca la mejor prestaci6n del servicio. plblico
correspondiente.

Sin embargo, las instituciones acreedoras podran oponerse a la venta o
enajenacidn por parte de los bienes y a la fusidn con otras empresas, si con ello se
originan un peligro para la seguridad de los cré&ditos hipotecarios. .

Las hipotecas antes referidas se inscriben en el Registro Pﬁblvico de la Propiedad
del lugar {es) en que estén ubicados los bienes. N

Es aplicable para las hipotecas, el articulo 214 de la L.G.T.0.C.

Propoccidn de la Garantia,

pel 50 por ciento del valor total del inmueble; en- construcciones especializadas

que- no sean de fécil transformacién o de mercado reducido. e’ consideran asi los

inmuebles en donde la maquinaria u otros mueble inmobilizados representen mas ;le la

mitad de su valor.




Del 70 por ciento del
i A valor de los inm :
construccidn o mejora de habitaciones de o ueb].esi:a n<c:,uanclo se destine al crédito a la

Del 80 por ciento del val i uand
] ] or de los inmueb i i
construccién o mejora de viviendas de interés 53215;1‘.: © 8¢ destine el erédito para

Créditos Personales al Consumo.

Como su nanbre 1o sefiala este tipo de cré i
demanda de los consumidores en nuestrgo pi:\i_s.cmd“;‘;"‘3 eatan destinedos & satistacer la

Por sus caracteristicas se dividen en tres grupos:
* Préstamos personales, ‘
* Adquisicién de blenes de consuw duradero.

* Tarjetas de crédito,

Préstamos Personales.

Se conceden para cubrir necesidades del solicitante, basados en &
moral y econdnica, con o sin una segunda firma aval. ' ' u solvencla

Se operan a un plazo mixiumo de un afio y se pueden documentar con pagarés o
vencimientos mensuales sucesivos, descontando generalmente los intereses por
anticipado. .

Se exiye reciprocidad al cliente, a través de una cuenta de cheques, ahorro,.
valores,
AMdquisicidn de Bienes Duraderos.

Se conceden para la adquisicidn de articulos tales como linea blanca, en donde el
acreditado endosa en garantfa las facturas respectivas y la entrega al Banco. Pueden
comprenderse aqui los automotores. .

Se docurentan madiahr.e pagards con vencimientos mensuales sucesivos, pudiendo‘

descontarse los intereses por anticipado o cobréndose en adicibn a las amortizaciones
mensuales. : i :

En los préstamos para vehiculos se puede prestar hasta el 80 ¥ sobre el valor de

la unidad, y en algunos casos hasta el 85 %, _

nados a la adquisicién de oquipos ' pata

No deben incluirse préstamos destd X
ponden a los prendarios. .

servicios profesionales, los cuales corres :

@ i ' | ' demanda

De los tipos de crédito existentes en el mercado, 105 que tienen mayor ¢ ]

son los prést?;\os quirografarios y los créditos simples y en cuenta cvrrienteé lclas

cuales representaban un 38 % y un 23 % respectivanente de 1a cartera‘vigen;e” e la
panca Comercial a mediados de 1994.% S

*fuentes de Financiamiento, Manual de Consulta 3. NAFIN ‘e IMEF.

$.N.C. México, D.F. 1993
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5. Fuentes de Financiamiento.

li']u;ggs fuenteg de dt’lnancimniento con las que cuenta
< O meqaios de pago a icid i
necesidades, pag disposicién de la misma

Una empresa son recursos
para hacer frente a sus

las fuentes de Elnanclamiento fo
N _ . ! man pacte de la i
afspombxudaues de un determinado grado dzaliquidez “que pormioes Lok,
capital tanto inmobilizado como circulante.

i y suponen
+ Que permiten la adquisicidn de

Este Gitimo, se financia mediante el crédito a corto plazo, el crédito de

funcionamiento ( provesdores i &d
coree paent p ¢+ acreedores, efectos a pagar y el crédito bancario a

El crédito a largo piazo se Financia medi j
. L cré £ {lante el capital fije al 1gual que le
mmztyaewn y ias reservas. Seqln las fuentes de Eina:eci,a\mien:l):o que Jsean qde i:
CNPLesd G que pertenezcan a terceras personas ajenas a las mismas,

Las fuentes de financiamiento que se pueden da i
: finan r dentro de una empresa que s
tanto exigibles se discinguen por ser de dos tipos: e aue son ‘por:

A) Fusntes Intecnas: comprenden el capitai social, representado por el valor
nounal  de }as acciones, las resecvas, el fondo de ‘amortizacidén y la
autofinanciacion, .

Pueae realizarse mediante aportaciones liquidas o no liquidas; las reservas que
provienen e los beneficios no disminuides de la empresa y el fondo de amortizacidn
estd formada por las cuotas destinadas a la renovacidn del equipo industrial, otras
particas para fFinanciamiento son deudores morosos donde la empresa se Financia
mediante la rotacidn de capital circulante una vez que sus partidas han ceneluido en
el periodo de maduracidn, ld venta permite la recuperacion de las partidas que forman
parte de su costo ( mano de obra, materias - primas y gastos ggr_\erales) 7 la
distribucidn de los dividendos a los accionistas, asi como la informacidn de reservas

y de fondos de provisidn,

Entre otros financiamientos internos que .se dan dentro de la empresa estd el
Financiamiento interno sin garantia especifica, que son _:ecursos_obtenidosgo: la
empresa sin comprometer sus activos especificos cano garantia de crédito. .

ERG } 5 antfa z 4 aut rada son
Con respecto al financiamiento intécno s1n garantia eypucificd autcgene
Jos recursos obtenidos por la propla ewpcesa —sin carprometer sus’ activos jfx:xi\o
yarantia de crédito, creando O incrementado las reservas corplementarias de capital,
reservas de pasivo, reservas de superavit y utilidades acumuladas. o B
Las reéervas complementat lus ve caputal como son: la dgptcciaclén de matecial Y
eguipo y la anortizacion de marcas y patentes. . : : Y

Las reservas de pasivo: que s0i 1 g
las reservas pava unifones de personal y las reservas para el ISR.

0s recursos para la participacidn de butilida\des, ‘




Las reservas de superdvit: son las reservas legales y la reinversidn.

fas utilidades acumuladas: como la utilidad del ejercicio, la utilidad acumulada
y la utilidad por aplicar.

Otro financiamiento interno es sin garantia especifica expontdnea: Este conslste
en el recurso obtenido por la propla empresa sin comprometer los activos camo
yarantia de crédito, considerando su acumulacion de pasivos como los sueldos y
salarios por pagar, los impuestos por pagar y las utilidades por pagar,

El Einanciamiento interno sin garantfa especifica negociada: Es el recurso
obtenido por la propia empresa, los cuales son motivados por préstamos o aportaciones
de socios y accionistas, generalmente no pagan intereses. :

B) Fuentes Externast Son aquellas en donde la empresa dispone durante un tiempo
determinado, transcurrido el cual tiene la obligacidn de pagar unos 1ntereses y
restituir la cantidad obtenida.

Comprende las contabilizadas de las cuentas por pagar a acreedores, proveedores,
efectos a pagar, obligaciones y bonos con vencimiento inferior al afio, y todo tipo.de
créditos a corto plazo.

Dentro de la empresa existe el financiamiento externo sin garantia especifica y
sin garantia especifica expontéinea, asi como negociada,

Debe existir un plan financiero el cual consta o estd fonmado por la asignacidn
de recursos para un perfodo de tiempo determinado. )

Ello melié:a un conocimiento exacto de las necesidades financieras de la empresa
y las operaciones a realizar y los recursos disponibles. .




E0bstacios rara 1a tramitacion de oréditos,

LAas empresas aue solicitaron crédito, manifestaran age
Vos apstaculos mas frecuentes fueron: 1a compledidad de 1oz
tramites(30%), las altas tasas de interés(entre 16 v 20%) vy
Ya: &vigencias de garantiastentre 10 y 21%) . Alrededor del
507 de Yos entrevistados menciono no haber enfrentado
abstaculos,

Tanafio de empresa
RAZONES,

Micro Peauefia Mediana
Compledidad 28.2 31.4 30.5
Altas tasas 16.4 17.3 25.8
Falta garant, 21.2 12.4 10.7
Tramites huro, 3.0 5.4 3.0
Otros 4.1 3.5 2.4
Ninaung 30.2 33.9 32.9

7«Razén de no obtencion de crédito.

De 1as personas aue solicitarén crédito v no lo
obtuvieron, la principal razon fue: en la micro, 1a falta
de garant{as(42%); en la peauefia 1a documentacion
insuficiente ¥ la cantida solicitada(25%) v en la mediana
el monto- solicitado(54,5%) .

0BSTACULOS PARA LA OBTENCION DE CREDITO - 1

Tamafio de empresa -
Razones.
Micro Peauefla | - Mediana
Falta de sarant. 42.4 RN I R I 228
Docum. insuffc. | 20,0 | 25,0 | 18,
Cantidad solicit 157 25,0 | 545
Otros 9.2 15.00 | 5.1

f
; .
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8. Necesidades sctuales de financismiento _ _
E136% de las microompresas manifestaron tener necesidades de
finenciamiento; en tanto, las pequafias y medisnas lo requieren en un S0y
41% de los casos, respectivamente, '




En opinién de los empresarios encuestados, el destino del crédito
solicitado seria para la compra de materias primas y la adquisicion de
magiunaria y equipo, :

Tomafio de cmpeesn

Dastino dal eréditn
Micro Paquala Medisne

ICompre de mal prime y mercancies | 626 83 335

Congea de maquinacia a3 52 08
K’ omprs de local 163 37 43
Pago da ceddios 18 29 EY)

Wa0e diversos “By 33 .
9 30 24 il

{Okos : 29 EA] 14
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CAPITULQ II. LA CRISIS

1. Concepto de Crisis.

) La crisis es .la situacién caracterizada por la sobreproduccién de mercanclas, el
descenso de precios, la penuria de medios de pago y la banca rota, Constituye‘las
fases del ciclo gQue sigue al auge y se produce, en los sistemas de la economia de
meccado, es decir, la masa de inversiones realizadas en nuevos sectores de la

produccién © en la ampliacidn de los existentes, lo que camo i
aurento del desempleo, (1) ' sue trae conseeuencia

Crisis Econdmica,

Es aquella que se manifiesta como una parte del ciclo econdmico caplitalista,

Cada ciclo empieza y termipa precisamente con la crisis. La crisis econdmica
significa una ruptura del equilibrio entre la produccidn y el consumo por 1o que se
caracteriza de sobreproduccidn,

La crisis se manifiesta cuando muchas pequefias y medianas enpresas emplezan a
quebrac, la proauccidn y la circulacidn disminuyen drasticamente, aumenta el
desempleo y subempleo y, -en general,” hay un fuerte desequilibrio comercial,
monetar1o, crediticio y sobre todo entre oferta y demanda. La crisis econdmica en el
sistema capitailsta es periddica e inevitable debido a la anarquia de la produccidn (
cada capitalista decide qué,cGmo y cudnto producit).

Crisys Econdmica de Sobreproduccidn.

Forma en que se manifiesta la crisis econdmica del capitalismo; representa la
fase en que se inicia y culmina el ciclo econfmico. [a . crisis econdmica de
sobreproduccidn se da por las contradicciones del sistema capitalista, especlalmente -
la anarquia de la produccidn; se manifiesta con la produccidn excesiva de- algunas
mercancias en relacidn con la demanda, es decir, se produce mucho de ciectas cosas
que no Se venden por lo que muchas empresas empiezan a disminulc: su produccldn, o
bien, quiebran, lo que incrementa el déesempleo y. el subcmpleo; ademés que provoca
desequilibrios comerciales, financieros, -crediticios 'y monetarios, . fa  crisis
econdmica de sobreproduccidn se da en virtud de que hay poca demanda en rglacién con
la oferta. Una de las caracteristicas de ‘esta crlsis es su capficter periSdico, ademds
que afecta a la economia en sus conjunto, no sblo de un pais especifico sino de todo
el pistema capitalista. (2) e :

Elasticidad de la Demanda.

La elasticidad de la demanda se puede definir como la medida o cambio pcrcenﬁual .
en la cantidad - demandada, Lla elasticidad representa o mide la‘ variacién de.la
cantidad demandada cuando hay un cambio de precivs: . - e . :

De acuerdo con la forma en que responde la cantidad demandada. cuando varfa el
precio se habla de cinco tipos de elasticidad: :

* Ningln canbio en el precio puede hacer que 10s demandantes adquieran mayor. o menor
canugdd de producto, - Aunque varie el preclo, la qanttdad damndada pexmanece

constante.

(1) silvestre Méndez, José. " Fundamentos de Economfa ", Mc Graw Hill, Mexico, D.F. ..
1952, ‘Segunda Eaicidn. ;
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CAPITULO II. [A CRISIS

1. Concepto de Crisis.

des Ld.cn:sls es _la‘ situacién caracterizada por la sobreproduccién de mercancias, el
escenso de precios, l.a penuria de medios de pago y la banca rota. Constituye las
fases del ciclo GQue sigue al auge y se produce, en los sistemas de la economia de
mercado, es decir, la masa de inverslones realizadas en nuevos sectores de Ja

produccién © en la ampliacién de los existentes, lo : i
Sinento ael deempiaoTH ' que trae camo consecuencia

Crisis Econdmica,

Es aquella que se manifiesta como una parte del ciclo econdmico capitalista.

Cada ciclo empieza y termina precisamente con la crisis, La crisis econdmica
significa una ruptura del equilibrio entre la produccidn y el consumo por lo que se
caracteriza de sobreproduccidn.

La crisis se manifiesta cuando muchas pequefias y medianas empresas ewpiezan a
quebrar, la proauccién y la circulacidén disminuyen - drdsticamente, aumenta el
desempleo y subempleo y, en general, hay un fuerte -desequilibrio comercial,
monetario, crediticio y sobre todo entre oferta y demanda. La crisis econdmica en el
sistema capitalista es periddica e inevitable debido a la anarquia de la produccidn (
cada capitalista decide qué,cdmo y cudnto producir).

Crisis Econdmica de Sobreproduccidn.

Forma en que se manifiesta la crisis econGmica del capitalismo; representa la
fase en que se inicia y culmina el ciclo econdmico., La crisis econdmica de
sobreproduccidn se da por las contradicciones del sistema capitalista, especialmente
la anarquia de la produccién; se manifiesta con la produccidn excesiva de algunas
mercancias en relacién con la demanda, es decir, se produce mucho de ciertas cosas
que no se venden por lo que muchas empresas empiezan a disminuir su produceidn; o
bien, quiebran, lo que incrementa el desempleo y el subempleo, ademis que provova:
desequilibrios comerciales, Einancieros, crediticios y monetarios, La crisis
econdmica de sobreproduccién se da en virtud de que hay poca- demanda en relacién con
1a oferta. Una de las caracteristicas de esta crisis es su cardcter periddico, ademAs
que afecta a la economia én sus conjunto, no sblo de un pais especifico sino de todo
@] sistema capitalista. (2)

Elasticidad de la Demanda.

La elasticidad de la demanda se puede definir como la medida o cambio porcentual
en la cantidad demandada. lLa elasticidad representa o mide la -variacidn de - la
cantidad demandada cuando hay un cambio de precios. :

De acuerdo con la forma en que responde la cantidad demandada cuando varia el
precio se habla de cinco tipos de elasticidad:’ : :
* Ningin cambio en el precio puede hacer que los demandantes adquieran mayor: O Mmeno
canticgad de producto, Aunque varie el preclo, la cantidad. demandada. permanece
constante, ‘

(1) Silvestre Méndez, José. " Fundamentos de Econqmia

", e Graw Hill. México, D.F,
1992, Segunda Edicidn. .
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Perfectamente ineldutica

Pl (totalmente vertical)
255
" b 4P
Z: poraue
f: a4Q =0
6 & 4 ‘ * 0

® A un precicv dado, la cantidad demendada cresce indefinidamente (tien-
‘de hacia el infinito). Debiendo el incremento parcentual de la canti-
dad demandada entre cero, el resultado es infinito.

P b Perfectamente eléstica
50 (totalmente horizontal)
“ 249, porque A %P =0
kL] A ﬂP

H

+ N

® a2 2t 40 8o @
& A un cambio dado del precio corresponde el mismo cambio porcentusl

en la cantidad demandada. El cociente de dividir el incremento de la - .
cantidad demandada entre el incremento del precio gue es igual & uno. ;
Bs muy diffecil que esta elasticided se de en la "rqalidnd; se reqdiere
que, por ejenplo, wne disminucién del 10F del precio provoque un au-
mento del 10% en la demanda, ' c ‘

P s Elasticidad unitaria




¢ Aun pequefio cambio del nrecio corresponde un #ran aumento en la
cantidad demrandada. ¢l valor absoluto del cociente de dividir el
incremento porcentuzl de le cantidad demandada entre el incremento

porcentual de precios es mayor que uno (valor absoluto).

P W Relavivamente eldstica
1]
° a%Q s 1

30 =
,.: - ,X\A%P

1
10 | ]
]

1 ]
20 30 4 00
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¢ A un gran cambio del precio corresponde un pequefio cambio en la

cantidad demandada es cuando el valor absoluto del cociente de di-
vidir el incremento porcentual de la cantidad demandada entre el

incremento porcentual de nrecios es menor que uno. (valer absoluto).

Relativamente ineldstica




Crisis Financiera.

Cuando se da la crisis econdmica del capitalismo se afectan todas las
actividades, de tal manera, que también ocurre una crisis financiera, la cual se
manifiesta en: problemas de las empresas para obtener financiamiento, problemas para
pagar la deuda contratada con anterioridad, elevacién de las tasas de interés,
reduccidn de las fuentes de financiamiento, etc.

Es decir, la crisis financiera aumenta los problemas de desequilibrio entre la
produccién y el onsumo, de tal suerte que muchos recursos que podrian - ser
canalizados a las actividades productivas se destinan a la especulacién, al ahorro o
bien, al atesoramiento, (2) )

Los periodos en que las distintas manifestaciones econdmicas se caracetrizan por

las dificultades de desenvolvimiento y de vida, que por semejanza con el aspecto
patoldgico se han llamado crisis. (3) . .

" Diccionario de Econamia "

i i Méndez, ‘José.
2) Zorrilla Arena, Santiago y Silvestre ez, ‘
é‘diciones Oceano,  S.A. _Méxwo, D.F, 1992.

{3) Enciclopedia Un'iversai llusuadovauropeo-mricgmf
Barcelona.

Wﬁl‘ﬁaa, S-R/-‘ Hadrld:




2, Caracteristicas de la Crisis.

La crisis representa la fase mds importante del ciclo, esto se debe, a que en las
Gltimas crisis de nuestro pals han tenido una duracidén mis prolongada camo son las
deli(76 8, 82 y 94), y no se puede hablar de ellas como un momento, si no como un
periodo,

Es por ello gue a continuacitn se citan sus caracteristicas mis importantes:
CRISIS 1976~1977
La crisis de 1976~1977 se caracterizd por los siguiente:

* Por mantener la estabilidad y el crecimjento de la actividad econGmica asf como
la tasa de ganancia.

* Modificar las pautas de comportamiento y reestructurar los procesos productivos
con el fin de incrementar la productividad, reducir los costos de fabricacién y
elevar los niveles de rentabilidad.

* Mejorar la competitividad de los productos nacicnales e ihcranentar
exportaciones, y asi reducir el déficit del sector externo y cubrir el pago del
servicio de la deuda,

* Regular la politica salarial de acuerdo a las necesidades del proceso de
acumulacion de capital,

* Otro de las caracteristicas que era necesario hacer frente fue el déficit
plblico creciente, dada la inexistencia de recursos para financiarlo, el cual se
traducia en elevados niveles de endeudamiento externo, .con las consecuentes presionee
que los altos pagos del servicio de la deuda ejercen sobre la economfa.’

* Reduccidn del gasto piblico y de circulacidn mnetar:ia, libetaclon creciente
del comercio exterior, auvento de las tasas de 1nte:és. devaluacién del peso,
contraccidn aalanal.

* Intervencidén del Estado tiende a centrarse en la aplicacxén de politicas que

priorizan el libre juego de las fuerzas del mercado, entre las cuales sobre ‘salen: la |
liberacién de precios y la del camercio exterior; la disminucidn”de los subsidios y-

la reestructuracidn de las empresas piblicas,. .es decir, el ‘clierre de’las mis
ineficientes y cambios en los criterios de operacidn de las que pemanecieron

* Liberacidn del comercio en la industria para impulsar su modemxzacién.

* En la agricultura sobresale el cuestionaniento que se hizo. r:especto ala baja" .
productividad del ejido y a las consecuencias de proseguir ocon tales formas de

organizacion de la produccidn en el canpo mexicano.

* 13 captacidn monetaria en términos reales diminuyo en dicho afio, afectando ello’

la capacidad de ahorro y de inversidn de la econamia.

* El auge petrolero incremento la disponibilidad de dlvisas tanto por las -

exportaciones como por el mayor endeudamiento extemo.

TR




* Para 1977 se procedid a disminuir la brecha entre la tasa de interés y el
aumento de precios para fomentar el ahorro y para evitar el proceso de dolarizacién
creciente del sistema financiero y las salidas de capital al exterior.

* El crecimiento del déficit plblico desempefic un papel importante en la
reactivacion econdmica lograda en el periodo. [os ingresos plblicos si bien se
incrementaron a raiz de los impuestos derivados del petrdleo y por la modernizacidn
de la politicas de impuestos indirectos { entre los cuales destaca el IVA), no fueron
suficlentes para financiar los mayores gastos,

. * Aumento del preclo y de la demanda internacional de petrdleo, y de la mayor
dmeonibilidad crediticia externa, lo que permitid contrarestar los problemas que
hablan frenado la dinimica econdmica y generar opcidn de crecimiento.

Crisis de de 1981-1982

* [a drastica reduocidn de la demanda y la reducidas posibilidades de revertir el
proceso en el corto y mediano plazos plantearon un marco de referencia en el que las
opciones de inversion estuvieron en el terreno de la especulacidn. -

* [a escazes de divisas interrumpe el proceso de circulacidn, porque deja de
intercambiarse capital por fuerza de trabajo y medios de produccion por lo que se
interrumpe el proceso de produccién, y esto a su vez impide que muchas mercancias se
realicen en el mercado y se transformen de nuevo en dinero.

* por otro lado, la escazes de divisas paraliza el ciclo de capital, afectando la
valorizacion del capital.

* La fuga de capitales profundizd la magnitud de la crisis, ya que comprametia la
capacidad productiva y financiera que daba sustento y estabilidad a la dindmica de
acunulacién de capitales. '

* El sobreendeudamiento externo permitid que siguiera la politica de‘ libre
cambio, propicié mayor especulacidn y fuga de capitales, asi camo la dolarizacién de

los depositos nacionales en el sistema’ financiero, lo cual se daba ante eminentes.
" cambios de la paridad a raiz de la problemitica reflejada en la balanza de pagos.

"% El crecimiento de la inversién y de la produccién cayd por la carencia de’

recursos financieros y materiales para mentenerlo, asi como por la previsidn de que
no se podrian sostener 10s niveles de rentabilidad. : ‘ :

* [a restriccidén manifiesta en el sector externo da-lugar a devaluaciones del
peso, a medidas de restriccifn del gasto pliblico 'y otras que pasaron a afectar los
niveles de rentabilidad a raiz de los efectos que originaron, tanto sobre los costos
financiecos y de produccidn como por la contraccidn de la actividad econdmica. -

*+ El déflcit comercial externo llevs al pafs en una cadena de endeudamiento

pexmanente, tanto para financiar ese déficit comwo para cubrir el pago creciente del

servicio de la deuda. _ ’

* Al no contar con nuevos financiamientos, ni 1o§rar' aumentar exportaciones, ni
mayor postergacién en el pago del servicio de la .deuda, se ve interrumpida la
dinidmica econdmica,.manifestandose en consecuencia la crisis.




* 1a crisis econdmica se presenta como un problema de sobreacumulacidn de
capitales,

¥ Los problergs de_las economias desarrolladas al derivarse en inflacidn, aumento
. de las tasas de interfs internacionales, aumento de la proteccidn de los mercades,
baja del precio y de la demanda internacional del petrdleo, entre otras cosas,

agravan la politica interna y adelantan los sucesos que estaban por manifestarse
internamente.

'. las empresas endeudadas en ddlares incrementaron los precios y redujeron
. salarios reales para obtener excedentes y cubrir compromisos con el exterior.

Crisis de 1994-1995
* Aumento del desempleo y subempleo.
* Disminucidén de la demanda de bienes de equipo.
* Baja de salarios. )
* No se cubren las necesidades y la rentabilidad de la inversién.
* Acunulacién de stocks.
* Ruptura de la relacidn oferta-demanda/precio.
* Creciente dificultad para vender dichas mercancias.
* Muchas empresas quiebran.

* Mal aprovechamlento de los recursos técnicos, econdmicos y financieros del
pais.

* Fuerte desequuibbio comercisal, monetario, crediticio y sobre todo entre
oferta y cemanda. :

* Flevacién de las tasas de interés,
* Reduccidn de las fuentes de financiamiento.

* Canalizacién de recursos financieros a la especulacidn, - al ‘ahorro o blen, al -
atesoramiento. L :

* Dificultades de désenvqlvimiento y de vida.

* Fuerte salida de capitales,

* Devaluacién del peso.

* Incertidumbre Einanciera para invertir en el pa!a; E
. " * Inestabilidad en los mercados Einén(:ier:os.

* péficit en la cuenta corriente,

H
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3, Causas Internas de la Crisis
A) Déficit en el Presupuesto Gubernamental.

Este es uno de los problemas inquictantes a los que se enfrenta el pais, ya que
este déficit se ha originado por: )

* Reduccidn de los precios de las materias primas, principalmente del petrdleo.
* El gasto publico que excede del ingreso piblico.
Para cubrirlos se acude a diversos recursos cama son:

* Incremento en los impuestos.

* Financiamlentos externos e internos.

* Altas tasas de interés,

B) Altos Costos de Produccion,

Es producida por los aumentos salariales que repercute sobre los costos y por
ello son un factor que provoca aumentos en el Indice Nacional de Precios al
Consumidor, por consecuencia las empresas se enfrentan a una alza en sus costos y
estos llegan a ser superiores a sus ingresos propios.

C) Actividades Especulativas de Comerciantes.

Esta se refiere al ocultamiento de productos de primera necesidad, porque se crea
una ‘escacez ficticia, donde dichos productos aparecen en el mercado una vez que los
precios se elevaron,

4. Causas Externas.
A) Endeudamiento Externo.

El endeudamiento externo es aquel contratado con organisms del exterior y en-una
moneda distinta al peso. Se clasifica en:

* Deuda Externa bruta. Incluye todos los pasivos del sector publico denaninados -

en moneda extranjera y con entidades financieras del exterior. -

* Deuda externa neta. Deuda externa bruta menos activos financieros del goblerno‘

mexicano depogitados en el exterior, :

* Deuda neta total oconsolidada con el Banco de México. Considera todos los
activos y pasivos,  internos .y externos del sector wblico.-lncluye las reservas_
internacionales del Banco de Méxlco.

Endeudamiento Externo Autorizado para' 1995,




* EL H, Congreso autorizd para 1995 un endeudamiento externo neto de 5 mil mdd,

* Asimismo, el endeudamiento via Tesobonos fue acotado por H., Congreso a 1o
siguiente: el saldo total en circulacién sea inferior o igual al 15 % de la deuda

g;blica total o que no exceda al equivalente en moneda nacional a los 26 mil 500
d.

* Para la contratacidn de créditos y emisidn de valores en el exterior, que se
hagan con la garantia de un gobierno extranjero, se deberd informar al H. Congreso de

la Unidn acerca de los condicmnamxentos correspondientes para que sean sometidos a
su aprobacidn.

El endeudamiento externc se refiere a la resistencia de los bancos exytranjeros
por seguir apoyando al sistema de desarrollo.

La deuda o endeudamiento externo mexicano se rd aproximadamente de 23 mil mdd
anuaies entre 1995 y el afio 2000, sin considerar las obligaciones externas contraidas
después del 31 de Diciembre de 1994, segln estimaciones de la RED MEXTCANA DE ACCION
FRENTE AL LIBRE COMERCIO.

En el marco de la 1naguracxon de la reunidn internacional Deuda Externa y
alternativas, la RMALC did a conoccer que para 1995 el pago-de amortizaciones y de
intereses equivaldra a 25 millones de salarios minimos anuales.

" Contrario al rechazo de la SHCP-de que México requiere una nueva renegociacxén de
su deuda externa, la RMALC considerd que las restricciones Emancleras del fyturo mis
cercano llevardn sin duda a ese evento. .

* [a alternativa ética mis adecuada seria la suspension de pagoa, el no’ pago por .
1os menos de una parte de los créditos y el xechazo a los candidatos a la polftica. -
econfmica. Sin embargo, en la correlacién de fuerzas i.\ctual se:[a practicammte
imposible lograr esta salida " ., sefiald RMALC.

Lujdn seflald que en el caso de México, 1a deuda exr.erna representara en 1995 el
68 por ciento del PIB, L

El problems de la deuda externa, requiere de soluciones altematwas dxsenadas
‘pox el gobierno y la sociedad en sy conjunto. :

B) Afluencia Excesiva de Cpaltales Externos, ‘
Se refiere a la penetracidn de capltales externos ba;o di.ferentea formas ° ( :
INversiones directas o indirectas) y de préstamos que no se aplican a.la produccidn;

81 nc actividades especulativas, provocando un desequilibrio en'la eoonemia, ya que
el capital hace aunentar el c1ccu1anl.e pcro no la produccxén.t , :

& Ldpez Mandujeno, Gerardo, Neria Reyes, José Capmen'y Sales Bernaly

Gusgavo. "La Reexpresién en los Estados Financieros”. ;\lé"xiv.cvo 1991,  1 '




INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL QONSUMIDOR

Durante el primer trimestre de 1995, la evolucidn de los precics reflejd el
ajuste del entomno de la econmia ante la depreciacidn del tipo de cambio., El ajuste
de la paridad a dado lugar a una reaccidn inicial en los precios relativos que se
refleja en un repunte temporal de la inflacidn. Sin embarge, una vez absorbido este
impacto, es previsible un rdpido abatimiento de la misma.

En el periodo enero-marzo de 1995 la inflacidn medida con el Indice Nacional de
Precios al Consunidor (INPC) fué de 15,4 % tasa superior en 12.7 % puntos
porcentuales con respecto al miamo periodo de 1994, A su vez, ésta representa la
mayor inflacin observada en un primer triomestre desde 1988 ( 31.5 %).

En Marzo, el incremento acumulado de INCP en los 12 meses previos fue de 20.4 §,
tasa superior en 13.3% con relacidn a la observada en el mismo mes de 1994 ( 7.18).

En el primer trimestre de 1995, el INPC registrd una variacibn positiva de 19.8 &
cifra superior en 13.3 puntos porcentuales a la observada durante el periodo de
1994, El crecimiento de este Indice estuvo influido principalmente por la
depreciacion cambiaria, puesto que en un gran nimero de productos que conforman este
Indice estdn asociados a una cotizacidn internacional o bien, tienen una elevada
pacticipacidén de bienes importados. El INPP, excluyendo al petrdleo crudo. de
exportacién, mostrdé un crecimiento acumulado al primer trimestre de 1995 de 16.7 %,
tasa superior en 15.4 puntos porcentuales a la registrada en el mismo periodo de
1994,

El indice de precios de los bienes incluidos en la canasta bisica tuvo un

incremento de 18.7 % en el primer trimestre de 1995, tasa que es superior en 16.0 §
con respecto a la ohbservada en el periodo de 1994. Lo anterior se explica pot: la
elevada participacién de bienes comerciables dentro de la canasta bisica.

Por su parte, los bienes no incluidos. en la canasta péasica mos!izarm un

crecimiento acumulado hasta Marzo de 11.9 ¥ incremento que - fue superior en 10.6..° . ‘

puntos porcentuales al registrado en el primer trimestre del afio anterior.

Durante los tres primeros meses de 1995, los 8 rubros. que cunponen el INCF

mostraron un crecimiento superior al observado en-el mismo periodo ‘de 1994, Los
principales aunentos de precios se dieron en el transporte (23.3%), muebles y enseres
domésticos (18.48), salud y cuidade pe::ml(ls 23) y alimentos bebidas y tabaco (
15.1%) . i

El nivel de abasto de los blienes que integran la canasta basica alcanzo un

porcentaje pramedio ( 97.7 %) durante el primer trimestre de 1995. El ajuste en los °

precios relativos ha provocado una reorganizacidn de la produccidn y el camercio,.que
se. tradujo en una disminucidén en el Indice del abasto. No obstante lo anterior, los
niveles actuales de abasto pueden considerarse sattstactor:ios. T




INDICE NACIONAL DE PRECIOS Af, CONSUMIDOR
La Evolucidn de los Precios en Agosto de 1995.
Prectos al Zonsumidor.

Durante Agoste, =l Indice de Precics al lonsunidor aumentd 1.66 % , en relacitn
con su nivel del mes inmediato anterior.

_ Es pertinente sefialar que este ascenso mensual es el wenor que ha ocucrrido en log
primeros 8 meses de 1995. De hecho, la variacién de Agosto fué inferior a la cuarta
pacte de la acontecida en abril { 7.97 %),

La elevacién anual del INPC en agosto, con respecto al mismo mes de 1994, fuéde
41.57 §. .

Por su parte, el alza acumulada de dicho indicador durante los primeros 8 meses
de 1995 alcanz6 37.88 t, ’

El encarecimiento promedio de los bienes de consumo familiar durante agosto
explica, principalinente por los aunentos en los precios de la vivienda, cigarrillos,
huevo, naranja, .gasolina, material escolar, libros, pan, azicar, restaurantes y
similares, tortillas, refrescos envasados, pantalones, ropa interior, uniformes
escolaves, servicios médicos, medicamentos, jabones y detergentes, cosméticos y
licores, Una parte de los efectos de esas subidas fue contrarestada por el descenso
en los precios de los chiles, jitomate, uva, tomate verde, aceite vegetal, meldn,
carne de ave, durdzno, sandia y pescados.

En los cuadeos que se incluyen en la siguiente pagina se muestran las variaciones
de los subindices que integran el INPC tanto para la segunada quincena como para todo
agosto de 1995. ) ) i 2

De las 46 ciudades en las que se recolecta informacién para la elaboracién del
indice, los mayores aumentos en los precios al consumidor durante agostc ocuurrieron
en las siguientes: San Luis Potosi ( '2.31°% ); Tepatitlin, Jalisco ( 2,20 % );
Huatabampo, Sonora( 2.13 %), Tepic Nayarit ( 2.02 %'); Acufia Coahuila (1.92. % ')
Torredn Coahuila ( 1.91 % ); y Monclova Coahuila ( 1.89 % ). Por contra, los menores
aumentos se observaron en: Puebla { '1.13 % -); Querétaro ( 1.30 % . 1 Matamoros :
Tamaulipas ( 1.13 % ); Villa Hermosa Tabasco ( 1,37 % ) Ledn Guanajuato ( 1,39 8):
Judrez Chihuahua ( 1.41 % ); ¥ Jacona Michoacdn ( 1.43 % ). = L




PRECIOS PRODUCIOR.

Durante agosto el INPP sin el petrdleo crudo de exportacién aumentd 1.65 % , en
relacién con su nivel de julio inmediato anterior. Es oportuno sefialar que esta
variacién mensval es la msnor que se ha registrado durante los primeros 8 meses de
1995. Desde mayo, la inflacién mensual ha disminuido considerablemente
ininterrumpidamente. En efecto, la variacidn de agosto de 1,65 % es menor a la quinta
parte de la ocurrida en abril ( 8.93 ¢).

£n el propio agosto, el ascenso anual del INPP sin petrdleo crudo, Con respecto
al mlsmo de 1994, se situd en 44,87 %. Por su lado, el incremento acumulado de dicho
indicador durante los primeros 8 meses de 1995 llegd a 41.14 %.

El alza de los Precios Productor durante agosto fue causada fundamentalmente por
los aumentos en coque, azufre, cacao, naranja, hueva, carnes procesadas, Quesos,
frutas y legumbres avanzadas, pan, galletas y pastas, tortillas, café, aziicar, dulces
y chocolates, pebidas alcondlicas, refrescos, cigarrillos, tabaco, camisas, libros de
texta, fibras artificiales, medicamentos, neumiticos, cristalerla, lamina,
calentadores, aparatos domésticos y automdviles.

Una parte dé los efectos de esa subidas fue contrarestada por el descenso en los
preclos de la carne de ave, camardn, gas natural, algoddn, petroguimicos,
polietileno, tornillos, chiles, jitomate,uva y sandfa, Si se considera el petréleo
crudo de exportacidn, el aumento mensual del INPP fue de 1.67 %,

En el cuadro correspondiente se muestran las variaciones de los rubros del INPP

durante agosto de 1995.
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INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(variaciones porcentuales de la segunda quincena de agosto de 1995
en relacién con la quincena inmediata anterior)

43

Rubro Por ciento
INDICE GENERAL 072
Alimentos; bebidas y tabaco. 0583
Ropa y catzado . 1.18
Vivienda {renta, elednudad gas, teléfono, etc.) 053
Muebles y enseres domésticos 0.85
Salud y cuidado personal 0.98
Transposte 0.23
Ed 6N y espar 1.33
Otros servicios 0.51
INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
(nm m de agosto de 1995
en relacién con julio de 1”5)
Rubro Por ciento
 INDICEGENERAL 166
. Ahmemos bebidasyﬂnoo 1.88
,Ropa Y dzado oo : 276
- icidad, gas. teléfano eu:.) 1.35
: Mueb!&sy enseres domésticos -~ : 1.84
Salud ¥ cuidado petsona! 239
"“Transporte " ;- 062
. Educacién y esparcimiento 224
i Otros semuos 1.60



INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

INDICES ESPRCIALES

BASE 1994 = 100

#G-95 4£G~-94 4G-05 AG-94 AG-95 AG-94 ENE-AGOS
CONOEP%0 1UL~95 JUL~94 DIC~94 DIC-93 AG~94 AG=-93 ENE-AGO4
1. Gral, sin
rentas y
colegistur.{L.64 0.46 ~ 40.25 4.1G 43.92 6.44 30.46
2. Canasta
Bdsica 1.4 0,49 44.07  5.17 48.08 - 7.1} 34,34
3. NO incluidog v
en C. Bdsicdl.78 0,45 33,93 3,79 37.43  6.53  15.55
4. Comerciabledl.92 0.49 44,02 3.20 47.73 4.82 31.95
5. No comer= L
ciables. .35 0.44  31.64  5.48 35.31 §.98 2575
INDICES
AGOSLO JULIO
1995
1) 144,782 142,448
2)- 148,989. 146.924
3) 138,175 135.753
4). 148.456  145.665
5) 136,191 134,373




INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
CLASIFICACION POR GRIETO DEL DASTO. FOR ORIDEN DE LO3 BIENES Y 03 DURABILIDAD

VARLACI O N IRCI ES 1 ¢
CoNcEPTA A NES HN Pt ENTO , Moices
AGO-28 AGO-M AGO-8 AGO-54 ACO-93 AGO- ENE-AGO-93 AGO L
L-9% JUL-M 0IC piIc N AGOM  AGO9Y BNE-AGO-% 1998
INDICEB GENBRSL 168 w4t " 428 4.57 an pi 2 1) 14.m 140.049
1. ALIMENTCS. 8EBIDAS ¥ TABACO [B1] 4% am 104 wn v NE 1491 4.
1 R PA, CALZADN ¥ ACCESGRICS 1ln 0.9 His 19 W4 9 RY 134.288 120
1 VIVIENDA 135 9154 ¥ 8% L N5 1] nu 1M 133,100
4 MUEBLZS APRTS. ¥ ACCS DOMESTICO 14 a7 i 1 a@an i WS 143,344 I
5. 3ALLD ¥ ZSUIDADO PERYINAL pR 1 049 s val 83 l !I un 148 240 145198
$ TRANSPERTR 142 nx 8 18} v .t} 150,59 149 276
1 EDUCACILN ¥ BSPAACIMIENTO LU on A 1y N4y ll) !I ne 1810 Us. 9
1 NTROS SERVICIOS (K0 09 »n 147 in .63 NN 130.0%7
I, AGRICULTURA, GANADERIA ¥ PESCA 20 o an an  we 1% Y TR T )
2 AUME.‘ﬂ lEl ICAS Y TABACY n 04 41.9% N 45.94 150 um 145 830 (44.04§
b 4 PREN YESTIR E IND. CUERO 10 0.9t i M n& 4 nn 134,30 1M
4 ?I')DUI‘T')! DE MACE] 130 19 12 1ot u 430 u»n 157.004 135,152
S PC DE PAPE!. IMPRENTAS Y. m L) 4306 446 alay 1y nn 109208 18).84)
L] Lﬂ Q DER. 2ETROLEG CALflh‘l Y ru 18 .69 " 11s mn a7 1543 w.ni 19458
1 F‘l’f‘! DS MNEIALB NS METALICOS Un 2.0 un 157 o s un 122188 1s.an
4 PCTO8 '& Y EQUIPI 1.4 014 N wr .94 wm il.40 181,99 4.0
4 NTRAS INDI STIIAS MARUFACTURERAS L5 A “wN 10 013 30 no [HE LN
10, ICIDAD 0s 068 1424 4.18 nw 831 194 £33, 668 131,50 i
3P COMERCT) RESTAURANTES ¥ HOTELRS %] J08 W1 FE T N 55 I ST B X1
122 TRANSPIRTE Y CUMUNICACIONES on Vo8 7210 154 nn 89 nn 14.49 138.44
3'SERV FINAN SE0.Y BIENES INMUESLE VA 04 MU EXTRE Y 858 131 drse sy
SERY CUMUNALES, SUCIALES ¥ PERS. 140 s wis 41 Bs  un 981 s R
&. BIENES NO DURABLEY 9 'R ] " [S.) ll% o .U 149 549 148,40 i
1. $1ENES DURABLES (3] aM U 28 L) W X 150010 148
¥ SERVICION n 032 w8 PRI 1) 1% n08 1206 13004
MERCANCIAS (3¢ D} I» 03) 43 408 L33 in 7.9 130,260 [Ly R )]
N
i
INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR i
DESOLOSE POR TAMARO DE LOCALIDAD SEGUN SU POBLACION Y POR REGIGN ;
RASK (934« 100 :
VARI ACIONBS BN POR CIBNTO INDICES P
CONCEPTYO . . : .
) AGOSS . AGOM  AGO:Y  AGO.M  AQO93  AGO-M  ENE-AGOM AQQ L
LSS LM DICM  DICH  AGO-W  AGO-93 ENE-AGO-M 199
INDICES POR YAMANO DB LOCALIDAD ® : . il
NACIONAL PARA LOC, CRANDES 1.8 s Mae w . an e Dw e Wm
NACIONAL PARA LIC. MEDIANAS ] (XTI X ] 2 aw (] F X R TR T R T )
. S
HACIDNAL PARA LOC.CHICAS K] 04 o oas 7208 b1 R XTI 3 ]
INDICES POR REGION )
RBGION 1, FRONTERA NDR7E 164 041 . WM™ FRTI Y R ¥ 7R T N U XU IR v A1 N
REGION 2. NORORSTE [ 08 - %0 R U SS  ) AL 10 '
REGION 3. NORESTS 1.9 (YT Y] s wn . am L Y T T
REGION 4, CENTRO NOATE 1 LY I T W@ an LR RN AT I Y )
MEGION 3, CENTRO SUR . . LM (XIS ] [N X e A1) 0 e0me1me
REQION &, SUR K] [XI R amoun 708 e iwme I
REGION 7. METROPOLITANA 1.1 [YTR LX) as ol e FATRRTT [
) evirte do bnalidndos o 1 ciudndos do) o X000 lnbe. .e..n.-na.um‘
) aoirnle do Soalidades «uiph-nl 000 y ¥0.000 tmhve. gegdn ol cavwo ds 1990
B o do ilph.-lnlﬂy Uﬂl)hh.-c& oo dy | M0




INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
CLASIFICACION FOR OMOEN DE LA PRODUCCION DE L03 BIENES A NIVEL DE LAS 72 RAMA3 DE ACTIVIDAD BCONOMICA DRFIMIDAS POR LA S.1.F.

VARIACIONES BN PORCIBNTO INDICRS
CONCRPTO
AQOY  ACOM  AODHS BiAcos s M
o MO Do biow ARE A%hE Raiox
SOCTOR BCONOMICO PRIMARIO 0 o O ol ne 140 nw  nar an
1. AORICULTURA, GANADRRIA Y PRICA FL) on oM PITR 1] .0 "N lash
R0 AGKICULTURA 10 [T an  %n w1 [ RTINSt
07 QANADERIA a on N a3 o« % TS T
RO4CAZA Y PESCA ¥ 16y o ue o NG W 1
. $6CTOR BOONOMICO 38CUNDANIO X [ XTI ] o en (31 81 e s
2. ALIMENTOS, BERIDAS Y TABACO [ I T “wmo s 330 090 A0 0N
R 11 PROC.ICTOS. CARNICOS Y LACTE oM o e uy 18 TR 1T Y )
% 12 PREP. DB FRUTAS Y LEGQUMURES m o8 s we n VM B I
R 15 MOLIENDA DE TR100 0 on m nw Er 0% VAW IHeST
R 14 MOUENDA DB NIXTAMAL 19 oy % un b .91 134388
ns RENEF. Y MOLIENDA DB CAFE [R R TR BT W% nw [HN] 66
24 e (S I "] 3 2.4 mamn
I |1mvalmmumnw oy 03 [TE SO TR I TT ) ne n3no
% 19 OTHOS PCTOS. ALIMENTICT 15 008 % a0 [y % 145,04
1 20 BEBIDAS ALCOHOLICAS ““ 100 1 axn 957 na 158050
¥yl CR 12 as wr ue 3] e 1
R 22 REFRESCOS Y AGUAS OASBOSAS © 0.4 08 9% N 8 15148
R 23 TAIACO nn 09 s an 9.8 ne i
3, TEXT.PRENDAS VESTIRE INO. CVB w o M Ne s 02 10,709
372 HILADOS ¥ TEJ.0F FI) BLANDA 1M 08 o w7 1 5 152481 ;
226 OTRAS INDUSTRIAS TEKTILES ) on 12 NG n nn 15340
R 77 PRENDAS DE VESTIX 31 131 FYS I X ) XS] wn 1028
R 28 CUERG ¥ CALZADO 140 ox o s IS 09 1090
4. PRODUCTUS D MADERA 1% 1% TS oo L) 18,252 :
¥ 30 OTROS PIODUCTOS DE MADERA 1% 19 1 M3 o e 12,287 :
5. PCTOS. DE PAPEL, IMPRENTAS Y KD ¥ on w e 7.5 an 205,48 i
31 PAPEL Y CARTON s 04 s10 . B9 S0 8o M
B 32 {MPRENTAS Y EDITORIALES a o8 50 4T 10 o 15490 !
6. UST.Q.DER.PETROLIO CAUCHO Y # 1% o e 0N e a4 inm i
53 REF. PETROLEO Y FAB.DS DERY 1] 000" % 93 N 157,42 !
R 38 PRODUCTOS FARMA 1% [t ng  wo 18 Y isian :
B 39 JABOKES, DETRROBNTES ¥ COSM £ 04 e 0w “ ap 10.%2 i
£ 40 GTHOS PRODUCTOS QUIMICOS I oM 8 S I 180019
R 41 PRODUCTOS DE HULA 13 oM a8 N on - 14047
R 42 ARTICULOS DE PLASTICO \wr 10 s We 300 an 10,00
1. PCTOS.DE MINERALKS N0 METALICO 20 op 251 M “w wo BN
1 43 YIDRIO Y $US PRODUCTOS 200 on 131 ww 400 ny 195.0n !
1, PCTOS. METALICOS MAQ Y BQUIPO 1% ol 12 oM n "o 150.00
¥ 45 MUBBLAS METALICOS 1y on M s m ne Ty
R % 0TROS PRODUCTOS METALICOS 508 or P T "o N 150,100
X 31 MAQ.Y EQUIPO NO ELECTRICU an o4l @ ax S8 o 29,044 -
R $3 APARATOS ELECTRODOMESTICOS " o [ ST o 8o Wi
R 84 QUIP.Y APRTS. ELECTRONICOS L 1 om by R 1w
R 39 BQUIP.Y APRTS ELACTRICOS [ o a0 e 0 "y 020w ,
R 3 AUTOMOVILES oy on 200wy 1% “w . 1008 :
& 37 PARTES ¥ ACCS. PAUTOMOVILES 1.9 o4 0l s 0.0 1.0
X 50 EQUIP. ¥ MAT. DE TRANSPORTE 1% o X ™ mw %19 M0
9, OTRAS INDUSTRIAS MANUFACTURERA 1.9y on FL T £ nn 18730
R $9.0TRAS INDUSTRIAS MANUFACTUR 15 on P I X1 5.3 ny 1 1
SECTOR ECONOMICO TERCIARIO 12 o N “wooue m MmN
10. FLECTRICIDAD 09 [ XU TY ) . . Nw X W6 e e
R 4 ELECTRICIDAD 091 08 e 4% nw o 106 Inel 13
n. munc\u u:uuwrqu WOTELE Lo 0o W 10 N Xt T R T T ST . i
HOTELES 5] God W 20 WM 53 0 NN 1M i}
" mnwn: ¥ wuumuuom o 0. N [T Y1 o A My BN [
W 64 TRANSPORTE 01 00k B (XTI X ) o O W0 I o
& &3 COMUNITACIONES o (1.1 [[1]] 6.2 (LX) Tt LY L2, ydu ' "'-'
§1. BERV FINAK SEG Y RIENES (NMUEB (XY 04 Mu i 0 K1) piB 1305 ‘187 N i
B & SERVICIOS FINANCIER(S 190 L7k Imona e Ny gnes Rt - Fo
R 89 ALQUILER DE INMUESLES 14 ou s an o oue 0 b T T T T Ty
14. SERV.COMUNALES. SOCIALES Y P6K 1w [TV X1 s e 1Y 147 A e {
R & SERVICI08 DE EDUCACION 1. 0.3 X PR T X B T L ARt & - /T (I T ) :
R 20 $ERVICIS MEDICUS Vo oM Te YR AR BN en : :
R 7 SERVICIO8 DE ESPARCIMIENTO (23] oy ny S @ N [1X0) 2 .23 i !

R 2OTROS 3EXVICI0} 106 (1) na (3] 70 nae nM mes mas
. .
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INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
CLASIFICACION POR ORIETD DEL GASTO
BASE 1va » 1D

CLN INGRESQ FAMILIAR HASTA UN SALARIO MINIMO

caNCERTY ’ VARIACIANES &N PORCIENTO INDICES
AGN Y [tz ) AOD-93 AGO-94 AGN-9Y AGHN ENB.AGO w A ny,
ALes  ULW  DICW  DICH)  AKh# AGOW3  ENEAGOG 190
NDICE CENEAAL tn e war va nm n Wi Mvm aase
| ALIMENTES 3EBIDAS ¥ THAACH i ' 5y 1118 138 Wi AR n» 1y 3% 4.9
. L2 PAL JALZADY 1 ACCES RINS 159 ¥ N A3 ) e 492 (131} 102.608 129049
1 VIVIENDA LY ey 0.4 A N IS PR 135,308 1049
+ MUEBLES A7RTS Y ACCS DOMESTICN IR I TSV R 1Y) 443 wH o 1Men Istem
§ SALUD Y CUIDADD PERSONAL P i “w0 (3] 0n non ns mm W1
& TRANSPRTR a4 et “n LG LIALY 837 8 147 0 116098
* 1 IDUCACION ¥ ESPARCIMIENTO e (18} w55 367 ua "ne h XV} (LX) 14500
4 TR SERVICICS LR} DX} %4 o p ) 163 us [N 1904

" "7 CON INGRESO FAMILIAR ENTRE UNO ¥ TRES SALARIGS MINTAOS

YVARIACIONES EN PFPORC] ENTO INDICRS
CANCEPTH

ALO 1 AGO-W AGO-9 AGO-4 AGO-93 AGO-% ENE-AGO-9% AQQ .
WL+s L% DICW DGO AGGSE  AGO-®)  ENE4GOM V5
INDICE JENERAL Y ATV T w o4 8S4% e !
1. ALIMENTAS BEBIDAS Y TABACD i aa o s an o sw Pr R Y R i
2 2UPA, CALZAD ¥ ACCESORINS 1y 0nxn N7 (B2 nss &5 190 10w 129227 ’ '
1. IVIENDA L aM ®® A8 Ba 08 PP TR ) ;
+ MUEBLES APATS ¥ A DOMBSTICH 16 o wo o onu I LT TT T :
1. ALUD ¥ CUIDADN) PERSONAL BT Wl A w0 D LM juom ;
L TRANMORTE L Y S N ' B T ST e ) ;
1, EDUCACION ¥ ESPARCIMIENTO T S S Y VRN T B Y TR TR nemam s !
nomosseavicns 4 N ok ue . WM un 18 W 1 a0 |
, - CON INGRESO FAMILIAR ENTRE TRES ¥ 1613 SALANIGS MINTMO3 ! i
VARI ACIONES BN PORCIENTO . INDKCES |

CONCEBPTO

Mo MOR R0 BEe M3 MRS BIARE . im M
INDICE UENERAL (K] 0x an ) .~ EX R TR TT
; 1. AIMENTOS BEBIDAS Y TABACD [ I Y'Y [T L T R T e T :
i 2. RUPA, CALZADO ¥ ACCESORIOS PR R 1) 1w mw 50 el e o R
3. VIVIENDA . [ W aum (L Y L R Y e LR TR A . e B o
4. MUESLES APRTS Y ACCS. DOMESTICO ] on  an LR Y] () BW L aHam e :}
$.3ALUD Y CUIDADO PERSONAL 14 083 - an W ue LN RN U Y BT
8. TRANSIORTR : LS 'S RV ) [T [T NI NI
1, EDUCACION ¥ BSPARCIMIENTO 127 oM. s wr o ous o oy na AR mme

3. OTROS SERVICION : 18 048" 8 b ] a oo e nw - 120.300

CON INGRESO FAMILIAR SUPRRIGR A $E13 SALAKIOS MINTMOR

Y comcarto VARIACIUNES WM PORCI UNYQ - oocw

: s A NOS NS ABE AR BEARN . N ™

INDICE OBNERAL L 0.8 un an one 00 T 105N DRI
: 1. ALIMENTOS BEBIDAD ¥ TABACO ue oe  un PR TR YURERET Y B TR TS T
2 ROPA, CALZADO Y ACCESORI08 WL nM 0 M e ns el
1. VIVIENDA (¥ [N ') [N R ) [ AT - X7 14 : iy

4 MURILES APRTS ¥ ACCS. DOMASTICO Y I VY SN S ORE T T R X IR T YU O

. ¢ 4. SALUDY CUIDADO PIRSONAL s o am . an @l W nm s ae e
o TRANAORTE o1 one | Mm “woowe e PRt Y Tt

: 7, EDUCACION Y RIPARCIMIENTO X I YL Y1 % T PR IV TR T

0. OTROS $AVICIO8 149 (243 nn e L) Lx) XN




INDICES REGIONALES POR ESTRATO DE INGRESO

BASE 194 » (00
VARILACIONES KN POR CIRNTO INDICES
CONCEPTO
AGOH  AGOM  AGOSS  AQOM  ADOS  AOO-M  ENEAOOHS 400 M
N NLs  DICM  DICY  AOGM  ADOM  ENE-AOOH 1993
ACIONAL ! ! 1] 137 X ¥R 00w
SE5I6N 3. moNTERA NORTS X ", 3% 2 5 faM  lean
Eﬂnml INORESO BAXO 7. » 119 ” 1340 0.0
TO 3 INOAKSO MEDIO BAJY . 9 " 14380 Y]
BSTRATO  INOAKSO MEDIO ALTO 33 i Iy 087
BITRATO 4 [NORRSG ALTO oy [} 1 i
RAGION 3. NORORSTE 412 14190 ’z.lﬂ
ESTRATU § INOAKSO BAJ ¥ ‘ 345413 .98
ASTRATO 3 INORKSO MEDIQ RAJY " . ‘ [T TR ]
Bruo) inoasso MEDIO ALTO L 13T
TO 4 INOREIO ALTO y mm Inm
REGION 3. NORBSTE 97 % 1 17811 :
BSTRATO | INORRSO BAJD 0 .24 ) [TV Y] :
ESTRATC 3 INORESO MEDIO RAJY n ) % e e :
ESTRATO 3 INORASO MEDIO ALTO 3 + 0 16l.302 39214 :
RSTRATO 4 INORKSO ALTO 4 ¥ N7 3. %. .
REGION ¢. CENTRO NOATE . ] I M 1 :
BSTRATO | (NORES0 RAKD . N % 3 1118 :
lmA;g INORESG MEDIO RAJXD ™ 2 TR )
BSTRATO 3 INORESO MEDIO ALTO 1. X 140.304
BITRATO § INORESO ALTO . . X 1570
REGION §. CENTRO SUR " M. ) 9 9] 130086
BSTRATO | INORESO BaJ) . . 1. ¥ 3.9
BSTRATO 2 INORESO MEDIO BAJXY M % : } ] imm
BSTRATO 3 INOAESO MEDIQ ALTO Y . i 17 1.3
ASTRATO 4 INORESO ALTO g M T i} N 193 19
REGION ¢ SUR 7 M 9t n i X 1% 197,947
BSTRATO | INORESO BAJD ] 07 i H : 7 14030
BSTRATO 3 /NORBSO MEDIO BAX) w i 64 U 1 ] iw3n
ESTRATO ) INORESO MEDIO ALTO 4 MY w 210y $) ] o
ASTRATO 4 INGRESO ALTO u M.4) 9 3] 39 08 A§7.001
REGION 7. METN GROLITANA “ %31 o o i .14 Nyl
1oy INORESO 5 4 PX:] w0 % N 10N
3 INGRES) MEDIO RAX) » 4 o wu ™ v T J4I0T
ESTRATO 3 INGRESC MEDIO AL “ 3 U an .71 7.4 1 e
ESTRAT( 4 INORESC ALTO “ So o an 3K i w1920
Nos: £ osina bogo ke & b znlins com imgs de Imoa i mborey
1 i andas Wogo ey 8 b vniline cum g resss o m y e Voce £ Mblaris ke
El swtrnic s Ao inchyrs 3 e onilens m ingresss 69 1 ) s e ¢1 imlariu mbr
1 w10 whe lncheys & by Gasling e - yores § i veums o Mlario minne,
§ s
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LA CIUDAD DE MEXICO? l y
S . i
CLASIICACION POR ORVETO DEL GASTO. POR ORIGEN DE LDS BIENES Y POR DURABILIDAD i
BASK (9% = o5 H
[, : Py i
VARIACHONES EN PORCIRNTO M woicKs i
CONCEPTIO . I
ADO-S  ADGA  ADOYS AWM AN ADO-M - ENB-AGIHH AOG L !
LB UL DICH  DICEY  AGHW . AN ENE-AOMW (el i
INDICE GENERAL X o4 w.y as e X8 MU OeY Wl ¢
e . At
. ALIMENTOS. BEBIDAS ¥ TARACG 0% X0 “x 8.3 “ww .5 nm [ TS ) =
ROPA. CALZADG ¥ ACCEIORIOS 4 b I tn W M 13 Maw !
. VIVIEND. o “® L] 53 W ] 237 110 I T i
MUKBLES APRTS. ¥ ACCS. DOMRSTICO 1] A7 X .52 W 48 oM e s i
. BALUD' Y CUIDADO PRRSONAL » .83 X 1 aow 08 nw 109000 0008} i
. » i ) M e o Mt oo 10327
. EDUCACION ¥ BIPARCIMIENTO o ; 0 - N 08 1904 man . s
OTRGS S&AVICV05 n n TR TR Y o no oy My
- AGRICULTURA. GANADERLA ¥ PRSCA 47 041 2.0 PX I TN %4 nL 155,048
. ALIMENTUS. BKBIDAS ¥ TABACU 4 §2 14 A SIS 8 Y] qate
TIO(T PENDAS VESTIA & IND. CURRO 1y 7 M. e % Ao IS
PODUCTUS DE MADERA i 3% - 3 aw nn 1wt
PCTOS DE PAPEL. IMPRENTAS ¥ SDIT a 3 2 FIN X4 1 o1
SUST.Q.DER PETROLEC.CAUCHO Y PLA « [ o .93 e 1 a8 AR
PCTOS.DE M NG M| s M ] " ] % 14 50 wuiot?
. FCTOL METALICOMWAQ Y BQUIR) n I 7,21 Bt L] @) iok.in
OTHAS INDUSTRIAS MANUF, ] 12 " RESN R YR .n we 1.
1 i » 4 8\ N MW 26 nM» M
11, COMERDIO RESTAURANTES V HOTELES i} [ “ 49 A1 [ e 1T
12 TRANSRORTE ¥ COMUNICACIONES o 3 0h X4 X v b 14 19
13 SERV.FINAN 385G YV BIENES INMUESLE 0 . a ® oW [ HIN BIIETR
14 SRV COMUNALES. JOCIALES ¥ PERS » Ly i s nu 152 ines 213
1. BIENES NO DURABLES 2 on “wn LB ) .88 >3] TR OB YT X
ENES DURABLES oy ol 02 e i om o8e e ket
3. SERVICIOS iy X1 W “w Wi 16 0 13043 . 2
ne .88 ne [ TR Y )

MERCANCIAS (1 02) ki (24 oM M
’




INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LA CILDAD DE MEXICO
' ASIFICACION #OR CRIGEN DE LA PRODLCCIGN DE LOS HIENES e \‘IE\ E'l;‘DE“l;)\S TI RAMAS DE ALTIVIDAD ECONOMICA DEFINIDAS PORLAS.P 9.
ASE (94 = B

Y
v [N 1
coNCEPTA ARIASHI ONEY BN PORCIENTQ ‘ NDICES
ACORY AGO- AGOYS  AGD-M  AGCY AW ENBAGO-W AGQ m,
UL UL ZIce T} AGHE AG0-9 ENE-AOO-M [ee)
SECTOR ECONGMICO PRIMARK) '8! a4 nm ‘158 9 Q.74 no [} 3% 113 838
T OAGRICULTURA, SANACERIA Y 22SCA sy 440 BRIt 253 Ne DR 3 13943 5.8
1 AGRICULTURA N BY ) “iu BRE LR REL u 54 v BIL
4 RUANADERIA ) 0l 51 147 9983 4 na A 45882
R4 CAZA Y PESCA Y Ly U L 348 hRS] 1nn 123950 i2.088
SECTOR ECONCMIC SBCUNDARID 1.9 0. a0 [N K88 L». ] My (AN 1490.064
I ALIMENTOS, BEBIBAS Y TABACO (K] u.81 an mn na 148,34 14d.496
A 13 PRNC 2CT7.8 CARNICOS ¥ LACTE DRY "nn ne v
R 13 PREP CE FRLTAS Y LEGUMBRES 5 R a0 448
& 1S MOLIENDA DE TRIGO e T sl 1218
R |4 MOLIENDA DE NIXTAMAL 1.7 204 439 5.0
R |$ BENEF Y MOLIENDA DE CAFE paL] eh s u or
R 4 AZUCAR 181 3T N 13
R 37 ACEITES Y GRASAS CUMESTIELE a1 CAT% ne nn
R 1361TROS PCTNS. ALIMENTICIOS 0 4.5 an 4.8
& 20 REBIDAS ALCOHULICAS % (R N 10.24
R 3 CERVEZA 15} §3 08 1449
R 1 REFRESCOS ¥ ACUAYGASECSAS [} I au amn
A0 TABACD wi an “u R4
3. TEXT PRENDAS VESTIR §1ND. CUE i (K] W b1
& W HILADGS Y TEJL.DE FIRRLANDA 19 03 6330 Lo
R 6 UTRAS INDUSTRIAS TEXTILES 14 (3] 3% $.50
% 37 PRENDAS CE VESTIR “w w not 1.
R 11 CUERD Y CALZADY 388 (31} wa in
4. PRODUCTOS DE MADERS 147 13 EIE) (1]
R 0)TROS PRODLCTOSDE MARERA [ 181 0e ‘0
§ PCTNRDE PAPEL, IMPRENTAS Y D 142 i wn "
R )} PAPEL Y CARTON | 2. (31 R} ™
& )2 IMPRENTAS Y EDITURIALES (B v n "
3, SUST.Q.DER FiTIUL!DtM.CK(! Ye 18 0.8 s L3}
R 13 REF. PETROLED Y otn e . oM 7y w0.n
2 1 PRODUCT(SS PARM. "Cﬂl .n (B3 0 (L1
A 39 JABONEY, DETERGENTES ¥ COSM 8] 0% (121 %
& 80 OTROS PRUDUCTOS QUIMICOS 1. wm .40 18
R 4t PRODUCTOS DS HULB 404 o ) 480
A 41 ARTICULOS DRl RLASTICO om 8 "o 208
7 ACTOS D& MINERALES M) METALICO .M om0 wht [N}
luwwovwsnmm 0.4 (1) b L] [H1]
4 KCTOS METALICUS MAQ. ¥ BQUIMO o 004 an [}
N 44 MURBLES META L) o0 u “%
R 30 2TROS PRUDUCTOS METALICUS 10 ot ay “e
R} MAQ.Y $QUIPO NG RLECTRICO 2 0.2 a2 10
R 31 APARATOS ELECTRODOM 20 (X} o sm
& 4 BQUIP ¥ APATS. RLECTRONICOS 09 au .50 8l
& 3§ 8QUIP.Y APRTS. BLECTRICOS 178 (2.3 Ed "w o
& 4 AUTOMOVILES a0 003 ay .9
R 35 PARTES ¥ ACCS.P/AUTOMOVILES w ao nn wa
K 50 EQUIP. ¥ MAT. DE TRANSPORTR bk} 5. M3 m
9. OTRAS INDUSTRIAS MANUFACTURERA 502 152 0.4 s
R 39 UTRAS [NDUSTRIAS MANUFACTUR b1 ] "m $2.03 b2
AECTOR BCONOMICO TERCIARIO (¥.] 0% nn 1
10. ELACTRICIDAD on (X ne o 38
4 61 BLECTRICIDAD on o ine b2
ll CUMERCIO RESTAURANTES ¥ HOTHLS o om B i
+ R0 AESTAURANTES ¥ HOTELES [El] "W . ue s
13, TRANSPURTR ¥ CUMUNICACIUNES an (23 nan n
& 6 TRANSFORTR an a0 »il (L]
& O CUMLNICACIONES (3. o ns 208
13. SERV FINAN.360.Y 1/ENKS INMURS 100 on a0 o
- R66 SERVICION FINANCIEROS mw 12 n "
7 ALQUILER 08 INMUEBLAS o (13} »e0 3.
14. SERV COMUNALER, SOCIALES ¥ PSR 18 [21] o 138
SERVICIO8 O KDUCACION 118 [31) 5.07 e
A 10 SERVICINS MEDICUS L4 0 nn m
RN SEAVICIO8 08 KSPARCINIENTO (X2 .00 un e
A 730TROS SEAVICIO8 045 oM nM n»

At AR




5. Efectos Econdmicos.

El 3 de Enero de 1995, los sectoves otrero, campesino, empresarial y el gobierno
£e§eral, acordacron en el marce de la concentracién sccial, firmar un “ Acuerdo de
Unidad para superar la Emergencia Eccndmica ", ante los acontecimientos de la dltimas
semanas,

El_ 21 de Diciembre de 1994, las autoridades finacieras del pals tamaron la
decisidn de desplazar la banda superlor de flotacién cambiaria en 53 centavos, medida
que resultd insuficiente para estabilizar el mercado de divisas ante la elevada
demanda que se registrd.

El movimiento especulativo en contra del peso mexicanc se did como resuitado de
que los inversionistas percivieron un deterloro en las perspectivas de corto y
mediano plazo de la econamia, ante log desequilibrios que se venian presentando y los
eventos politicos desfavorables ocurridos. ) ’ .

EL principal asbecto econdmico considerado por los inversionistas respecto del
proyrama econdmico fue el déficit de la cuenta corriente proyectado para 1995, que
alcanzaba un poco mds de 31 mil mdd o su equivalente de 7.8 por ciento del PIB .

La elevada dependencia del capital externo para financiar dicho déficit provocd
que, ante la intensificacibn de la conpetencia por Capitales a nivel internacional y
el alto porcentaje de estos capitales que se mantenfa en instrunentos liguides, los
inversionistas nacionales y extranjeros consideraron que no seria posible financiar
el défict proyectado de la cuenta corriente. ‘

A lo anterior habrd que sumar los acontecimientos de las ultimas samanas en el
estado de Chiapas, que elevaron la percepciSn del riesgo de los inversionistas.

La fuerte salida de capitales en las primeras samanas ce Dicierbre de 1994,
condudjo a las autoridades a modificar el techo de la banda cambiaria, lo que resultd
insuficiente para responder a los desequilibrios prevalecientes en la econamfa y que
al no acompaiiarse de medidas complementarias, provocd una intensiflcacin de la
especulacidén contra el peso. Lo

fa persistente disminucién en el monto de resecvas internacionales, que se
encontraban en niveles relativamente bajos, como resultado de enfrentar los diversos

acontecimientos desfavorables registrados a lo  largo del aflo, obligb a ' las’

autoridades a sustituir la banda cambiarin por un régimen de libre flotacidn. .

No obstante lo anterioc, 15 inestabilidad en los mercados 'fi{nncleros persistid,
seflal de la necesidad de corregir los desequilibrios nacrqeconérrucosque dieq:n lugoar
a la crisis. : e :

Asimismo, la devaluacién del peso, implica riesgos  sobre el funcionamiento
adecuado de 1a econanfa y sobre lo lo'grols alcanzados en‘materu de finanzas publxcas-

sanas, que es necesario minimizar,

por lo anterior, los diversos sectores de la socxedad decidieron ponec en marcha..
un plan de emergencia econGuica que tiene como objetivos principaless restablecer la-

confianza Ge los inversionistas logrando ordenar el mercado canbiariq, evitar caer en
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una carrera §_e precips y salarios que eliminen las ventajas competitivas derivadas de
la devaluacién minimizando el impacto del ajuste cambiario sobre la inflacién, y
elevar la competitividad de la econamia profundizando los cambios estructurales.

, Por otra parte, uno de los elementos fundamentales es, sin duda, reducir el
déticit de la cuenta corriente, toda vez que éste contribuyd significativamente a
detunar la crisis,

Resulta hnporban_te destacar que se hayan acordado medidas adicionales para
garantizar que el déficit en la cuenta corriente se reduzca a- niveles ficilmente
financiables, que no dependan de los flujos externos de capital de corto plazo.

Las medidas de contencién del crédito que otorga la Banca, la reduccién en el
gasto del sector piblico, el fortalecimiento de los ingresos tributarlos y una
politica wonetaria testrictiva por parte del Banco de México, son aspectos que
‘contribuirdn a reducir la brecha entre inversibn y ahorro, constituyéndose en un
factor adicional para contraer el déficit de la cuenta corriente,

Lograr la estabilidad en el mercado cambiarioc en el corto plazo es también un
elemento de la mayor importancia para evitar caer en una inflacién,

Los acuerdos tendentes a impulsar la participacidn del sector privado en diversas
dreas de la economia, resultan un factor crucial para aprovechar al miximo las
oportunidades de incrementar exportaciones y de contribuir tambi€n a una reduccidn
adicional del déficit de la cuenta corriente.

a8 wedidas derivadas del acuerdo para superar la emergencia econdmica y alcanzar
¢l crecimiento con estabilidad son adecuadas e inevitables. Su consistencla eatabléce
las bases para superar la situacidn econfmica por la que atravieza nuestro pafs, y
serd necesario un estricto seguimiento de los campromisos adoptados, de manera que se
garantice el éxito del programa. -

No a jos Capitales Golondrinoa.-

El PLan Nacional de Desarrollo plantea la necesidad de recuperar el crecimiento
econdnico fundamentalmente a través del anhorro interno, complementando con ahorro

externo, el cual debe dirigirse a la inversion productiva més que a la obtancitn de ..

altos rendimientos de corto plazo, para evitar que en el futuro el retiro repentino
de los capitales del exterior ponga en peligro la estabilidad financiera y el
Crecimiento econdnico sostenido, tal como sucedid en diciembre de 1994. :

La inversitn externa que México necesita es la productiva, aquella gue se destina
a producir los bienes de exportacidn para el mercado mundisl, gor los etectos

benignos que tiene en la creacidn que tiene en la creacidn del empleo para los

mexicanos, el pago de impuestos al goblerno, transterencia de ‘tecnologia 'y los
dblares qt,)e_recibe el pals por sus ventas en.el mercado mundial. S

£l mismo razonaniento se aplica a las empcesas de capital extranjero que, gracias
a su produccién paxra el mercado interno, ayudan a eliminar o'a reducic las
impoctaciones que desanda la poblacidn o 1a planta productiva, ya que ptmh.o ahorcar
ddlares. : IR
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Por el contrario, la inversidn externa orientada a obtener ganancias faciles y
répidas, mediante la caompra de acciones de enmpresas que cotizan en la bolsa de
valores y de titulos del gobierno como los Cetes, Bondes y Tesobonos, sélo
representan graves riesgos para la estabilidad econdmica ya que los inversionistas,
al poder vender facilmente estos papeles financieros, los transforman en dSlares que
son enviados al extranjero en cuestidn de minutos, dejerdo sin sustento al tipo de
cambio, lo que ocasiona la devaluacién del peso y los serios desequilibrios
macroecondmicos como la inflacidn, el descenso en la actividad econdmica y el
desempleo, De ahi el nambre de capitales golondrinos, porque con la misma facilidad
oon que llegan se van,

1a Inflacidn.-

Tiene grandes consecuencias; de ahi que se haya definido com el principal factor
econdmico, social y politico al que en nuestros dias se enfrentan casi todos los
paises del mundo. [a inflacidn provoca el aumento sostenido de precios, escases de
bienes, destruccién del ahorro, favorece la especulacidn de precios y crea desempleo,
ete, :

Descapltalizacion,~

Uno de los efectos del fendmeno que detiene el crecimiento de las unidades
producidas de bienes o servicios y con ello, al de economia en su conjunto, €s el
proceso de descapitalizacidn en las empresas, el cual se deriva de diversas causas
como son el control de precios, gue el sector plblico impone alguncs bienes y

servicios esto con el fin de proteger a la poblacion mis desfavorecida, lo que

que los costos de produccifn aumenten al nivel general de precios por lo cual
los ampresarios prefieren invertitr en el extranjero. . .

El Ahorro.-

Es un efecto trascedental que genera la inflacitn, que origina el desestimulo y
desconfianza al ahorro, que es factor determinante en la creacidn y desarrollo de la
entidades econdmicas ( Gobierno y Particulares) pueden realizar inversiones ya sea

" con recursos que puedan provenir del ahorro intemo o del ahorro externo, .

La inflacién provoca la prefecencia del plblico por el congumo en vez del ahorro,
ante la expectacion del aumento de los precios en el futuro, este problema se agudiza
sl ia tasa de interés que se paga al ahorrador no congensa la pérdida” del poder
adquisitivo. ) , CoLe

Devaluacitn,.-

Como se sabe wo de los efectos en la economfa de un pafs-es la inestabilided -
canbiaria, esto esta determinado por las fuerzas del mercado o sea, por-la oferta y.

la demands de divisas, la oferta de divisas proviens de la vents de bienes y
servicios al exterior (exportaciones), uno de los factores gue incluyen en. la demanda

y ofexta de divisas es el comportsuiento entre los pracics de un pals ‘con respecto a. -

s principales mercados, es decir, si en un pals el aurento de precios es superior
gn fl dcmouu paises con los éue comercia el cesultado u;& un -pu'oclmimm

relativo de bienes y servicios respecto a dichos meccados..
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6. Efectos Politicos.
Los responsables de la Crisis y la Devaluacién del peso,~

Los factores gue provocaron la devaluacién del peso y asimismo la crisis
economica de nuestro pals como sucede son frecuentemente entre otros males come la
pobreza, el desempleo etc; el malestar y enojo que produce ese fendmeno es manipulado
policxcamgnte POL grupos que aunque se presentan camo ajenos o victimas de la
devaluacidn, directa o indirectamente coadyuvaron a generarla.

La responsabilidad del expresidente Salinas y de sus principales colaboradoces
radican en no naber acelerado el deslizamiento ante una paulatina pérdida de reservas
y bajs en el ingreso de capitales,

. Por otra parte, la responsabilidad de 2edillo y sus colaboradores es por no haber
implementado un plan inmediato gue acelerara el deslizamiento y diera tranquilidad a
los inversionistas.

Asimismo, los grupos gue iniclaron y apoyaron la violencia en Chiapas y
maquinaron los asesinatos polliticos de Lais Donaldo Colosio y de Ruiz Massieu,
contribuyendo a la salida de capitales, lo que precipitd una devalvacidn desordenada,

1a oposicidn del TIC por grupos perredistas en 1933 y el estallido de la guerrs
de Chiapas que cumplidé con el objetivo de darle un empujoncito a la ya deteriorada
credibiiicad sobre las posibilidades de financiamiento del déficit de la cuenta

corriente,

El PRD buscaba la devaluacién camo un instrumento pollitico para desprestigiar los
cambros que califican de Neoliberales. )

Otros de los efectos politicos que trajo esta devaluacidn fue de mis Gel 50 por
ciento de los Cetes en circulacibn que estaban en poder de extranjercs a traviés de
fondos de inversidn y cerca del 25 por clento de ias acciones de la Bolea de Valoxgy.

Cuando los inversionistas consideraran que la situacién econdmica y politica no
iba ya tanbién en México, enpezd la salida de capitales.

Otros sucesos, como @l alza de tasas de intecés en E.U.A., ¥. 1a expectativa de
otro aumento adicional en Enero, hicieron menos atractiva la 1av
México.

de los factores polfticos que provi _
econg:ux'g: de n\fsuo pais e‘:o la guercilla de Chiapas la cual desde un principlo el
gobierno Zedillista no estabs preparado y no sl
una serie de calamidades que se le vienen encims,

Comisiones y Cmisiuhdos a Granel.,

Otro factor fue el desgaste del cauulomdo‘ Que estuvo !
presidenciales y los rumores pocr sust.

ituir al candidato Colosio.

ersidn financiera en-

ocaron 1a inestsbilided de’ la crisis .
gue estando preparado para enfrentar -

iboordinads a las Scdenes




COMPLICACIONES EN EL, AMBIENTE FOLITICD

La distensidn que provocS el cambio del titular en la Secretarfa de Gobernacién
parece haber sido sustituida por un ambiente de cierta inguietud, aparaentemente
criginaga por la proliferacion de declaraciones antes- inusuales- de expresidentes y
ae politicos pristas tradicionales, a lo que se han sumado actos de violencia cano la
quana de autobuses en el zécalo de la capital el pasado 2 de octubre de 1995, la tama
de la Rectoria de la UNAM por estudiantes excluidos { que ya se liberd) y el clima de
violencia en Guerrero, entre otros.

lales eventos no tendrian porqué ocasionar incertidumbre por si solos, sin
arbargo, la producen debido a que el sistema politico mexicano se encuentra inmerso.
en un proceso de cambio lnrreversible y complejo, dentro del cual, uno de sus
carponenetes mis importantes es la inminente reforma del PRI, que implica
modificaciones importantes en las reglas del juego y en la forma tradicional de hacer
politica, Esto {ltimo ha generado dificultades, dada la resistencia al camblo de
algunos de los principales grupos pristas. los puntos de acuerdo mds dificiles de la
ceforma son la separacion del gobierno, particularmente del ejecutivo, el
establecimiento y vigilancia de topes al financiamiento y la transparencia electoral,

La reciente crisis econdmica ha propiciado fuertes criticas al grupo modernizador
el PRI, a quien se le acusa de insensibilidad politica y de las pérdidas
eia ctorales recientes, en tanto que los modernlzadores acusan a los politicos

- tradicionales de resistirse a un cambio indispensakble, En este sentido, la

presidencia del PRI tiene la responsabilidad de canalizar las diferencias al interlor
del partido y evitar que contaminen la estabilidad polftica naclonal, mientras que la
tarea del secretario de Gobernacitn radica en alentar una conduccin ordenada de las
transformaciones del sistema en su conjunto.

Es probable que las diferencias entre los grupcs del PRI se suavicen en cuanto a
la economfa camence a recuperarse, toda vez que ge interpretard camo resultados de
decisicnes correctas del grupo modernizador. Por su parte, -es deseable que la
Secretaria de Gobernacidn logre encauzar las diferentes fuerzas politicas dentro de
un marco legal y que se desmovllicen a aguellos que intentan encarecer. el awbiente
politice para justificar soluciones de fuerza, que entorpecerfan la transicidn
politica de la nacidn, ¢
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OONTINUA AMBIENTE POLITIQO DIFICIL

Durante las Oltimas tres semanas del mes de Octubre de 1995 el ambiente politico
s5e ha enrarecido, como resultado de la suma de eventos que demuestran las tensiones
entrs los grupcs politicos, particularmente entre los pristas; malestar en la
poblacion por los costos de la crisis econdmica; criticas al salinismo y al modelo
llamado Neolikeral por personalidades politicas, gobernadores, organismos
enpresariales, la iglesia catdlica y sindicatos ( FESEBES Y CM), y la proliferacidn
de actos de violencia en algunas regiones ( Guerrero, Cniapas y Ciudad de México,
entre otcos). .

El nerviosismo en los agentes econdmicos por la situacion y futuro politico del
pals se explica por: (1) la hipesensibilidad derivada de los scbresaltos y conflictos
registrados en 1994, en su mayor parte pendientes de resolver,(2) la coincidencia de
eventos de dlversa Indole en muy pocos dias, (3) la percepcidn de que ni el goblerno
ni el PRI han podido " esterilizar hasta la fecha, las criticas al salinisw y ala
politica econdmica y (4) la sensacidn de que, independientemente del modelo
econdmico, el avance en materia de justicia y democracia es insuficiente, por 1o que
la scciedad no percibe garantias de que el progreso en materia econdmica serfa
pemunente, :

ESta situacién ha servido de base para el incremento de conflictos, como lo
muestra la grafica donde se cbserva un avance de 11% en el ninero de conflictos entre
Ayosto y Septlembre de 1995, con el agravante de que se elevd.la violencia y la
ilegalidad en la conflictividad ( quema de camiones en la capital, enfretaniento

entre desenpleados y granadercs, asesinatos por elementos de seguridad piblica, etc), ‘

La mayor parte de los conflictos sigue concentrandose en el centro y sur del

pais: Distrito Federal, Estado de México, Morelos, Guerrero, Oaxaca,. Tabasco y
Chiapas., ‘
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MEJORAMIENTO DEL AMBIENTE POLITICO.

[a tension que cacracterizd al clima politico durante los Gltimos dias del mes de
Octubre de 1935, se suavizd en la semana con: la reanudacidn del diflogo entre los
partidos politiccs y el gobierno; la celebracién de elecciones tranquilas en Chiapas,
y 13 salida de anuel Camacho del PRI,

HREANUORCION DEL DIALOGO POLITICO

El didlogo entra los 4 partidos representados en el Congreso ( PRI,PAN,PRD Y PT)
y el gobierno representado por el Secretario de Gobernacidn, se habia interrunpido en
HAayo, cuando el PAN y el PiD abandonaron la mesa de negociaciones el PAN se retird al
considerar que no exiscian las condicilones miniras de buena voluntad gubernamental
pare las neqociaciones y el PRD lo hizo porque condiciond su presencia a la
resolucién de los conflictos postelectorales de Tabasco, Chiapas y Veracruz. Ambos
partides decidieron retornar a la mesa de negocidciones que empezd a funcionar el 24
de Octubre, siendo los 4 puntos b3sicos del didlogo: la reforma electoral, que segin
el Eresidente Zedillo deberd ser la Jefimtiva; la reforma de los poderes plblicos;
la reforma del feceralismo, y la de camnicacién social y de participacidn ciudadana.

La noticia es buena porque significa que las discusiones sobre el citmo y rumbo
de la reforma politica se hardn congensuadas y dentro d' un marco de legalidad.

RESUUIADO OF LAS ELECCIONES EN CHIAPAS

De las elecciones locales celebradas en Chiapas el pasado 15 de Octubre de 1995,
los puntos mds sobresalientes; (1) que se llevaron en un ambiente de paz. sin
incidentes que pudieran calificarse como conflicto grave, aunque con un elevado
abstencicnismo; (2) el PRI gand el 48 % , segin resultados preliminares; (3) en la
elecciér d2 diputados locezles, el PRI quedd en primer lugar con el 48 § de los votos
en segundo lugar el PRD con el 30 8 y en tercero el PAN, con el 16 ?1 (4) el PAN gand
en ia capital del estado con una diferencia de 2 a Lj el PRI triufé en San Cristdbal
de laz Casas, Hiuxcla, Cnamula y las Margaritas con un arplio margen; en Tapachula su
triunfe tué apretaco; el PRD gand en Ocosingo; (5) en las elecciones del Ayuntapiento
el PRI gand algunos de los municipios ubicados en 1s zcna de conflicto Arriaga,
Cintalapa, Chico Muselo, Larraizar y las Margaritas y el PRD triufd en Altamirano.

En resumen, €l proceso electoral fue tranguilo; el PRI conserva la mayorfa en el
Conjreso, aunque perdid en la capital los municipios de la costa excepto Tapachula,
donde gand con un margen muy cerrado frente al PRD, y tambien triuto en la mayor
pacte de los uyuntamentos de la zona del conflicto, destacando la victorla en San
Cristdbal de las Casas. Por 1o que respecta al PAN, el &ito en la capital del
estzdo, ratifica la expansién hacia el sur de la Replblica, zona donde anterlormpte
no tenia presencia.

RENUNCIA DE MANUEL CAMMACHO AL PRI

ta indefinici1én de la posicidn politica de Manuel Camacho, Secptu:lo General del
PRL antes de que Carlos 5Salinas tamard la presidencia de la Repiiblica y uno de los
hambres mis ingortantes de su gabinete, habia ocasionado mucho ruido en el PRI, por
lo que su salida pudiera matizar las diferencias entre los pristas y por ends,
facllitac la reforma del partido. S :

En suma, los tres puntos comentados relajaron la tension que se nabla precibido, -

y aungue son buenas noticias ello no significa la solucién de los conflictos

existentes, toda vez que el sistema politico mexicano se encuentra en un profundo ’

pcoceso de caabio, aunque si representsn un avance en la reforma del miamo.
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COMENTARIO POLITICO.
LA POLLTICA DE LA SEMANA.

Del 6 al 10 de Noviewbre de 1995 la volatilidad de los mercados financiercs
observada en la semana , no estuvo determinada directamente por la situacidn
politica, aunque de manera indirecta lo hizo dado los retos que enfrenta el sistema
politico mexicano, como son, contener la agitacidn social derivada de la crisis
econdmica y politica e implantar, simultineamente, un nuevo mecanismo de transmisidn
del poder. Las agitacién social se ha incrementado en los Gltimos dos meses corc lo
camprueba el aumento de 49.6 1 en el nimero de conflictos observados entre agosto y
octubre, cuando en los primeros siete meses del afio se habfa elevado s0lo el 34 & ;
la delincuencia ha avanzado, mientra que las autoridades continlan con problemas para
resolver los crimenes de personajes y generan reacciones mixtas por la llberacién de
personas acusadas de delitos de sedicién y portacidn ilegal de ammes, bajo el
auspuclo de la Ley de Amistfia ( en la semana se liberd a Marfa Gloria Benavides,
presunta Subcomandante Elisa),

Sobre la transformacidn del sistema polftico mexicano, la crisis del
presidencialisno es quizd el fendmeno mds visible, La ausencia de un Presidente de la
Repiiblica amnipotente se ha percibido equivocadamente como debilidad y ha servido
para el esparcimiento de rumores, Un elemento favorable en la modificacién del
mecanismo de transmisién de poder, es el auge del interés por las elecciones y la
mayor competencia en las mismas.

El domingo 12 de noviembre de 19395 se celebraron elecciones en 7 entidades de la
Repblica, En D.F., se eligieron consejeros ciudadanos ; en Michoacn gobernador y
ayuntamientos y en Puebla, Sinaloa, Oaxaca, Tamaulipas y Tlaxcala se votd para
renovar diputados y ayuntamientos.

En D.F. hubo elecciones de consejeros ciudadancs por primera vez en la historia
capitalina, lo mis parecido a estas elecciones fueron las de los ayuntamientos en
1928, lo que debiera captar el intec&s ciudadanc. Sin ambargo, el proceso electoral
estuvo desaseado, por que se anticipaba una votacibn desairada. Por propuesta y
votacitn del PRI, se excluyd la participacién de los partidos politicos de la
contienda electoral | presumiblemente por temores de perder, dada la elevada votacién
de capitalinos en favor de la oposicidn), y aunque los partidos politicos restantes
se opusieron e incluso manifestaron su inconformidad ante la Suprems Cocte de
Justicia ésta declard su incompetencia en asuntos electorales, por 1o que la demanda
no prosperd, y, en consecuencia, la canpaiia de los candidatos a consejeros ciudadancs
se vi8 limitada,

En Michoacin, en cambio, el proceso electoral despertd un gran:interds poc la
fortaleza de los candidatos 8 gyobernador del PRI,PRD yPAN, lo que se tradujo en un

proceso competido y se refle;d en amplias diferencias entre las encuestas realizadas.

Otras elecciones que genecaron interfs son las de Puebla, por el abisito proselitismo

del gobernador Manuel Barlett y las consecuentes difecencias  entie 81 y Accin:

Nacional. En el resto de las entidades, las elecciones paracen ser menos competidas., *

¥Guia Ejecutiva. Grupo Financlero, Inveclat México, D.F.: 1995
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7. EFECTOS SOCIALES

A) El Efecto de la Crisis en el Bmwpleo en México.

La primera consecucncia de ia devaluacién se reflejé en la cancelacién de
oportunidaGes de olenestar psra amplics sectores de la poblacidn gue consideraban
1995 camo el aiio en el cual finalmente los sacrificios quedarian anulados.

Para 10.7 millones de jovenes de 14 afios 0 mds que se integran a las estadisticas
de actividad econdmica, sus perspectivas se vieron gravemente ensambrecidas, pero el
efecto fue mayor para la poblacidn con empleo formal, cuyo panorama es el de un mayor
sacrificic que el padecido durante los dos (iltimos sexenios.

Informacidn oficial de la Secretaria de Hacieda y del Trabajo, asi como los datos
oportunos cel INEGL, muestran que a la fecha que el poder adguisitivo de los salarics
s¢ ha deteriorada en mis 'de 40 % en promedio en las ciudades mientras que en el
campo- dornde subssiten alrededor de 19 millones en la extrema pobreza- el detecioro
es igual a 50 § .

Al final del siglo el pals esti ante el dilema de afrontar la crisis con un
modelo econdmico que restablezca la estabilidad y el crecimiento bajo la tradicidn
del desempleo, la contencidn salarial y la concentracidn del ingreso, o bien,

inagurar una nueva etapa que sacrifique el eficientismo econdnico para genarar
empleos y garantizar la paz social.

Ante la profunda transformacidn estructural de la economia llevada a cabo durante
las Oltimas crisis como: 76°s , 82 y 94, el andlisis de la dinimica del mercado
laboral requiere disponer de informacién estadistica completa, oportuna y confiable
sobre la fuerza de trakajc en el pals, : :

Tomando en cuenta Gue hoy. en 4fa es dificil encontrar un trabajo debido a la
crigis las razones por las que muchas personas son subempleadas y cudntas estan
desenpleadas; son las siguientes; )
RAYXES G MOILVOS,

* i’or cese.

* por recocte de pecsonal.

* por no contar con s presupuesto de personal.

* insatisfaccién con &1 trabajo.

* Trabajo temporal.

* Hay mis demanda de poblaciSn en ciertos sectores urbanizados.

'mcqmeltipodcpcuuciaummmm. ‘

p‘ .' . . "
tir del primer trimsstre de informacidn correspondiente al mes de Enero,

Mz:xy Mnnowb 1995 se _pusde cbservar que otros  indicedores del -empleo y

* Porque las ewpcesas no cuentan con financissiento para la contratacidn dnull :

desawpleo o8 la poblacién de 12 afios y mhs que durants el Gltiso custrimsstre

dimminuy$ considecablemsnte sobre todo en aquells poblacitn sin expsriencia laboral,

M A R S M e st
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asalariades sin prestaciones, ocupados que trabajan en establecimientos da 1 a §
personas o mds y aquellas ocupadas que ganan menos de un salario minfmo,

El nlmero dz trabajadores asegurados totales en el IMSS al cierre de Marzo fud de
9 millones 700 mil 491, lo gue representd una pérdica de 436 mil 191 empleos, con
relacion a Diciembre de 1994, De estd Gltima cifra 276 mil 894 correspondieron a
trabajadores asegurados penmanenctes, mientras que el resto, 159 mil 297, correpondid
a trabajadores asegurados eventuales, )

En Febrero de 1995, el empleo en la industria magquiladora de exportacién ascendid
a 609 mil 246 personas ocupadas lo que representd un incremento de 10 $ con respecto
al mivel observado en igual mes del afio anterior,

A rofz de las diﬁcultades que ha enfrentado la economia mexicana, el empleo
empezt a disminuir apartir de Diciembre de 1994.

Ios resultados de la Encuesta Nacional de Empleo Urbano, con informacidn para 39
ciudades del pais, sefialan un repunte en la tasa de desempleo abierto al paser de 3.7
% en promedic en el cuarto trimestre del afio anterior a una tasa de 4.3 $ en Eneroy |
5.3 § en Febrero del presente afio.
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TASA DE DESEMPLED EN JULIO

La tasa de desenmpleo abierta en Julio fué de 7.3 % de la Poblacién Econdmicamente
Activa. Tal cifra es superior a la de Mayo y Junio de 6.6.% , por un efecto
estucional que suele observarse al jnicio de un periodo vacacional, cuvando la
publacién estudiantil en edad de trabajar se inteqra temporaliente al grupo de
pecsonas qQue no laboraron a la semana, a pesac de buscar un empleo asalariado.

Ko obstante el factor estacional descrito, la tasa de desempleo de Julio fué
menor respecto al mes anterior en 10 de las 39 ciudades que forman la muestra de la
Encuesta Nacicnal Empleo Urbano { ENEV), sobresaliendo Tampico, donde se redujd en
2.2 puntos porcentuales, y Coatzacoalcos, Zacatecas y Durango, en la que se contrais
2, 1.8 y 1.7 puntos respectivamente por contra, las ciudades donde mis se elevd el
desempleo fueron Mérida, con un avance de 2.3 puntos, y Aguascalientes, Itapuato y
Saltillo, con alza de 1.7 puntos cada una. &

o Grupo Pinanciero "Inverlat”, Gufs Ejecutiva. Andlisis Buraftil Y‘i:‘ 

 “Econémico. México del 9 al 13 de Oetubro,viggs.v__' S




TASA DE DESEMPLFO ABIERTO EN AGOSTO DE 1995

El Instituto Nacional de Estadistica Geografia e Informitica (INEGI), informd que
la Tasa de Desempleo Abierto Urbano ( la cual hace referencia a las personas que no
trabajaron n1 una hora a la semana, a pesar de que buscaron un empleo remunerado, en
el periodo de referencia) llegé a 7.6 % de la Poblacién Econdmicamente Activa en
Agosto, alcanzando su miximo histdrico. Asimismo, adelantd, con caricter preliminar,
que la tasa de desocupacin de Septiembre, se ubicd en 7.5 §, por lo que tendencia
creciente en el ano se detuvé. Esto es un indicador positivo, en la medida que
pudiera interpretarse ( con las reservas del caso) camo el inicio de la recuperacidn
econdmica, alentada, en principio, por la ejecucidén de proyectos con cargo al Fondo
de Inversién de Infraestructura y el ejercicio de casi tres cuartas partes de la
inversion piblica programada, durante el segundo semestre de 1995, Los beneficios se
sentiran en la industral de la Construccidn ( que ha sido una de las mds golpeadas
por la crisis) con efectos multiplicadores en el resto de la econamia, por lo gque en
lo subsiguiente estarfamos esperando una baja gradual en la tasa de desocupacidn.

De acuerdo con la tasa de desocupacidn de Septiembre, el nimero de desempleados
suman de 2.89 millones de personas, casi 2.5 veces mas de los que habian en Diciembre
pasado.

Seglin el reporte del INEGL, los resultados de Agosto y Septiembre estuvieron
influidos por el periodo vacacional del verano, durante el cual, de manera temporal,
poblacién joven en edad de trabajar eapecialmente estudiantes, busco un empleo y
presiond al alza La tasa de Desempleo Abierto, #

# Grupo Financiero "Inverlet", Gufa Ejecutiva. Andlisie Bux"s‘é_til“y

Econdmico. México del 16 al 20 de Octubre, 1995, -
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SALARIOS

En Enero los salarios minimos se incrementaron 7 % por ciento de manera
generalizada en todas las dreas geogrificas, Ademds el Congreso aprobd una
modificacion a la Ley del Impuesto Sobre la Renta concediendo una bonificacién fiscal
con beneficio para todos aquellos trabajadores que perciben hasta 4 salarios minimos,
y en la cual las ventajas son progresivamente mayores para quienes obtienen menores
ingresos, Asi, los trabajadores con un salario minimo y con lasa prestaciones minimas
de ley se benefliciaron con un incremento adicional de 15.7 % en sus percepciones.

En el primer bimestre de 1995, el salario promedio de cotizacidn al IMSS registrd
una reduccién anual de 2 % una vez descontado el efecto de la inflacién. Par el mismo
periodo, la remuneracion media real en la industria manufacturera, de acuerdo con
informaci6n del INEGI, registc6é un incremento anual de 0.3 %, A nivel de sus
camponentes se observd el siguiente camportamientos las prestaciones mostraron un
incremento real de 5 % , el sueldo medio real aumento 1.9 % y el salario medio real
tuvo una caida de 5.5 %.

[a remuneracion media real en establecimientos comerciales en Enero-Febrero de
1995, presentd una cafda anual de 0.6 §. Por otra parte, en la industria maguiladora

de exportacion los salarios medios se han mantenido con incrementos relativamente
altos, y en los dos primeros meses del afio alcanzaron un aumento real anual de 3.7 &

Sugieren legislar ayuda para los desempleados.

Ia Unién Nacional de Desempleados proguso al Congreso de la Unidn algunas leyes que
ayuden a los desocupados que no encuentren trabajo en largo plazo.

Asimismo, propondrdn la creacidn de un seguro para desempleados similar al que se

maneja en Estados Unidos, para que la persona que no tiepe trabajo tenga un ingresa

con el que pueda vivir y lo mis importante pagar sus deudas,

Por otra parte, la Unidn sugerird la implementacitn de un fideicamiso, el cual,
al igual que-el sequro para desempleados, seria manejado por una institucidn bancaria
o por una’ aseguradora, )

El método funcionaria similar al de un autofinanciamiento, es decir, . los

interesados depositarian una cantidad determinada cada mes hasta que salga adjudicado

y pueda saldar su crédito.

Finalmente, esto se realizar de manera controlada, aianpre Y cuando las empresas
se comprametan.*

* Reforma.Seccién A Negocios, Septiembre-15-de-1995, Pagina 7
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INDICE DEL SALAHIO MINIMO GENERAL

DATOS  MiNSUALES SALARLO
NIVELES DSL INDIGE GRAL., V 1/M
1993 1994 1995 1995 1994
12619.6 13498.9  14445.8 14.95 6.97
12619,6 13498.9  14445.8 14.95 6.97
12619.6 13498.9  14445.8 14.95 5.97
12619.6 13498.9  15175.5 16.74 6.97
12619.6 13498.9  16175.5 16.74 6.97
12619.6 = 13498.9  16175.5 16:74 6.97
12619.6  13498.9  16175.5 16,74  6.97

12619.6 13494.9 16i75.5 16.74 - 6.97
12519.6: 13498.9 o 6.97 
12619.6 13498.9 6,97
126196 13498.9 6.97
12619.6 13498.9




INDICE DEL SALARIO MINIMO GENERAL

PROMEDIOS ACUNULADOS

MEsEs  NIVELES DEL _INDICE VARIACIONES AMUALES (%)

1993 1994 1995 1994 1995

B 12619.6 13498.9  1445.8 6,97 7,02

P 12619.6 13498.9  1445.8 697 7.02

M 12619.6 13498.9  1445.8 6.97 7.02

A 12619.6 13498.9  14878.2 6.97 ﬁo.zz

M 12619.6 13498.9 - ‘l15137.7 6.97 12.14

J 12619.6 13498.9 15310.7 ' 6.§7 13.42 -

I 12619.6 13498.9  15434.2 6.97 1434

A 12619.6 13498.9 15526.9 6,97v | 115.02

g 126196 .0 o ;5;97v'

o 12619.6 130989 6,97

W 126196 00 | C ea

b 126196 )y | » b

. 1/ Promedio Nacional Ponderado con la poblacién aseleriada total de
cads zona selarial, estimsda en base e datos censales, en Nuevos

o Pesos diarios. ‘ IR :
Fuente: Comisién Nacional de los Salarios Minimos.




TASA GENERAL DE DESEMPLED ABIERTO

(39 draas urhanas)
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TASA GENERAL DE DESEMPLEO ABIERTO

(39 drass urbanas)

1 Yrimesirs de 1995




DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LA POBLACION DESEMPLEADA ABIERTA POR DURACION
DEL DESEMPENO

{39 éreas urbanas)

Periodo Total Semanas
Una a cuatro Cinco a ocho Nueva y mas
Aito/Trim,
Total
1993
| 100.00 46.4 244 . 29,2 .
] 100.00 43.7 20.8 35.5 ;
] 100.00 44.8 24,5 30.7 ;
v 100,00 41.1 22,9 36.0 : |
1994
I 100,00 44,2 24,6 31.2 i
] 100.00 39.4 23.2 374 ;
i 100.00 65.2 18.0 . 26.8 i
w 100.00 49.4 19.6 31.0
19956 . : :
Enaro p/ 100.00 61.7 16.4 21.9
Febrero - 100.00 60.0 22.6 178
Marzo 100.00 60.6 26.2 . 24.3
| ' : 100.00 6§7.4 21.6 211
Cludad de México
1993 ‘
| 100.00 38.6 243 ) 37.1
] 100.00 40.0 16.6 o 434 .
1 100.00 40,1 . 229 . 370
v 100.00 36.3 226 e 411
1994
i 100,00 39.1
1] 100.00 30.3
] ) 100,00 434
v 100,00 43.0
1996 .
Enero p/ 100.00 54.7°
Febrero 100.00 . 6728
Marzo 100.00 408

1 v 100,00 506




DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LA POBLACION DESEMPLEADA ABIERTA QUE HA
TRABAJADO SEGUN LOS MOTIVOS PARA DEJAR EL EMPLEOQ

{39 éreas urbanas)

Perlodo Totel ———Motivos para deferelempleo

Por cese  Trabajo Temporal Insatisfacclén  Otros
terminedo con el trabajo  Motivos

Aflo/Trim.

Total

1993

| 100.00 29.6 18.7 28.0 23.7

] 100.00 27.8 19.6 304 22,2

m 100.00 26.3 19.1 29.0 26.6 :

v 100.00 28.9 20.7 284 22,0 i

1994 :

) 100.00 26.7 230 27.6 22,7

] 100.00 -28.8 23.3 271.5 20.7 :

[} 100.00 29.0 19.3 42,6 8.2

v 100.00 28,3 1.7 40.8 9.2

1995 ' - ;

Enaro p/ 100.00 35.6 20.3 38.1 6.0 !

Febrero 100.00 329 263 34.5 - 1.3 [

Mano ’ 100.00 39.1 ‘221 310 78 -

) 100.00 36.1 226 34.2 7.2 L

Cludad de México i ‘
| 100.00 3.2 165 - 28,7 206 LT T e T
[} 100.00 294 208 282 218 joooi AR
mn 100.00 27.2 - 179 288 ' BN e

v 100.00 30.7 18.0 31 ) 20.2 :

) 100.00 26.2 223 L Pk

i 10000 N2 2268

(] 100.00 30.6 194

v i 100.00 260 238

1998 . s

Enero p/ : 100.00 w2 19.6

Febrero 100.00 29.5 288

Maro - 100.00 369 21.7

Y | 10000 339 25.4




TASAS COMPLEMENTARIAS DE EMPLEO Y DESEMPLEO -

(39 &reas urbanas)

ARO/TRIMESTRE TDA TDAA TPEE TPEP TPRG TOPO1 TOPRMD TOPD2 THID TCCO

of b o W g W U ik
1994
Enero 38 68 49 67 67 8.0 6.5 22,6 10.8 11.8 j
Febrero 37 56 48 64 68 8.2 6.3 22.3 12.0 14.7 f
Marzo 36 62 43 52 59 81 69 22.3 1.6 14.1 i
i 37 658 48 655 6.6 81 6.3 22.4 11.4 13.3
Abri 37 654 46 52 61 79 8.1 26,0 11.6 12,6 o
Mayo 33 49 44 50 61 80 6.2 23.3 1.2 146 @
Juni 33 60 43 58 86 77 6.1 219 11.4 168 ;
i 36 65 47 56 66 60 63 236 11.6 14.2
Jullo 40 70 62 69 71 60 6.9 20.3 12.5 15.0
Agosto 38 68 45 51 60 70 63 18,6 11.0 138 '
Septiembre 36 65 45 53 80 78 6.3 1240 11,0 13.2 NI
i 39 87 49 56 66 7.7 65 208 1.7 40 |
Octubre 40 71 47 56 63 60 6.3 214 1.4 143 o
Noviembre 39 68 48 54 63 59 60 234 106 127 !
Diciembre 32 60 39 44 51 68 62 218 97 127
v 36 65 44 81 59 74 67 218 106 134
1996 '
Enero p/ 45 73 56 60 7.1 61 66 208 127 143
Febrero 53 80 66 7.0 83 96 7.3 23,8 13.4 14.2
Marzo 57 83 70 76 6.9 101 76 20.3 136 138
| 52 79 64 69 81 92 72 . 235 132 140

e i O




OTROS INDICADORES DE EMPLEO Y DESEMPLEO
{39 éreas urbanas)

indicadores o/ : 1894 ' ' 1088 - :
. . 1 " " v o : Enso p/  Febreto - Marzo. |
)
Poblecidn de 12 aos y més b/ 744 783 14.4 140 %8 758
Polilacién econdmicamente activa ¢/ (1% 4.8 4.9 L1X } M s
Poblecidn scondmicoments Inactive ¢/ 458 454 45 8.2 488 458
Pea masculing I/ 744 4.7 .9 4.7 749 13
Poa lermaning o/ M4 3.2 w7 ne n: w7
ocupads W 8.3 [ X) " "4 ) 4
inactives dlagonibles i} 16 1.7 .9 29 23 L3,
Inactivos no dapenibies v} "2 [ (2] .2 [2A] 173 )
astudiontes ne 304 N 4 30 NN i
inactivos on quehacerss domdsticos |} e 3} 8.4 0. 03 o :
Inactives pancionades y 43 4.0 48 43 47 47
insapasitades j) 29 2.1 o.s [X] (1} (a4
Owes lnastives |} 43 L BJ [ 2] " [ 1) [}
shlorte con
(11] ns 00 “"e Wy e
Pobiacién desacupads shierts oin
oxperiencie I/ 1“2 213 "o 168 124 . 2 i
Ocupadon gue pavan mence de 3 H
sslarie y quo trsbajen més de 43 s
horss pet samane b} 171 " 15.2 1.0 14.0 10 139 122
Asslariados oin prestacionss 1) ny 27 128 139 . n 24 24 22
Ocupedss ous rabajan o0 .
ostabiocinainion de V s Bporserme m} 424 a2 4.3 429 Q) ae 488 430




B) la Guerrilla,
LOS MOTIVOS DE LA GUERRA.

En la primera Declaracién de la Selva Lacandona del Ejército Zapatista de
Liberaci6n Nacional, del 1 de Enero de 1993, y el Gltimo comunicado del subcomandante
Marcos, se encuentra la explicacibn a la actitud de los rebeldes frente gl gobierno.

Pero en el fondo los zapatistas siguen respondiendo el planteamiento que hicieran
el primero de marzo de 1993, porque sus necesidades son la propias de un pueblo que
sigue en la miseria, .

As{ comienza, el primero de Enero de 1993, la Primera Declaracién de la Selva

En gu declaracitn del 2 de Enerc, los zapatistas terminan exhortando al pueblo de
Mixico a integrarse a las fuerzas armadas y justifican su necesidad de levantarse en
armas al decir lo siguiente:

" Es una lucha por trabajo, tierra, techo, alimentacin, salud, educacidn,
independencia, libertad, democracia, justicia y paz.

Lag graves condiciones de pobreza de nuestros compatriotas tiene una causa comin:
la falta de libertad y democracia del pusblo son los requisitos indispensables para
el mjou;i.ento de las condiciones econimicas y sociales de los desposeldos de
nuestro pals. ' ' :

Pedimos la renuncia del gobierno llegitimo de Carlos Salinas de Gortari.

la formacién de un gobiermo de transicidn democritica, el cual garantice
elecciones lizpias en todo el pals y en todos los niveles del gobiermo, "

Pero son sin duda custro grandes lineas las que musven al ejdrcito rebelde en
Chiapas: : '

A) Demandas Econdmicas. Todss ellas referentes a las condiciones materiales de
vida que padecemcs en Chiapas y en todo nuestro pails. :

B) Demandas Sociales. Todas ellas referntes a lo que padecencs los Indigenas de
Chiapas como sons marginacibn, respeto, expulsiones, ataques a nuestra cultura, en
donde se requiece de caminos de solucidn definitiva. ;

C) Demandas Foliticas. Todas ellas referentes a la falta de espicios legales, de -

participacin real de nosotros y de los mexicanos en la vida polftica nacional.

D) Cese de Hostilidades y Enfrentamientos Violentos, Grantfas a una y a otra ’
parte en su conjunto, . : c

Tras el cese de fuego del 12 de enero habfa que afianzar la pnz y el ezln propone
que el cumplimiento del cese del fuego por parte de la tropas. federales sea vigilado

por miembros del gobierno federal.

El primero de marzo, en medio de las negociaciones en San CristSbal de las Casas
con el conisionado del entonces de Carlos de salinas de Gortari, Manuel: Camacho
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Solis, y la mediaci6n del Obispo Samuel Ruiz, el EZIN redondea sus peticiones en 30
puntos y en voz del subcomandante Marcos las resume asf:

* El hambre, la miseria y la marginacién que hemos venido padeciendo desde
siempre.

* 1a carencia, desalojo, encarcelamiento, torturas y asesinatos.

* los insoportables in'justlcies y violaciones de nuestros derechos humanos como
Iindigenas y camo campesinos.

* 1a explotacidn brutal que sufrimos en la venta de nuestros productos.

* [a falta de vodos los servicios indispensables para cubrir las necesidades
prioritarias.

. * las mentiras, engafios, promesas e imposiciones de los gobiernos desde mis de 60
afog.

* [as leyes constitucionales no han sido cumplidas por parte del gobierno.
DEMANDAS «

Las demandas son las siguientes:

* Demandamos que se convoque & una eleccidn verdaderémedte libre y democritica,
oon igualdad de derechos y obligaciones para las organizaciones - politicas que luchan

pot el poder.

* Para que haya elecciones libres y democriticas verdaderas, es necesario que
renuncie el titular del Ejecutivo Federal y los titulares de los ejecutives
Estatales. .

* que se vigile todo el proceso electoral, sancionen su legandad de resultadoa y
de garantia, camo autoridad real mixima.

* -Reconocimiento del Ejército Zapatista de Liberacifn. Nacional como fuerza
beligerante y de sus tropas camo auténticos combatientes y aplicacién de todos los
tratados internacionales para regular conflictos bélicos.

L) prmordial que todas las comunidades chiapanecas reciban energla elect:lca y

un parcentaje e los' ingresos econdmicos por la comercializacién del petxdleo se

aplique a obras de restructura industrial.

* En otro de los puntos los rebeldes denandan la revisién del Tratuo dé Libre
Comercio pues en su estado actual no considera a las poblaciones 1ndigenas y la
sentencia a la muerte por no tener calificacién laborar alguna. ;

* En la octava demanda, los zapatistas exigen que las ‘grandes cantidadea de

tierras en manos de Einqueros y terratenientes nacionales y extranjeros pasen a manos - -

de los pueblos de la zona.
* pide ademds incluir maquinaria agricola, inaumos, asesoria técnica y créditos

* Ademds demandan la creacion de nuevos ejidos y cuwnidades y punLo que es .
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importante la reforma salinista al artfculo 27 constitucional debe ser anulada yel
derecho a la tierra debe volver a nuestra Carta Magna.

®Ya de;ge ese’lejano marzo de 1993 los rebeldes zapatistas exigen la creacién de
una Comisién Nacional de paz en Justicia y Dignidad formada mayoritariamente que no
pertenezcan al gobierno ni a ningfin partido polftico. ¥ que estd comisidn sea la que
vigile el cumplimiento de los acuerdos a gue lleguen el EZIN y el gobierno federal.
PARCIALES OFERTAS GUBERNAMENTALES PARA LA PAZ.

Zedillo no 8510 heredd la amenaza de guerra en Chiapas sino tanbién la falta de
claridad de las propuestas gubernamentales para darle solucién,

Hasta ahora, en todas las etapas del conflicto, las respuestas del gobierno
federal de las demandas del Ejércita Zapatista de Liberacidn Nacional han sido
insuficientes y parciales.

En general, las ofertas se han centrado en la solucidn a la problemitica social,
local, mientras que las exigencias politicas han sido pricticamente ignoradas, tanto
por la administracitn de Carlos Salinas como por el actual presidente Zedillo.
tos limites de la Negociacidn.-

Desde que dieron inicio las llamadas Jornadas por la Paz y la Reconciliacién en
la catedral de San Cristbbal de las Casas, entabladas entre el canisionado
gubernamental Manuel Camacho Solfs, el mediador Samuel Ruiz y miembros del EZIN, los
limites de las negoclaciones se empezaron a evidenciar,

Las 34 propuestas del gobierno sallnista a igual nimero de demandas planteadas
por los insurgentes chiapanecos, fueron rechazadas por el E2IN en la segunda
Declaracién de la Selva Lacandona entre las cuales son las siguientes:

* Renuncia del ejecutivo.

* Elecciones libres y democraticas.

* Reconocimiento del EZIN.

* Tratado de Libre Comercio.

* haulaciéa del articulo nimero 27 constitucional,

* Autonomia Indigena.

* Juicio Politico a exgobernadores.

* Libertad de presos politicos de México.

* Precios Justos Para los Productores del Campo.

Nada desples de San CristSbal.

tuego de la renuncia de Camacho Solis el 16 de Junio de 1994 cano canisionado por -

la paz. El presidente Salina de Gortari designd el 23 de junlo pasado pasado a' Jorge

Madrazo Cuéllar, presidente de la Comisdn Nacional de Derechos Humaros, como. AuevO:

encargado para buscar la reanudacién del diflogo con el BZIN,
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“' . de tiercas no satisfacerf las demandas zapatistas de

Sin embargo, el inmminente fin del mandato salini poco
wha L i ista y el 5o poli
n::zz?i f:xumonﬂc{o, hicieron que é&ste pasara inadvertido Z incluso pﬁ;nozg%o téocz? cligé
goc iedadros; 'tiuzenea ya habIar_x optado por una estrategia que involucraba a la
o c: vil la convocatoria a la integracién de la  Convencidn Nacional

A su juicio Madrazo en un discurso en el que anuncid su retiro como i
| 2 camisionado
gg s:: lnﬁiat;xgv: t:ni eﬁélogdoe prfpuesba por €l al no formalizarse debido, entre otras
I 08 i
ratmenmblen: términos que impidiS generar 1los concensos

Antes del nambramiento de Madrazo, la presidencia de la Replblica habfa anunciado
la designacidn de Héctor Hernindez Llamas como vocal ejecutivo para darle
seguimniento a los campromisos de paz en Chiapas.

Pese al ‘rechazo zapatista, con ello el goblerno salinista se empedaba en

sparentar que buscaba cumplir con los campronisos gue se requieren en las comunidades

ind[ggnas, con lo cual se destinaron mil millones de nuevos pesos para que se
canalicen a la infraestructura carretera de la selva, altos y fronteriza, a los

" servicios educativos y de salud, y a los proyectos productivos, asi caw lo relative

4 los servicios de agua potable y energfa eléctrica,

El Diflogo Brilla por su Ausencia,

Tres dias después del retiro de Madrazo como camisionado, Ernesto Zedillo asumid
1a presidencia de la Replblica y nuevamente de Chiapas.

sin embargo, pese a los intentoe entre el goblerno y el E2IN para reanudar el
didlogo, hasta la fecha éste no se ha podio concretar.

En el discurso, la postura gubernamental se ha caracterizado por reiterados
llamados al dislogo, subrayando que el conflicto de Chiapas debe tener una galida

negociada, .
" zedillo aludié reiteradamente y dijd que es posible una nueva negociacidn que
Ileve a una paz justs, digna y definitiva, y al mimmo tiempo ofrecid que el EjQrciw
mexicano mantendrd unilateralmente el cese al fusgo.

El rechazo de esta iniciativa por parte de la opinida plblica y loa zapatistas

idn de la CONAL a las labores

.- obligd & Zedillo a retroceder y a aceptar la incorporac e
. i Jamentaria, Finalmente, el nuevo goblerno desig
de intermediaciSn de la camisibn par. R oﬂch'!l nte- tos sapacistas.

a la Secretaria de Gobernacitn como su represen : .
El 27 de Diciemore el gobiexno también anuncid . que serfan repart.idps los
latifundios existentes en Chiapas, . .

Sin embargo, la medida tonada unilateralmente y se prevé que 1a gola- reparticitn

una verdadera refom ag;;;ia.

: , lo cierto es que elvoontl‘lct,o
pese a la distencién que el anuncio produtc:da p%’r e masobtacién onflicto

chiapaneco estd muy lejos de. resolverse. tgob;e o e iooes que dsten

initiar de cero y porque hasta el momen
dispuestas a hacer las partes involucradas.
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San Andrés larrdnizar,

La guerrilla zapatista el 15 de septiembre de 1995 en San Andrés
Larréizar, después de las negociaciaones de paz, en donde se buscari la Cocops
coordinacidn con partidos y gobernantes para icnluir el EZLN al diflogo.

Asimismo el actual vocero de 1a Cocopa indic6 que con la entrada del
EZLN al diflogo nacional se buscar&n nuevos cauces para que también participen
diferentes actores sociales,

Por su parte el PAN dijo que &1 de Ninguna manera acepta el didlgo con
el EZIN en cuanto no haya entregado las armas, afirmado en tanto el grupo
armado incumpla los valores de la actividad al mantener las armas, Serfa
ilégica su participacidn en la reforma del Estado,

El 19 de septiembre de 1995 se asegurd que las fuerzas gubernamentales
no cusplen la orden de repliegue y continuan con la crisis social derivada
del conflicto posectoral del 21 de Agosto que se acentud en Chiapas,

Por otra parte, 1a prérroga que abarca desde el dfa 7 hasta el 12 del
mes pasado del aflo en curso el EZIN se comprometif plblicemente, durante
este periodo, a lo eatablecido en lo comunicado de diciembre de 1994,
Ratificando las condiciones para una tregua que establece un didlgo serie
y verdadero:

A) Solucién satisfacortia para las partes implicadas en los conlfictos
posectorales de Tabasco, Chiapas y Veracruz, '

B) Reconocimiento del gobierno de transcisifn a la democracia en Chiapas.

C) Reconocimiento de 1a Comisibn Nacional de Intarndiﬂcibn.




Situacidn en Chiapas.

Todos los mexicanos han reconocido los rezagos y contrastes, las condiciones de
injusticia y pobreza en Chiapas.

Al asumir la presidencia de la Repiblica Ernesto Zedillo afimd que Chiapas sdlo
es posible alcanzar la paz con dignidad y justicia, mediante el didlogo y la
renegociacidn, en el marco de la ley, sin violencia y sin extender el conflicto.

Hoy, en Chiapas existe una clara distancia con respecto a las condiciones que
predaminaron en 1994, se han reducido los hechos violentos y se han comenzado a
extender a todas las regiones, aunque incipientemente, programas esenciales de salud,
nutricidn, educacién y servicios basicos,

Hoy esta marcha un esfuerzo de negociaciones arduo, con tropiezos y asperezas
que, sin embargo, estd dando algunos resultados, aunque muy lentamente.

Mucho ha significado la presencia de las instituciones de la Repiblica en todo el
territorio chiapaneco, para el inicio y continuidad del didlogo. En especial debemos
reconocer que en buena medida las negociaciones son resultado del enorme esfuerzo H.
Congreso de la Unidn. En un acto de corresponsabilidad sin precedente entre el
Ejecutivo y Legislativo, se expidld la Ley para el Didlogo, la Conciliacién y la Paz
Digna en Chiapas, que ofrece un cauce constitucional y politicamente legitimo para
llegar a una solucidn justa y definitiva. .

Se hizo un reconocimiento a la labor mediadora y sustantiva, orientada siempre
por el interds de la Replblica, que han realizado los miembros de la Comisidn de
Concordia y Pacificacidn, integrada por la pluralidad del Poder Legislativo.

En Chiapas se debe continuar el didlogo con un lenguaje de paz, no de guerra con
un lenguaje de reconciliaciSn, no de amenaza, con un lenguaje de esperanza, no de
rencor. En particular, se debe consagrar el dillogo a la solucién de las. causas
reales de la miseria, el atraso y la falta de oportunidades .y no desperdiciar el
tiempo en cuestiones de procedimiento y formalidades secundarias. De lo que se
convenga en Chiapas podrd surgir un programa integral para antender las necesidades
de desarrollo social y pramwover los derechos indigenas.

Es necesario que se utilice el didlogo para encontrar . la solucién de los
problemas agrarios e impulsar la economia campesina de Chiapas; es tiempo de definir
una hueva relacién entre el Estado mexicano y las camunidades indigenas,’ para que
estas sean protagonistas de su propio desarrollo, en el marco de ls Conatitucion
General de la Repfiblica. . T

Partiendo de esa nueva relacidn, se fortalecerd la eoordinécién y orientacion de
las acciones federales en materia de bienestar y desarrollo. )

Otro punto importante a tratar es la de(rocracia“ea‘deci_t. -el avance democratico
que ha residio bisicamente en la ciudadania, Desde febrero de 1§95‘se han ce;ebr;ado
elecciones locales en 10 entidades federativas para la renovacidn del Ejecutivo, de

los congresos estatales o de ‘los ayuntamientos. Estos. procesos electorales se han ;
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realizado con una intensa atencidn y presencia ciudadana, y en la mayoria de los
casos bajo nuevas legislaciones locales notablemente avanzadas,

En muchos estados de la Repiblica, comicios altamente competitivos procesos
electorales pacificos y resultados que corresponden a la voluntad ciudadana,
constituyen ya una parte de ‘una vida politica caracterizada por la normalidad
democcdtica, Esto no es un logro del gobierno o de ninguna partido politico, es un
paso firme e inrreversible de todos hacia un cabal de desarrollo democritico se estd
edificando desde las hases mismas de la sociedad, lo que estd construyendo la
ciudadania, por eso se reafirma la determinacién de hoy de trabajar, al lado de los
ciudadanos mexicanos, con campesinos, indigenas, de todas las regiones del pais para
la construccidn de la democracia del siglo del siglo XXI.

Un elemento pcimordial es la reforma electoral que sea definitivémente, no por
negar futuras adecuaciones, sino por construir mejoces beneficios. Esta reforma debe
garantizar la satisfaccifn plena, autdnoma y con condiciones de equidad en la

competencia,

Debe responder a la creciente camplejidad y diversidad de nuestra vida social y
por una politica con mis madurez.




INFORME ESPECIAL.
CHIAPAS Y LA CRISIS FINANCIERA.

A continuacidn se presenta una serie de suscesos e i i
n Chiapas gue han impactado en
el comportamiento del' mercado de valores, asi como en el proceso de desgenso del
nivel de las reservas internacionales.

Enero 1993 y1994 a Enero de 1995,

El primero de enero de 1994 el Ejército Zapatista toma violentamente la
‘alcaldfas de San Cristdbal de las Casas, Ocogingo, Altamirano y las Margaritas. ?

En Febrero 18 el Lic. Manuel Camacho Solfs anuncia el inicio del didlogo entre el
EZIN y el gobierno, EL 28 del mismo mes anuncia Samuel Ruiz que el EZLN y el
comisionado Manuel Camacho Solis llegaron a un acuerdo significativo para integrar un
documento que contiene 34 compromisos para la paz digna en Chiapas.

En Marzo 10, Camacho Solfs afirma que si no hay elecciones limpias, la violencia
se podria extender a otras partes del pais,

En Abril 10, denuncia el EZLN la creciente presencia militar y la beligerencia de
los ganaderos. El 14 advierte el EZLN que continfa suspendido el procesc de consulta
hacia la pacificacién porque no se a hablado y no se a tenldo ninguna sefal de
guerra.

En Mayo 5 Eduardo Robledo Rincdn riende protesta camo candidato del PRI a la
gobernatura de Chiapas, el 17 Cirdenas visita territorio Zapatista y es fuertemente
criticado por el subcomandante Marcos; el PRD tiende a repetir los viclos del PRI, le
dice; ‘el 22 de ese mismo mes el PRD elige al periodista Amado Avendaflo como su
candidato a la gobernatura de Chiapas. .

En Junio 11 el EZIN culmina su consulta interna, rechazd las propuestas
_gubernamentales y convocd a un didlogo nacional con todas las fuerzas honestas e
independientes. .

~ El dfa 13 Ernesto Zedillo afirma que estamos viviendo una gran vdevsiluclén. Se nos
dijor'que las negociaciones habfan sido un &xito y ahora la.verdad es que sentimos que
fueron un fracaso. :

‘En Julio 27 se declara el EZLN en estado de " alerta roja " tras el misterioeo
acciedente que sufrid el candidato a la gubernatura del PRD, Amado Avendafio.’ Ofrece
Salinas la ayuda necesaria para el restablecimiento de Avendaiio.

. En Agosto 10 concluyen los trabajos de la CND pidiendo votar por el candidato que
acepte asumir las resoluciones del EZLN, El 28 inicia el PRD movilizaciones para
impedir que Eduardo Robledo sea declarado gobernador electo, El 31 pide el
subcomandante Marcos a Eduardo Robledo que renuncie a la gubgmatura para ahorrac-un
bafio de sangre en el suelo chiapaneco, . ’

, Insurgente

En Septiembre 1 surge un nuevo grupo de rebeldes denominado Ejército
Revolucionario del Sureste, que demanda’ cércel - para Robledo Rincén y aunentadli
tensidn en la zona. EL 17 El EZLN decreta la alerta roja para todas sus tr_%pas i
territorio nacional y denuncia que el presidente Salinas de Gortari engafia:a a

opinidn pdblica.
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__En Octubre 15 el EZIN advierte que habri todo i impon
prifsta Ricardo Robledo Rincdn como gobernado: %l:eei:rhia:s. ol pals i se s al
En Noviembre 18 advierte el EZIN durante la 6
) - 3 conmemoracion de éei
aniversario, que SUs armas estdn listas para levantarse en las montafa: ssudern?\ggt?
occidente, sur, oriente y el centro del territorio nacional. '

En Diciembre 18 asuwre Robledo la gubernatura de Chiapas lelame Armi
. it 3 te do
Avendafio la posecidn simbdlicamente. EL 18 denucia el subcg:namylapammre CO: "en
Zedillo un aviso de provocacidn B&lica en Chiapas, nee S e corta @

El 19 incursiona pacificamente el EZIN en 38 alcaldfas en Chiapas. El 28 anuncia
a la secretaria de la Reforma Agraria que se traicionaron en Chigapas las empleadas
dentro del limite legal, El 13 anuncia el EZIN una tregua militar y ordena a sus
fuerzas militares la suspensidn de toda gestidn militar del 1 al 6 de enero de 1995.

__ Asimismo, el 31 de Diciembre de 1993 las reservas internacionales se ubican en 24
mil 538 mdd, y el Indice de cotizaciones del mercado de valores en 2,602,63 puntos.
El fndice de cotizaciones del mercado de valores; cierra la primera semana del afio en
2,625 puntos y la segunda semana hasta 2,486 puntos.

En Febrero el indice de cotizaciones del mercado de valores mostro sus momentos
mis altos, ubicdndose en 2,802 puntos lo cual termina con 2584 puntos.

En Marzo el dia 18 registra el mercado de valores un descenso, ubicando su
principal indicador en 2383 puntos, las reservas internacionales se ubican en 25 mil
333 mdd a Gltimo de mes,

En Abril 8 el mercado de valores se ubica un indicador en sdlo 2,229 puntos.
Nuevo descenso en el mercado de valores y cierre de semana en 2,198 puntos, el dia 15

del mismo mes.

En Mayo el dia 6 del mes de mayo se ubica el mercado de valores en 2,187 puntos y
se ubica al cierre de la semana con un descenso de 2180 puntos.

En Julio el dia 29 el principal descensd se ubico en el indice de cotizaciones
del mercado de valores con 2462 puntos.

En Agosto cinco dias después se ubicaron en 2,123 puntos.

En Septiembre después de varios altibajos en el indice de cotizaciones del
mercado de valores se ubico en 2,246 puntos las reservas internacioinales y al ciecre

se ubico en 5 mil 762 mdd,

En Octubre las reservas internacionales se ubicaron a 7 mil 196 mdd Desplies ‘de
varios altibajos el mercado de valores se ybica el dis 22 en 2,571 puntos, Bn,a;
Sexto Informe Presidencial de Salinas -las reservas internacionales se ubjcan ‘en 1

mil 242 mdd,

En Noviembre después de varios retrocesos el
con 2,485 puntos. :

En Diciembre el dia 31 el mexcado de valores regited una
ubicando su indicador en 2375 puntos. Las reservas internac
con 5610 6 mil 148 mdd,

mercado de valores termind el mes

caI& mensual ‘de 8.3 §,
ionales cerraron el ano
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w fudidos

Para Enerc de 1995 EL 6 de Enero de 1994, las reservas internacionales se ubicaron
tan s6lo en 5 mil 146 mdd, en cambio en comparaci6n para Enero de 1995. El EZIN
reitecd su disposicién al didlogo y lazd la Tercera Declaracidn de la Selva Lacandona
a la cual la llama la formacién de un Movimiento para la Liberacidn,*

« ] Financiero: México, D.F. 15 de Enero d'ev1995.




C) Mercado de Valores.
ESTRUCTURA DEL MERCAIG,

Al mercado de valores de México lo integran instituciones reguladoras y de
apoyo, intermediarios, emisoras e inversionistas; ademds de las nonmas y mecanismos
que hacen posible el intercambio de tftules inscritos en el registro Nacional
de Valores e intermediarios y aprobados por la Bolsa Mexicana de valores.

La SHCP es el organismo del gobierno federal encargado de regular, coordinar
y vigilar el sistema financiero e impulsar las politicas monetaria y crediticia,
orientado a evolucién del mercado financiero y bursitil y la actuacién de sus
participantes.

El Banco de Mdxico, por su parte se encarga de la regulacién monetaria y
de la remisién de instrumentos crediticios gubernamentales, as{ cow de los
criterios generales a que deben sujetarse los participantes en el mercado de
dinero,

Ia Comisién Nacional de Valores es una dependencia de la SHCP, creada por
decreto presidencial, de acuerdo con lo establecido por la ley del mercado de
valores, con el objetivo de regular y controlar el cumplimientc de las
disposiciones legales, asi como de mantener el registro Nacional de valores e
intermediarios.

Ia Bolsa Mexicana de Valeres, niicleo operativo del mercado, es un organismo
privado que proved las instalaciones y servicios necesarios para la transaccién,
compensacion y liquidacidn de valores, controla y administra las operaciones y
difunde la informacidn correspondiente, ademis de verificar que los intermediarios
y emisoras se ajuste, a las nommas vigentes y a las sanas pricticas del mercado.

FINANCIAMIENTO BURSATIL

El mercado de valores mexicano ofrece una variada gama -de acciones de
financiamiento a empresas privadas e instituciones piblicas. A este respecto,.
las instituciones reguladoras y de apoyo han procurado diversificar los mecanismos

_de aplicacién de recursos y facilitar el acceso de una mayor nimero de empresas

a financiamiento Bursitil.

En concordancia con las politicas de modemizacion y apertura internacional
de la econamia de México, el mercado de valores busca respaldar nuevos: proyectos
produc:ivos, incluso de empresa medianas, orientadas a la exportacin de bienes
y servicios, . :

Ain mds, se han puesto en prictica mecanismos que permiten la participacién
mixta, qubernamental y -privada, en ‘la ejecucifn de obras de infraestructura
necesarias para el desarrolo econdmico.

Las empresas que requieren financiamiento solicitan 'su inscripeion en la
msa, la cual realiza los estudios técnicos legales, de' acuerdo. a cada tipo de

Entre las modalidades de financiamiento directo a empresas se encuentra la
enision de acciones, que son titulos representados de patrimonio’ socialj también
es posibe optar por distintos tipos de crédito' colectivo. como. las obligaciones”
y el papel camercial; asimismo, las sociedades de . inversiones  de capitales
constituyentes otra interesante alternativa, : . o
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la captacion de recursos financieros se efecta a través de la colocacidn de
valores entre el piblico ahorrante y loe inversionistas institucionales del pais. La
mayor demanda de financiamiento generada por el proceso de desarrollo de la econamia
nacional o intensificado la necesidad de atraer capital externo al mercado Bursitil.

Recientes modificaciones al régimen juridico de inversiones extranjeras han

posibilitado competitivas opciones de participacién en los mercados Einancieros
internacionales.

Bn la actualidad, la inversitn extranjera se efectlia en las siguientes
modalidades: .

* Negociacion directa con acciones de libre suscripcidn.

* INversiGn en acciones; Serie A con restriccidn para extranjercs, bajo la
modalidad de fideicomlso meutro, sin derechos corparativos.

* Fondoe de inversidn de valores mexicanos cotizados en el extranjero.
* Pmisidn de bonos negociados en mercados fordneos.

* Operacién de certificados de participacion ordenaria (CPOS) y American
Depositary Receipts (ADRS)

MERCADQS FINANCIEROS

Ios instrumentos de ahorro e inversidn responden a variadas opciones e interesee
de captacién. Los proyectos de largo perfodo de maduracién, por ejemplo, requieren
que Bu financiamiento provenga de ahorrantes con. perspectiva de mediano y largo
plazo, cuya rentabilidad se oconsollide por el crecimiento del patrimonio los
resultados del proyecto y 1a congecucidn de los objetivos que generaron la necesidad
de los recursos.

1as acciones, abligaciones o sociedades de inversién y otros titulos de largo
plazo se agrupan en el mercado de capitales.

Un instrumento de inversidn a largo plazo es el que tiene vigencia superior a un
ailo, lo cusl significa que abligue al tenedor a mantenerlo en su ' poder
indefinidamente. Su finalidad es contribuir aincresentar un capital mediante el
peoceso de maduracidn y valocizacifn del titulo, ‘sin embargo, el poseedor pusde
vendérlo en cualquier momento, sea por necssidad de liguidez o por estrategia de
restructuracion de su cartera de inversiones. E

mm&m@amm@@&mmm.mam
aﬁoy,enowim,cmmhimtoinfedmamp. v :

Ios inversionistas buscan en este mercado una rentabilidad fija pars sus fondos,
con la expectativa de recuperarlos con prontitud. Por su parte, los emisoces ofrecan
estos titulos a fin de mantener equilibrados sus £lujos de recursos.’ . :




At

Otro tipo de operaciones realizada en el piso de remates de la Bolsa Mexicana de
Valores ocorresponde al mercado de metales, que incluye la campra-venta de metales ,
tales camo centenarios de Oro y Onzas Troy de Plata, ademis de documentos respaldados
por depdaitos de metales, tales como ceplatas.

MERCADO FINANCIERO

INVERSIONES.

* A mediano y largo plazo.
* Ocientas a la formacitn de capital fijo.

MERCADO DE DINERO
INVERSIONES

* A cocto plazo.

* Orientadas a equilibrar el flujo de recursce.
MERCADO DE METALES '
INVERSIONES

* A plazo intermedio,
* Ocientadas a equilibrar el £lujo de recursos.
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CONCEPTOS DEL ANALISIS BURSATIL.

EL andlisis bursdtil es el estudio de todos aquellos factores legales, econdmicos,
macroecondmicos, financieros, etc, que no permiten explicar el comportamiento de una
empresa o del mercado como un todo y pronosticar su posible comportamiento en el
futuro, suelen distinguirse tres tipos de andlisis: Anilisis Fundamental y el
Analisis Técnico.

* Andlisis Fundamental., Este consiste en datos relativos a la economia general es
decir, nos dice o indica que comprar todo esto fundamentado con bases cualitatlvas

algunas de estas se pueden observar cliramente en el aspecto econdmico, politico y
social de cualquier empresa.

En el Entorno Econdmico se puede observar que se analizardn las principales variables
que podrian afectar a una ewpresa para la colocacidn de sus acciones en un
determnado mercado, esto se puede hacer tanto en forma interna como externa. Para
hacer el andlisis econdmico se deben tomar en cuenta diversos aspectos que pueden
influir en este y algunos de estos pueden ser:

* [a inflacidn.

* [ag tasas de interés.

* Salarios.

* Bl circulante.

* Precio de la canasta bdsica.

* Créditos,

* Endeudamiento.

* Inversidn extranjera. o

En el Entorno Politico las decisiones que se taman en las actividades politicas

de cualquier pals afectan directa o indirectamente tanto a corto plazo como a largo
plazo las actividades a las que se dedican las empresas que constituyen el sector
productivo de una nacidn, asi como la del comezcio o de ios servicios. las decisiones
politicas gue tome cualquier pals deberdn ser planteadas de tal-foxma que belneficigg ,
y fortalezcan la estructura econdmica de dicho. pals, déndoles - posibil 1dadl
crecimiento a las empresas que tengan las mayores posibilidadeg ds desgr:ol 0 a
dichas empresas. ' : : v . ‘
Algunos aspectos que se deben de tomar en cuenta en el entorno polltieo-aom_ L

* Marco legal. '
* Religién.

* Aspectoa ecoldgicos.
“# Informacién confidencial.
* Po litica agropecuaria.

* politica monetaria.




* politica industrial.
* politica financiera.
* politlca exterior.
* politica de empleo.

Cono se observa, para realizar el andlisiy fundamental se deberdn de tamar en
cuenta jas decisiones politicas para en base a estas estructurar un andlisis lo mis
conpleto posi ble, en base; a las consideraciones que se hagan de las decisiones
politicas se contemplard hasta que grado pueden afectar estas decisiones bursitiles
de una empresa para de esta forma saber en que momento se pueden colocar las acciones
de una empresa en un determinado mercado,

En el Entorno Social se deben contemplar todas las necesidades de la sociedad
para ayudarla de alguna forma a alcanzar sus objetivos particulares y esta a su vez
logrard que la empresa logre sus objetivos generales; la empresa al lograr dichos
objetivos podrd permanecer en el mercado en el que campite y proporcionard a su vez
satisfactores a la sociedad, :

Algunos aspectos que se deben de tamar en cuenta en estas circustancias son - loe
siquientes: .

* Salud.

* Vivienda.

* Educacidn.,

* Teansporte,

* Entidad de un pals a otro.
* satisfactores primarios.

* Necesidades de servicios.
* Camunicacin.

* Cultura, ’
Como se puede observar el aspecto social . tanbién tiene gran influencia paxa

estructurar el andlisis fundamental ya que en base a este podremos formular lo que se :

refiere al diagndstico del medio ambiente externo y de esta forma hacer un andlisis
mis profundo. S LT .

* Analisis Técnico.

Se basa en que el mercado proporciona la mejor informacién.acbre la:evolucitn . |

futura que e tener ‘el mismo y los respectivos titulos que lo Integran.. ESte
anSliaisq se E::uene':il:::a en el estudio del mexcado en sf mismo. El mismo mercado deéscuenta

todas las variables que puedan afectarle, entre ellas'las estudiadas a t'u’yisvdﬁl‘
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andlisis fundamental,

El objetivo del andlisis técnico es identificar la tendencia principal de los
precios de las acciones de un periodo a otro o en clerto tiempo; se auxilia de
diversas herramientas para diagnosticar la velocidad, la fuerza y consistencia de los
precios, asi como de su volumen negociado en el mercado.

i




EL MERCADO DE VALORES DURANTE 1995
MERCADO DE CAPITALES.

Durante 1995, diversos factores de indole financiero y econdmico se han reflejado
en el comportamiento del mercado accionario de México, que van desde resultados no
satisfactorios al primer trimestre de empresas cotizadas en bolsa, hasta
recuperaciones sustanciales en indicadores macroecondmicos para el segundo y tercer
trimestre, Ante estos eventos, el Indice de Precios y Cotizaciones desples de haber
registrado una disminucidn del orden del 39 % al cierre de Febrero cuando se ubica en
un mi 447.52 unidades ( nivel minimo de este ‘afio), fue recuperdndose en los meses
siguientes, con lo cual al concluir Agosto, el nivel experimentado por el IPYC era
superior a las 2 mil 500 unidades, es decir, un avance de casi el 75 § con respecto a
aquel minimo observado en febrero.

Otros indicadores del mercado accionario también registran una mejoria
satisfactoria a partir del segundo trimestre del afio, como es el caso del valor de
capitalizacidn, cuyo nivel al cierre de febrero era de 469 mil 795 millones de nuevos
pesos, cifra inferior en 171 mil 666 millones de nuevos pesos (-27 & ) oon respecto
al cierre de 1994. Al concluir agosto de 1995, el valor de capitalizacién del mercado
accionario se ‘ubicé en 668 mil 875 millones de nuevos pesos, mostrando una
recuperacion del 42.4 % con respecto a febrero.

El volumen de acciones negociadas también resulta un factor significativo en este
proceso de recuperacidn, ya que el pramedio diario negociado en febrero de 1995, fue
78.9 millones, cuyo rango de negociacién diaria fue de un minimo de 17.8 millones
hasta un miximo de 139 millones. En agosto de 1995, las negociaciones con acciones
experimentaron un volumen praomedio cotidiano de 120.2 millones, camo minimo de 61.7
millones hasta un miximo intercambiado de 228.3 millones de acciones.

MERCADO DE DINERO.
Certificados de la Tesoreria de la Federacién,

Las oscilaciones de tasas de rendimiento que ofrecen los instrumentos del mercado -
de dinero, también.son un reflejo de los ajustes financieros que se han implementado
a partir de los efectos provocados el 19 de diciembre de 1994, por la devaluacidn-del
peso frente al ddlar estadounidense. ) .

Es asi que en el caso especifico de la tasa lider del mercado de’dinero, es
decir, la tasa de rendimientos de la Tesoreria de los Certificados de ;rFedetaclén
para el plazo de 28 dias , fue adecudndose a los escenarios y perspectivas de nuestra
economia, . : :

la tasa de rendimiento primario de Cetes a 28 dias, poco antes de la devaluacidn,
se ubicd en 13.75 §; para ia semana siguiente era del 16 % , y al cierre de 1994, era
del 31 % casi dos veces mis que dos semanas la tasa primaria ofrecida por este
instrunento fue avanzando hasta ubicarse en un nivel miximo de 82.65'% , (22 de
Marzo de 1995 ) . A partir de dicho nivel, la tasa primaria aplicada ha obeervado un
permanente descenso, oon lo cual hasta el cierre de agosto ha bajado mis’ de 47
puntos, ofreciendo un rendimiento anualizado de 35.40 por ciento.




INSTRUMENIOS DEL MERCADO DE CAPITALES

Accioness

* De empresas industriales, cowerciales y de servicios.
: * De empresas de segu;:os y fianzas.

* De casas de Bolsa.

* De sociedades de inversién camiin.

* De sociedades de inversidn en renta fija. !

* De sociedades de inversidn de renta fija para personas morales.

K De sociedades de inversidn de capitales,

Obligaciones:

* Quirografarias, cuya garantia es la solvencia del emisor;

* Hipotecarias, garantizadas por activos del emisor, dados en hléot:eca.
* Convertibles en acciones de la empresa emisora,

* Con rendimientos capitalizables.

* En moneda extranjera.

* Telmex obligaciones de hipoteca,




HABILITACION O AVIO:

Este deberd propiciar la mayor utilizacién de la capacidad instalada, es éclr, BU
destino serd la compra de materias primas y materiales propios del giro a que se
dedican al pago de los salarios de los obreros y los gastos directos de fabricacién
indispensables para el buen funcionamiento de la empresa.

REFACCIONARIO,

ES para la adquisiscidon de miquinaria y equipo; y para las instalaciones fisicas
dentro de un parque industrial o fuera de él,

HIPOTECARIQO INDUSTRIAL.
Su destino es la consolidacion de pasivos derivados de las operaciones normales

productivas de la empresa. En los tres casos se incluye la participacién del
intermediario financiero, asi caw los saldos vigentes de créditos descontados con

-anterioridad,

Uno de los principales obstdculos, aunque no es la Gnica solucidn para el
desarrollo de las empresas es el apoyo financiero, es decir, el financiamiento que se
debe dar en época de crisis,

Sin embargo, el otorgamiento de créditos es un elemento indispensable para este
subsector que en muchas ocasiones es negado por la Banca comercial, y es una de las
principales trabas para el desarrollo y la modernizacidn de las empresas. o

Por tanto, seglin indica Nacional Financiera, se ha puesto mucho intexés de tratac
de solucionar este problema, a través de varias politicas y programas que ha
establecido. . . :

El Gmbito financiero es uno de los mayores problemas que preentah las empresas de
la actualidad, debido bdsicamente a su propia informalidad, ya que en muchos casos no
cuentan con criterios de rentabilidad. :

Por consiguiente, van a contar con una limitacién camo es el acceso al crédito
institucional, principalmenteque proviene de la Banca Comerciali

Una de las causas de esta restriccidn a estas empresas, principalmente a-la micro
industria es precisamente ha que carecen de garantias tradicionales suficientes, por
tanto se presentard dificultad y en muchos casos se negard ¢l otorgamiento de dicho.
crédito, o . T

En lo que se refiere a la micro y pquefia empresa es debido a que no Cuentan
directamente con préstamos particulares, los cuales cobran tasas de. interés. muy
altas.

De ahl se desprende que é&ste sector tendré un limitado uso de los apoyos e
incentivos que ofrece el sector piblico, ya ~sea por insuficiente .informacién)

complicada tramitacidn y centralizacitn administrativa. -

por otra parte, la-micro,pequefia y mediana industria enfrenta un mayor Co8to
financiero por tasas de interés muy altas y perfodos de amortizacién més cortos que
los que se otorgan a las grandes empresas. ] . .




8, Efecto de Crisis en el Financiamiento a las Empresas.

Hoy en dia México tiene un gran desarrollo econdmico en su mercado de exportacidn
y hoy es gl_mqnento de aprovechar las ventajas que este ofrece para fortalecer y
hacer mis dindmica la economia interna de las empresas, sefald la Canacintra.

. Lla coyuntura econdmico-financiera que vive en el pals de ahora en adelante es
incorporar a las empresas nacionales a la comercializacidn internacional.

_ las cifras son elocuentes, comentd, ya que los niveles de exportacidn superan en
mis del 40 % a las gue se obtuvieron en 1994, y ello puede ser aprovechado si el
gobierno federal amplia las oportunidades de apoyo para la industria nacional,

De esta manera, en dias pasados los miewbros de la Camira Nacional de la
Industria de la Transformacidn, realizaron una visita comercial para dar a conocer la
oferta exportable de la industria en el mercado centroamericano, y principalmente en
el de Costa Rica,

De acuerdo con informacién de la clpula industrial el desarrollo de ésta
consistid en una muestra de productos mexicanos en las instalaciones de la Cémara de
Representantes de Casas Extranjeras, Distribuidores e Importadores (Crecex) , en San
José de Costa Rica, . .

Ia modalidad de las 24 empresas mexicanas permitié que 90 por ciento de los
indusriales cumplieran con sus objetivos de participacidn y superan las expectativas
comerciales de las mismas.

la Canacintra puntualizd que de la reunin se pudo constatar que el mercado
cetroamericano es un &rea natural para los industriales mexicanos, sobre todo’ porque
los productos tienen muy buena captacidn por su calidad y precio. . i

Por otra parte, los problemas que enfrenta la industria pequefia, mediana'y micro
industria en %.aa década de los ochentas y noventas, el goblerno federal se ngiegcusg .
por otorgar al sector industrial, = apoyo financiero y - fomento en condiciones .
preferenciales, plazos de amortizacidn medianos y largos.

i i de los progcamas de

Asimismo, a partir del Plan Nacional de Desarrollo de 1994,

Financxamlem':o degaoesarrollo y del Fomtinz Ilndufn\'g:i:g.r iyamuedf:x{: ?g&ggayemﬁ

i rama para el Desarrollo Integra a u . :

R i e S e B e o PO
i ra financiar a. dichas ' ae. .

2;:;325,“:?;:::“5:5, tarjetas de crédito, asi camo ‘las relaciones -con clientes, ¥

tasas de interés. )

Los tipos de fideiocomiso gque se otorgan para 1§ ind

ustria micro, peguefia y -
mediana empresa son los siguientes: : : :




Limitaciones y Gbsticulos para el financiamiento.

ES un hecho incuestionable que la gran mayorfa de las microempresas de nuestro
pais no han tenido todavia acceso a mecanismos convencionales de financiamiento, en
vireud sobre todo de clertas limitaciones u obstdculog que hasta ahora parecen
infranqueables, entre lcs que destacan los siguientes:

* Falta de Antacedentes.

La simple falta de un antecedente que permita al intermediario financiero inferir
al menos cual es el flujo real de recursos que genera el negocio de un
microenpresario, se convierta con preocupante frecuencia en una barrera insalvable
para acceder al crédito formal, credndose un verdadero circulo vicioso, pues de la
misma manera que lo hace el mercado de trabajo , con el estudiante recien egresado,
el sistema financiero exige a la microampresa el antecedente como requisito y no le
proporciona, 8in eutargo la oportunidad de crearlo, '

Es cierto también que en un enfoque Gnico de desarrollo social, el financiamiento
popular puede canalizarse permanentemente a través de organizaciones no
gubernamentales o entidades de fomento, que no formen parte integarl del sistema
financiero formal, como también lo es con un enfoque de desarrollo empresarial, se
justirfica utilizar tales intermediarios Unicamente de manera excepcional para que las
microenpresas puedan accesar las primeras veces al crédito y generar un antecedente
favorable y una experiencia que les permita acudir posteriormente alas instituciones
bancarias que conforman el sistema financiero fonmal de un pais,

* Monto del primer requerimiento,
Un segundo obsticulo estructural lo constituye el reducido monto del primer

requeciniento fananciero -de una microempresa;, ya que el margen de intermediacitn, es
decir, el diferencial sntre el costo neto de los recursos y la tasa de -interéds

- activa, permite al intermediario financiero cubrir los costos operativos, asi camo de

riesgo y capitalizacidén y generar, por supuesto, una aportacidn-a sus resultadosde
operacifn. : :

Con frecuencla, los intermediarios ni siquiera avanzan a las fases susbsecuentes
de evaluacién dl proyecto de inversidn, de anSlisis del :iuzq y de las capacidades
empresariales, en ocasiones tampoco llegan a calificar siquiera la calidad de las .
garantfas ofrecidas. No eg diffcii encontrar entre las dispocisiones internas de los.
bancos comerciales, la que sefiala un monto minimo camo requisito includible para
vecibir solicitudes en los cascs de empresas pequeiias que no disponen de antecedentes
crediticios con el propio banco o incluso con el sistema bancario en.su conjunto,

* Garantias.

La incapacidad de ls microempresa para cumplic -con los requerimientos de
garantfas que establecen los lntermediarios financiercs suele ser en ‘México el
obsticulo al que se concede la mixima importancia y al que se hace mayor ;cferencla.

En ocasiones el monto del financiamiento requerido anula la inportancia de las
garantfas, ya que cuando el primer crédito es por una cantidad' relativamente
reducida, puede presentarse el caso del que ante un incuvplimiento del acreditado, .-
aun cuando las garantfas sean mis que suficientes en términos de avalGo y facilidad
de realizacién, para el intermediario Einanciero no resulte conveniente /iniciar
acciones legales y admitlvas para hacerlas efectivas, ya que los gastos _implicitos
que .no pueden agregarse camo parte de los costos de reg:uperacién puede :ser de tal
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Magnitud que resulte contraproducente tratar de recuperar el saldo del adeudo
vencido. '

Considero que el respaldo de garantias para la microempresa debiera disefiarse
cano un incentivo al cumplimiento efectivo, en el cue el propio acreditado fuera el
Gnico facultado para ampliar el alcance de las garantlas que puede arecibir como
respaldc complementario, en funcidon de su propio comportamiento, -partiendo del
principio de que la mejor garantia de pago es el antecedente favorable.

* Informacidn documental.

La falta, insuficiencia o distorsién de la informacidn documntafes, sin duda,
otro de los principales obstaculos que impiden el acceso de las microempresas a los
mecanismos de financiamiento formal.

En términos comparativos, en una politica de desarrollo social se ha considerado
perfectamente aceptable que se canalice respaldo financiero a la nicCroempresa sin
egtablecer como requisito previo a la constitucidn formal o el registro de la
anpresa, por supuesto se ha justificado no exigir la comprobacidn previa del
cumplimiento de obligaciones fiscales o laborales. En un enfoque de desarrollo
empresarial, en camblo, se ha estimado que es definitivamente importante establecer
tales condlcionantes como requisitos ineludibles para acceder al financiamiento de
fomento. . '

Estas limitaciones ponen de manifiesto que para el desarrollo de’la microempresa
no basta el crédito, sino se contempla con el acceso al respaldo de la informacidn,
la asesorfa técnica y la capacitacion. A mi parecer, son dos caminos para impulsar
este tipo de apoyos en una estrategia de fomento de las que el financiamiento debe
formar pacte integral. '

Por una parte, se requiere de un esfuerzo considerable de indentificacidn y'

concertacidn, partiendo del reconocimiento de que no aon las agencias del Estadc, ni
ios centroe educativos de capacitacidn, ni tampoco las. cAmaras y asociaciones

erpresariales, las més 1dGneas para proporcionar respaldo. de informacidn,

capacitacion y asesoria técnica a las microempresas..

La mejor fuente de informacidn, el mejor capicitldor Y asesor técnico de ‘un
microempresario, es otro que estd teniendo éxito. N :

Bl segqundo mejor se encuentra en una empresa pequeﬁi y el tercero ’en' un téenico
de una empresa mediana e incluso grande. A :

Por otra parte y en el sentido de la misma direccidn, es necesarlo reconocer. gue

en ‘la perspectiva de un mercado abiecto y. ‘realmente -sujeto a la “competencia .
internacional, las microempresas'e incluso, muchas pequefias y medianas; tendrén que

encontrar férmulas de cooperacin y sobre todo de inversidn conjunta, con el fin de
elevar los indices de eflciencia colectiva. R Ce

* Riesgo.

Con frecuencia se afirma que prestarle a la mlc:oahp:eu conlleva siempre un -

riesgo. mayor para los intermediarics . financieros que debe covpensarse con un margen
de. intecmediacién relativamente superior. Se. asegura- incluso,que las microempresas
que no tlenen acceso al crédito estin en disposicién y posibilidades de aceptar una




tasa de interés considerablemente mayor a la que se aplica a las empresas de otros
estratos, ya que aun siendo elevada siempre serd menor a la que tienen que pagarle a
las fuentes del agio y la ususra.

* La microempresa,

la experiencia en muchos otros paises, pero desde luego también en México, ha
demostrado de manera fehaciente que cuando el crédito a la microempresa se otorga con
la debida oportunidad, con un costo razonable y competitivo y al plazo que reguiere
el flujo de efectivo de su proyecto de inversidn, la microempresa invariablemente
paga y lo hace con mayor puntualidad y responsabilidad que muchas empresas medianas y
grandes. [a realidad muestra, sin embargo, gue el sistema formal de intermediacitn
financiera no comparte aiin esta conclusitn. )

La realidad es que las microempresas no reponen los activos fijos cuando
debieran, como también es cierto gue no hacerlo en la actualidad puede significar la
desaparicidn de la unidad productiva. En realida, lo importante y trascendente es que
estas empresas puedan recibir apoyo crediticio para sobrevivir y efectuar sus
inversiones de modernizacldn, sin que los términos del financiamiento sean la causa
misma de su incunplimiento y desaparicidn.

En MEkico en un sindmero de casos se ha dewostrado que no sdlo un plazo
inadecuado, sino también un costo excesivo de los recursos crediticios, se ha
convertido en una razén fundamental de la cartera vencida. '

Tarbién en este caso, la accidn  conjunta deblera ser la respuesta para
desarrollar una efectiva capacidad de negociaciGn para que la microampresa pueda
obtener términos y condiciones campetitivos en el financiamiento.

* Soluciones de financiamiento.

Muy probablemente las mejores soluciones sobre el financiamiento popular,
referido en este caso a la microempresa, las podemos descubrir en el contexto mismo
en que actan dichas empresas. En Gltima instancia, el desarrollo nunca se ha logrado
desde fuera. Es clerto que se ha requerido slempredel respaldo externo, pero no es

menos cierto que invariablemente ha surgido desde dentro, ‘en el senc mismo de la

sociedad civil,

No debe olvldarse gue el financiamiento, al final de cuentas, no es un fin en sf :

mismo, sino un medio para que las empresas puedan alcanzar objetivos mucho mas
importantes que endeudarse. : '

Incrementarsn las empresas sus posibilidades de competir en una econamia abjerta
sin mayor proteccidn que su propia capacidad de competencia, de niveles de eficiencia

y de generar mayor empleo productivo y- permanente 1o cual contribuye a un desarrollo

regional mis equilibrado.

-




Se abre efectivamente el acceso al financiamiento formal para quien antes estaba
vedado y por otra parte se incide en la redistribucidn del ingreso.

Asimismo se contribuye a que funcione verdaderamente la economia de mercado los
cuales serdn los parametros para medir el éxito o el fracaso de una accibn de
financiamento popular,

En todo caso, lo verdaderamente significativo de una accién de £inanciamiento
popular, en respaldo de la microewresa informal, no es cudntas empresas reciben
crédito preferencial con recurso provenientes del Estado o de una de sus agencias,
sino precisamente cudntas empresas ya no requieren recibir este tipo de recursos para
soprevivir y desarccllarse.

En el disefio de una estrategia de financiamlento popular, considerd de
fundamental importancia el otorgar un reconocimiento claro al sentido de la
eficlencia.
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SITUACLON ACTUAL DE LAS MICRO, PEQUERA Y MEDIANAS EMPRESAS.

‘La micro, peguefia y mediana empresa juega un papel muy importante en el aparato
proauctivo de nuestro pals, debido a que constiutyen la principal fuente de emplecs
en los sectores secundario (industria) y terciario (Servicios), ademis de que
pecmiten lograr una mejor distribucidn del ingreso.

Pudemos cltar que las empresas micro, pequerias y medianas constituyen el 98 % del
total de los establecimientos de transtormacidn; absorbiendo la mitad de la mano de
cbra del sector; aporta el 43 $ del producto que gyencra la actividad manufacturera; y
en ;1, contrinuye con el 10 § del PIB nacional. En la actualidad, la industria MPyME
esta contlgurada por 125 mil establecimientos que ocupan casi 1700 mil trabajadores.

Asimemo estas empresas se han encontrado con una problemdtica por demds
complicada frente a los constantes cambios econdmicos, politicos y sociales de
nugstro pals, resultando de esta manera que las empresas con débil capacidad
econdmica, tienen un limitado acceso al créxilto institucional, principalmente de la
Banca Comercial; existe una resistencia del empresario al trabajo en grupo; mantienen
una reducida capacidad de negociacion en los mercados coamo consecuencia de sus
pequeiias escalas para comprar, producir y vender; entran en una escasa cultura
tecnolégica, la tendencia a la improvisacidn, una participacidn casi nula en el
mercado de exportacién y bajos estindares de productividad y calidad.

Sin embargo, hay que resaltar que estas empresas poseen una enorme flexibilidad y
capacidad de adaptacibn; agraegando a é&sto, que como se menciond anteriormente,
generan un gran nimero de enpleos.

* Camo consecuencia de la problemitica que viven Be han planteado una serie de
objetivos, estrategias e instrumentos en programas como -el Programa para la
Modernizacion y Desarrollo de las MPyME donde para su aplicacidn se formd la Comisidn
Mixta para la Modernizacién de la industria MPyME (COMIN) por decreto presidencial en

septiemore de 1991, con la finalidad de resolver problemas financierocs a trayés de la’

COMIN que promueve la creacidn de intermediarios no Bancarios, como son las Entidades
de Fomento y las Uniones de Crédito. . . ‘

Un punto umportante es el financiamiento que estas empresas pueden obtener y que
instituciones como NAFIN nan tratado de resolver a través de la tarjeta de crédito

empresarial, los sistemas de factoraje, arrendamiento fimhciero y garantia ocon’

fianza.

otro apoyo -importante ha sido la reestructuracién de pasivos y financlamiento de
corto a largo plazo para aportaciones accionarias a fin de capitalizar a ‘las
empresas., : :

Cow hemos podido apreciar, la industria con mayor influencia en nuestra econania
es la MPYME, pero a su vez, la mis vulnerable a los cambios econdmicos y sociales,
que han traido camo consecuencia gue en la actuslidad muchas ‘de estas empresas

intercutpan  su Einanciamiento y desaparezcan del  mexcado, con “la colateral:

problemitica que esto  ocasiona, como es el desempleo, Para- contrarestar esto, . el
gobierno ha tomado medidas a través de diversas instituciones y. programas: como ‘108

mencionados anteriormente, que buscan fortalecer y mantener financiamiento a estas |

empresas.

95 °




FINANCIAMIENTQ Y REESTRUCTURACION DE DEUDA EN EL MERCADO DE VALORES,

la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., conjuntamente con las Casas de
Bolsa, han desarrollado diferentes mecanismos de financiamiento a través de los
mercados accionario y de deuwda, para satisfacer las necesidades de recursos a
corto, mediano y largo plazo.

ESQUEMAS DE FINANCIAMIENTO,

ACCIQNARIO,

Representa financiamiento de participacién en el capital social de las
empresas; los titulos pueden emitirse por series que difrencian la capacidad
(mexicanos y libre suscripcidn ), y que identifican los derechos que otorgan voto
limitado, dividendo garantizado o dividendo superior.

No representa carga ~financiera inmediata ni reembolso. FEste tipo de

financiamiento se puede cambiar con emisiones de Warrats a traves de UNITS,
garantizando un rendimiento adecuado a los inversionistas.

DEUDA,
OBLIGACIONES.

Financiamiento de largo plazo { mds de 3 afios ). Puede emitirse qui afario

o oon diferentes garantlas ( hipoteca, aval, fideicomiso, etc ), también puede -

emitirse a tasa real, Generalmente otorga un periodo de gracia para la amrtizacim
del capital, Este financiamiento se puede combinar. con el accienario a través
de obligaciq\es convertibles,

PAGARE DE MEDIANO PLAZO O INANCIERO,

Con excepcibn de su plazo ( entre 1 y 3 afios ) este tlpo de -financiamiento -

puede adoptar cualquiera de las caracteristicas de  las -cbligaciones. - Su
amrtizacimesmsolo pago al vencimiento,

PAPEL COMERCIAL.

Financiamiento de corto plazo ( hasta un afio ), se emiten a descuento’ y
amortizan capital al vencimiento de la emisitn, Su principal caracterfstica es.

su revolvencia y puede emitirse indizado, generalmente al tipo de cambio del ddlar.
OI‘ROS.

TIIULOS OPCIONALES WARRATS.

Esquema de financiamiento para las empresas y oobertura ~para- los -
inversionistas. Puede ser emitido por las erpresas sobre ‘sus propiaa acciones
y representa para ellas, recursos frescos por la prima de emision 'y en su caso, .

por el precio de ejercicio de los mismos,




REESTRUCTURACION DE DEUDA.

Dependiendo de las condiciones del pais y de las de cada entidad, las anpresas
pueden enfrentar problemas de liquidez en el corto plazo; esto covducira a la
necesidad de reestructurar sus dewdas bursitiles, en razén de lo cual la Bolsa
Mexicana de Valores ha definido clertos esquemas para facilitar el tiempo y
trimites estas reestructuraciones, con ocostos marginales en su instrumentacién.
Bajo estos esquemas, las empresas, previo el cumplimiento de ciertos requisitos
y los correspondientes trimites con la Comisidn Nacional de Valores, pueden:

* Cambiar las caracteristicas de sus emisiones o sustituir actuales créditos
oon esquemas de rendimiento capitalizable que, cambinado ocon o sin financiamiento
a tasa real aligeran la carga financlera en el oorto y mediano plazos, difiriendo
los flujos de efectivo futuros a la amortizacidn del capital actualizado.

*Cambiar Financiamiento por dewda por accionario.

De la misma manera se establecen muevas formas de financiamiento como es la
colocacidn de Units, que oconsideran acciones oon Warrats de venta adheridos.

Las empresas, bajo clertas condiciones, también pueden considerar la opcién
de crear fondos de acciones, para cubrir en especie sueldos y prestaciones a sus
ampleados, lo que les permitiria orientar sus flujos de efectivo a las necesidades
operativas,

108 esquemas expuestos para el financiamlento y la reestnicturacim de deula
de las empresas, entre muchos otrog, estin a disposlcim de las mismas, estén
o no participando en el mercado de valores mexicano,

Las Casas de Bolsa a través de sus areas defhmnclanﬂentocorporativoyla
Bolsa Mexicana de Valores, pueden prestar la asesoria y orientacum oon respecto
a estos esquemas. )
Hasta el mes de Julio de 1995, diversas anpresas que ooLizan en la Bolsa
Mexicana de Valores han adoptado esquemas de reestructuracitn de pasives de wna
dewda que se elevd considerablemente por el alza de las tasas de interés, asf{
se tiene que se ha reestructurado, por parte de 25 consorcios industriales un

importe de cinco mil 183 millones de muevos pesos al primer cierre del primer
samestre de 1995, : .

Asimismo desde principios de Junio” se inicid una amplia difusién sobre los
diversos esquemas de financiamiento a los que se pueden adherir - las empresas que
tienen oontratada deuda en el mercado accionario y:de deuda, oon base en esta,
las 25 empresas que- se sefialan han utilizado mecanismos de :amtmchuacim
financiera mediante el mecanismo de tasa real. *

* Fuente! Subdireccion de Comunicacién de la Bolsa Mexicana de Valores,
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9. Efecto de la Crisis en los Mercados Financieros.
MERCADOS FINANCIEROS,
Del 9 al 13 de Octubre de 1995.

El Lunes Iniciamos en N§ 6.54 por ddlar para valor 48 hrs, en medio de la usual
pasividad del mercado de dias feriados en Norteamérica, Pero, a pesar del bajo
volumen operado, la demanda prevalecidé llevando los precios al cierre de N§ 6.60.

El martes, mientras se reunfan Clinton y Zedillo, se did fuerte especulacidn que
inicialmente llevd la apertura a N$ 6,72 en el spot, provocando que los precios
alcanzaron el N$ 6.86. Cuando algunos participantes hablaban de niveles de N$ 7.00,
la demanda cesd y se did una baja hasta N$ 6.77. No se percibid intervencidn alguna
en este movimiento, sino mds hien parecid que se alcanzd un precio que provocd oferta
en dolares lo cual es muy importante que podria pensarse que éste es un nivel de
resistencia natural del mercado.

El jueves, ante el anuncio del plan que traerf inversidn extranjera a nuestro
pais, se dio una baja importante que llevd el spot hasta N§ 6,69, pero al clerre se
volvid a presionar el peso, registrdndose un N$ 6.72 a las 13:30 hrs.

El viernes se vieron bajos vol\;nenea y una tendencia desfavorable a nuestra
moneda, que de iniciar en N$ 6.73 la venta spot; llegd hasta el N$ 6.78, Se podria
concluir que, a nivel técnico, un rango de N$ 6.70-N$ 6,80 empieza a establecerse.

Todavia estd en duda si el esquema planteado por Guillermo Ortiz de tomar la tasa
de interés como variable de ajuste, funciona, y més bien pareciera que nuevamente se
da un ajuste conjunto de tasas de inters y tipo de cambio para reestablecerse el
orden de los mercados. Mlentras se sigue notando el nerviosismo y mis sensibjlidad a
las alzas que a las bajas en el tipo de cambio. '

Del seis al doce de octubre de 1995, el mercado cambiario siguib presionando, lo
que se reflejé en aumentos en las cotizaciones del tipo de cambio spot, alcanzando
niveles de los N$ 6.7600 por ddlar. ESte hecho hizo que las cotizaciones a futuro del
peso mexicano en el CME disminuyeran ( como se aprecia en las graficas y. cuadro),
provocando una continua baja en el valor de los. contratos ' a. vencimientos de
diciembre, marzo,junio y septiembre. o

Durante la semana, el martes diez de octubre el mercado de futuros- del .peso
registrd los mayores ajustes, por lo que los decrementos en el valor de cada uno de

los contratos en esa jornada ascendieron,

Por otra parte, al once de octubre 1as‘cotizaclonés a futuro del péso ‘eh el CME
se establecieron en N7,1225, N$ 7.6687, N$ 8.2305 y N$ 8.8496 por ddlar, en cada uno
de 'los mencionados contratos, ) s .

En el mercado de dinero la subasta Narero 41 de valores gubernamentales,. por tercera
semana congecutiva observd aumentos en las tasas de interés de.los Cetes a plazos de
29 y 92 dias, ubicdndolas en 38.96 % y 40.52 %, lo que representa ascensos de 0.96.y
2.21 puntos, respectivamente, mientras que en las emisiones de 183 'y 365 dias el
Banco de México declard desierta la subasta. : :

Los elevados niveles re'é_;istrados, tanto del tipo de camblo, como de’ lag tasas
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cotizadas en el mercado secundario de dinero ( que incluyen las tasas de asignacién
de créditos del Banco de México a la banca comercial ), acentuaron la incertidumbre
entre los intermediarios, lo cual se reflejd en una baja significativa en las
posturas de compra de Cetes.

Por otra parte, el Banco de México asignd los N$ 1000 millones ofrecidos en cada
uno de los plazos de 29 y 92 dIas. Esta semana no hubo subasta en Bondes.

[a actval curva de rendimiento con pendiente positiva, refleja un escenario de
tasas a la alza, por lo que la tasa futura implicita que esperaria el mercado seria
de 39,25 % para el Cete de 28 dias dentro de 28 dias.

Finalmente. la préxima semana el Banco de México subastard Cetes a plazos de 28 y

91 dias por N$ 1000 millones en cada uno, asi como Bondes en sus dos emisiones por N$
500 millones en cada una.*

*Revista del Mercado de Valores del 9 al 13 de Octubre de 1995..
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MERCADJS FINANCIEROS.
Peso-DSlar,
Del 16 al 20 de Octubre de 1995,

Durante la semana el peso mostrd un comportamiento favorable, ya que, apoyado por
una combinacién de factores, logrd cambiar la tendencia alcista que habia mantenido
desde mediados de Septiembre.

El Lunes fue el dia que se vio el nivel mis alto de N § 6.78, llamando la
atencidn los bajos volGmenes operados.

El Martes el mercado se mostraba incierto en espera de los resultados de la
subasta prmaria, en donde la ldgica mdica que un alza importante en tasas de
interés apoyaria nuestra moneda.

5in embargo, la experiencia de las Oltimas semanas planteaba dudas entre los
participantes debido a las reacciones psicoldgicas que en ocasiones tienen los
mercados financieros.

El miércoles el precio del ddlar bajd, apoyando en parte por el alza de tasas,
pero sobre todo por el cambio de la estrategia de varios Bancos Nacionales y
Extranjeros; ante los incentivos anunciados para fomentar la repatriacién de
capitales. De iniclar en N§ 6,6750.

Y el viernes, a pesar de que algunog participantes mantenian posiclones cortas.
los precios volvieron a bajar llegando al spot a N$ 6.6450. .

El efecto del nuevo timbre fiscal no va ser immediato en atraer capitales
importantes de regreso al pais, pero sf sirvid para que una gran parte del sistema
cambiara - sus poaiciones de largos en dblares, a cortos. Esto provooé una oferta
inmediata.

Ademds, la demanda por parte de personas Eia!cas tanmen uetmino esta semana,: al
ver la baja en los precios.

Esperamos que este cambio en tendencia del tipo de canblo se mantenga paca tl:;grg;' ‘

una consolidacién en niveles mis acordes con lo que muestran loa fundamen!
nuestra economfa, que pensamos.serfan N§ 6,40-6,50,% )

REVISTA DE MERCADO DE VALORES OCTUBRE DE 1995.




MERCADOS FINANCIEROS.
MERCADOS FUTURQOS.

Del 13 al 19 de Octubre de 1995, el mercado cambiario registrd cierta
recuperacién en las cotizaciones del tipo de cambio spot. Lo anterior se reflejd en
un aumento en las cotizaciones de los futuros del peso mexicano en el CME. Al jueves
de esta semana, el valor de los contratos a vencimiento de diciembre, marzo, junio y
septiembre se ubicd en USD$ 70,950, USD$65,600, USD$ 61,150 y USD$ 57,100, lo que
representa aumentos en el valor de los contratos de USD§ 725, USD$ 400, USD$ 350 y
USD$ 600, camparados con los registrados una semana antes, respectivamente, El lunes
el mercado presentd decrementos en' el valor de cada uno de los contratos por USDS
1025, UsD$ 900, USD$ 800, y USDS 750, sin embargo en los dfas posteriores han
observado una recuperacién graduval. Las cotizacicnes en pesos de los futuros del peso
en el (ME el jueves el 19 de octubre se establecieron en N§ 7.0472, N§ 7.6220, N}
8.1766 y Ns 8,7566 por ddlar, para cadQuno de los contratos de diciembre, marzo,
junio y septiembre.
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MERCADOS FINACIEROS.
MERCADO DE DINERO.

En la emisidn No 42 de valores gubernamentales, el Banco de México solo subastd
Cetes a plazos de 28 y 91 dias, los cuales aumentaron sus tasas de interés en 3.02
puntos y 1.95 puntos, quedando a partir del jueves en 41.98 % y 42, 47 %
respectivamente,

Estos resultados confirmaron las expectativas de los intermediarios, de un
ascenso en las tasas de interés para la presente subasta ante un ambiente de tipo de
cambio en niveles altos { N§ 6.75 por ddlar en pramedio), junto con tasas de interés
en el mercado secundario de dinero que se cotizan por arriba del 40 §.

Esto {iltimo propicid que los intermediarios financleros aumentaran sus niveles de
tasas demandadas, siendo las maximas de 43 & y 45.01 %, en cada uno de los palzos
mencicnados, mientars que las de una semana antes se ubicaron en 39,98 %y 43.24 &,
respectivamente, Por otra parte, 1los agentes participantes demandaron Cetes por un
total de N$ 3,903 millones, 8.42 % mis que el monto registrado en los cuatro plazos
de la scmana anterior. Desglosada, la demanda el el plazo de 28 dias ascendid a N$
1,740 millones y la de tres meses se colocd en N$ 2,164 millones respectivamente,

El Banco Central ofrecid N$ 1000 millones en cada una de las emisiones de Cetes
de 28 y 91 dias, asignando el 100 % de la convocatoria. Con dicho monto, la relacién
demanda/oferta fue creciente al plazo de vencimiento del instrumento, lo que implica
que los intermediarios estdn previendo un descenso de las tasas de interds en las
proximas semanas.

Respecto a  los Bondes, el Banco de México nuevamente ofrecid el plazc: de 364
dias, subasto 500 millones, los cuales colocd a un precio ponderado.de N 98,32841 y
pagard una sobre tasa con respecto a los Cetes de 28 dias de 2.08 puntos mayor en

0.36 puntos, si la comparamos con la Gltima conocida en la subasta podemos ver que la -

oferta de Bondes en la emisidn fue con un precio ponderado a N$ 96.86298 'y una
sobretasa de 2.37 puntos, 0.67 puntos mds alta que la ultimo conocida.

La actual curva de rendimiento con pendiente positiva, refleﬁaria un  escenario .
de tasas a la alza, pero por los niveles de tasas tan altas, el resultado es de baja, -

lo cual implica una tasa futura que serfa de 40,54 % para el Cete de 28 dfas dentro
de dichos dias. ‘ . :

Por Gitimo el Banco de México, la prdxima semana subastard los mismos montos de

esta semana, es declr, N$ 1000 miilones en cadwuno de los plazos de Cetes de 28 y-9L

dfas y N$ 500 millones en cada una de las emisiones de Bondes a.1'y 2 afios.

Por otra parte, la semana antepasada de octubre y a principios de la pasada, el ‘; :

mercado mostraba una falta de liquidez considerable 'y habfa una fuerte presitn de
alza en las transacciones realizadas por los intermediarios financieros motivada como

se ha dicho en ocasiones anteriores, por presiones del tipo de cambio e incertidumbre .

politica. Sin embargo el Banco de México anunci6 que realizaria la compra’de. Cétes 'y
Bondes por N$ 4000 millones de nuevos pesos via:subdsta, con'el objetivo de regular
los flujos y retirar papel del mercado, contribuyendo a la disminucién' de las

presiones del mismo, lograndose que la subasta primaria no rebasara el 42 % al pl'azo"«

de 28 dias.




Estd situacidn en los mercados mencionados ha beneficiado de manera importante a
nuestras sociedades de inversidn, motivo por el cual, hemos continuado en el mercado
mismo dia aprovechando el nivel de tasas que existen actualimente.

Asimismo la cobertura cambiaria el ddlar intercambiario inicid la semana
presionando debido principalmente a la expectativa de una alza de mis de 5 puntos en
las tasas de interés, ademis de la campra de ddlares de algunos bancos para cubrir
posiciones cortas. Despdes del anuncio de Banxico del ofrecimiento de comprar cetes y
bondes por N§ 4000 millones de nuevos pesos como se dijd anteriomente lo cual frend

la especulacidn generada a partir de ese momento el tipo de cambio descendid hasta
llegar a N$ 6.6695.

Con el regreso del tipo de cambio, se provocd una disminucidn en las ordenes de
compra, lo que nos da margen para mantener la estructura en instrumentos indizados al

tipo de cambio lo mas cercano al 100 % y asi mantener el plazo pramedio ponderado
actual .*

* Revista de Inverlat ( Guia Ejecutiva’} del 16 al 20 de Octubre de 1995, sémemal.’




DESARROLLO DE MERCADOS FINANCIEROS.

A través de las actividades de la Banca de inversidn y de las dreas internacional
y Eiduciaria, la institucién buscard cbtener recursos o costos competitivos con el
propdsito de que sus tasas de crédito y plazos constituyan las mejores alternativas
cel mercado, ai mismo tiempo, luscard desarrollar los mercados financieros camo el
accionario, el intemmedio y el secundario de obligaciones,para que las empresas
medianas cuenten con fuentes alternativas de financiamiento, fortalezcan con
situacidn financiera y mejoren su posicidn competitiva,

Es por ellc Gue NAFIN mantendrd una politica de Banca de Inversion enfocada a
alcanzar tras objetivos fundamentales:

* Contribuic al perfeccicnamiento del mercado de capu'ales irediante el desarrollo
y operacidn de nueves productos financieros.

* Elevar =l nivel ge coupetitividan de las empresas nexicanas, desarrollindolas
en sus restructuras flnancleras y organizacionales de tal forma que puedan acceder a
los wmercados de capitales.

* Atraer recursos hacia el pals y dentro de &ste, en las mejores condiciones para
susteatar la opecacidn institucional.*

lores, Nawero 4, Abril de 1995.-

* Fl Mercado de Va




MERCADO CAMBIARIO,
REPORTE SEMANAL DE PESO-DOLAR.
Del 6 al 10 de Noviembre de 1995,

La semana pasada fué sumamente voldtil y se registraron niveles histdricos en
contra dg’nuestro peso, pero que termlnaron con bajas importantes debido a la
intervencidn por parte del Banco Central.

In1giamos el Lunes en N$ 7.35 para valor spot ante el anuncio del Fondo de
Exportadores que supuestamente traeria délares al mercado. Sin embargo, al cierre los
precios subieron hasta N§ 7.48.

El Martes, el rango fué de N$ 7.40-N§ 7.55 en espera de los resultados de la
subasta de Cetes,

- El Miérc_olgs, el lmportante incremento en tasas no sdlo no despresiond al mercado
sino que fué interpretado como negativo para la economia real del pais, y sobre todo
para los bancos locales, lo que hizo al cierre el tipo de cambio alcanzara N$ 7.85.

El Jueves, se registrd una volatilidad de 700 viejos pesos cuando se llegb hasta -

N$ 8.30 ( quizd ante el anuncio del aplazamiento del Fondo de Exportadores. Durante
tres horas el mercado se mantuvo por arriba de N$ 8.00, notdndose mucho nerviosismo
entre la clientela.

Banxico intervino en el mercado a las 13:00 horas; logrando llevar el cierre
hasta N$ 7.60. De lo que no estamos muy seguros es gue el monto que vendié el -Banco
Central haya sido de sélo de 150 millones de dolares. Quizé la supuesta intervencion
de otros bancos centrales da respuesta a dicho presentimiento, '

para el Viernes, el rango fué de N$ 7.58 a N$ 7.80 con ciecta denanda’ @ estos
niveles por parte de los clientes, pero que loged contrarrestarse por el exceso de
ddlares que aejd Banxico con 4a intervencicn del dia anterior. :

El prondstico para la semana que entra tiene que conqidetat que ahora ya se ve un
techo grobablarenbe en N§ 7.80 & N§ 8.00, pero también se ve la opcidn -ae las
intervenciones como dnica forma de reg
sostenible en el tiempo.*

* Guia Ejecutiva. Grupo Financiero, o Inveclat ", México, D.F. 1995.

cesar la confianza cano. un esquemd  poco
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MERCADOS FUTUROS.

Del 3 al 9 de Noviembre, las cotizaciones del tipo de cambio continuaron con
e}evada volatilidad, alcanzando el dla 9 de noviembre una paridad de N$ 8.5000 poc
ddlar, nivel que en las Gltimas horas de operacin bajé, ante la intervenciodn del
Banco de México. En este contexto, el valor de los contratos a futuro del peso
mexicano en el CME disminuyd ( cano se observa en la siguiente tabla).

Por otra parte, el Jueves de la semana anterior, en cada uno de los vencimientos de
diciembre,marzo, junio y septiembre.

Cabe destacar que la mayor pérdida de la semana se di6 el 8 de noviambre de 1995,

con el aumento en las cotizaciones del tipo de cambro spot, derivado de la
desconfianza que se generd entre los inversionistas, el fuerte incremento en las
tasas de intecés primarias.

Finalmente el equivalente en pesos de los contratos a futuro del peso mexlcano de
diciembre,marzo,junio y septiembre al 9 de noviembre de 1995 quedd en N$ 8.2305,N%
9.1324, N$ 10.0503, y N$ 10.9290, cespectivamente,

Otro de los factores gque pudo haber influido en los niveles de. las tasas
demandadas, es la perspectiva de un aurento en la inflacién para los proximos meses,
por lo que los agentes participantes se estdn anticipando a obtener los rendimientos
reales al vencimiento del instrumento. ' :

El Banco de México subasté los mismos montos de la subasta pasada es decic, 500
millones de nuevos pesos en cada una de las emisiones de 28 y 91 dias, asignado el
100 & de la postura.

Los Bondes también aumentaron su sobretasa. El Banco de México colocd N§ 600
millones en cada uno de los plazos de 1 o 2 afos, con precio ponderado de asignacidn
de N$ 97.75833 y N$ 96.06302, quedando sus sobretasas (respecto al Cete de 28 dias).

por Gltimo el Banco de México, la préxima semana subastars Cetes a plazos de 28 a

91, dias por montos de N$ 700 y N$ 500 millones respectivamente y N§ 600 millones en
cada una de las emisiones de Bondes a'l y 2 aios.# )

*Guia Ejecutiva. Grupo Financiero, Inverlat Méxi;:o, D.F. 1995




CAPITULO Il

EL PAPEL DE LA BANCA EN EL
FINANCIAMIENTO A LAS EMPRESAS |




CAPITULO III. EL PAPEL DE LA BANCA EX EL FINANCIAMIENTO A LAS EMPRESAS.
EVOLUCTON DEL SISTEMA BANCARIO MEXICANO.

1. Antecedentes,

Cronelegia.

1767, Nacional Monte de Piedad ( Primera Institucidn Financiera en México

1772, Banco de Avio y Minas,
1810-1870. Crisis Nacional por la Guerra de Independencia.

1837, Banco Nacienal de Amortizacidn de la Moneda de Cebre, ( Liquidado
en 1841 ),

1861, len-i‘cg Judrez instituye el uso del sistema métrice decimal,
PRIMERA ETAPA: Nacimiento del Sistema Bancario.

1864, Banco de Londres, Néxico y Sudamérica ( Hoy Banca Serfin ).

1868. Bance de Santa Eulali.é en Chihuahua ( apoye a la uiin_er!a ).

1881, Bance Nacional Mexicano ( capital francés ), ‘

1884, Se fusionaron el Banco Nacional y el Banco Mercantil dando lugar
al Banco Nacional de Méxice ( Hoy BANAMEX ),

1897, Primera Ley General de Instituciones de Crédito,
1914, Incautacién de los Bancos.

1924, Surge la Cemisidn Nacienal Bancaria.

1925, Nace el Bance de Méxice.

1931, Ley Calles. Supresidn del “patrfn- ere", y conversibn de 'BANXICO
en Bance Central, o

1932, Nueva Ley chvleral‘ de Instituciones de Crédite. .
1933, Aparecen ios pfimeus Bances de Desarrello,
1936, Se fortalecen les pederes del Banco Central,
SEGUN'A ETAPA: Especiulizncion Bancaria.

1941, Modificacién a la " Legislacidn Bancaria, Se especiﬁli_zan “les
instituciones, preliferan las financieras. L :

1961, Aparecen los primeres Fendes de Fomento.

1970, Reformas a  la Ley Generavl‘ de Instituciones. de Créd‘ito,vy.

Organizacienes




Auxiliares.

TERCERA ETAPA: Integracién de la Banca MGltiple y Estatizacidn.
1874, Surge la Banca Maltiple.
1976, Se inicia las fusienes para intesrar bances miltiples.
1982, Estatizacién de la Banca.

. 1983, " Racionalizacién " de la Banca. Primera Etapa.

1985, Segunda etapa del proceso de " racionalizacibn ".

CUARTA ETAPA: Surgimiente de la Banca Universal.
1990, Leyes de instituciones de crédite y grupes financieros. !
1891, Reprivatizacién de la Banca. ) g

1993, Surge el petencial de desarrello de la Banca Universal.

1994. Entra en vigor el Tratade de Libre Comercio entre Méxice, E.U.A. y Canada.




Antecedentes, Epoca Colonial y México Independiente,

La historia de la Banca en nuestro pais seflala camo primercs antecedentes a las
pocas  instituciones financieras que operaron durante la época colonial e
independentista, aungue tuvieron una existencia breve y propdsitos muy especificos.

En general, 1la actividad financiera del pais estaba encaminada a sufragar los
gastos de la corona espafiola, y sus principales fondos provenian del comercio y de la
extraccién minera,

fa canalizacién de recursos financieros ( en mancs de solo algunas personas, y
del clero ) se orientd fundamentalmente a la explotacién minera y a la construccién
de edificios, iglesias y otras instalaciones,

En 1772 se fundd una de las primeras instituciones financieras en MBxico (ademis
del Nacional Monte de Piedad ), Esta fué el Banco de Avio y Minas, cuyo objetivo era
formar, conservar y aunentar los fondos de la mineria.

La evolucidn de las instituciones financleras durante esa etapa se vid
determinada también por la experiencia eurcpea; Espafia, por ejemplo, tuvd un
desarrollo muy incipiente.

En ausencia de un sistema Einanclero, la riqueza se concentrd en manos de los
principales comerciantes, los grandes hacendados y el clero. la carencia de
intermediacidn institucional fué superada gracias a la abundancia de metales
preciosos y & la amplia acufiacidn de monedas.

Esta sitvacién cambio paulatinamente con el advenimiento de la independencia.
Entre 1810 y 1870, México vivié un periodo de constante crisis econdmica, politica,
social y Einanclera, Por ello, resultd imposible iniciar en el pals un programa
econdmico de desarrollo permanente, y mucho menos que consolidaran sus finanzas, En
este periodo los gobiernos lograron obtener recucsos desde el exterior, endeudindose
a costos elevados, mientras que las condiciones bélicas prevalecientes paralizaban la
mineria y las finanzas en general. . '

Después de terminada la lucha por la independencia, Agustin de Iturbide tratd de -

.financiar al gobierno independentista con la emisién de billetes, pero este intento
fracaso. Lo mismo ocurrié cuando el -gobierno quiso obtener fondos a través de la
acufiacin de monedas de cobre, Por ello, en 1837 el gobierno tuvo que crear el Banco
Nacional de Amortizacidn de la Moneda de Cobre a fin de recueperar dicho metal; poco
después, 1841 esta institucidn fue liquidada, .

Pero la Banca mexicana tal y la concebimos hoy, tuvo su origen en 1861 cuando el
presidente Benito Judrez instituyd el sistema métrico'decimal para su uso monetario,

Primera Etapa., Nacimiento del sistema bancario.

Como. parte.de las acciones gue caracterizaron a la 1nte£venci6n francesa, 'en 1864 -
el emperador Maximiliano invito' a un grupo de: inversionistas ingleses para que

fundaran en México su primer banco camercial: el -banco de. Londres, México .y
Sudamérica ( hoy conocido como Banca Serfin). Sus principales. objetivos & exans

realizar operaciones de descuento y giro de letrss de cambio sobre. Europa; préstamos, -

110 -

i




Con garantia, depdsitos con inters y operara cuentas corrientes sin cargo.

Dicha institucién amplid su cobertura de sucursales a diversas regiones del
pals, introdujo al miswo el cheque y el billete de Banco.

En la década de 1870 se favorecid el establecimiento de otras instituciones
entre ellas destacd bisicamente el Banoo de Santa Eulalia, Chihuhua, que se fundd
para apoyar la minerfa de ese lugar,

En 1881 un grupo de inversionistas franoceses fundd el Banco Nacical Mexicano,
que se fusiond con el Banco Mercantil mexicano en 1884, lo cual dio origen al
Banco Nacional de México ( Hoy Banamex ).

En aquella época se suscitaron problemas entre ests instituciones ( Serfin
y Banamex ) oon respecto a la facultad de los bancos para emitir buletes, lo
que finalmente se resolvid en favor de diversos emisores consignindose en el ocidigo
de camercio de 1884, después reformado y, finalmente, oconstituido el 18 de Marzo

de 1897 por la neglamenbacim leqal de este sector, en la Ley General de -

Instituciones de Crédito.

Esta misma ley abrid la posibilidad de establecer mis bancos en divers'as
regiones del pafs. No obstante que estos padecieron algunos problemas, nunca fueron
tantos oamo los que sufririan a principios del siglo XX, durante la Revolucidn.

Por ejemplo, en su gestidn Victoriano Huexta decldio financiar el gasto piblico
forzando a la Banca a oconceder cr@dito. También en este perfodo, todas las
facciones militares, los gobiermos federales, estatales,los - bancos y muchas
empresas practicaron la impresién de sus propios billetes, ‘aceptados dentro de
sus respectivas dreas de influencia. S estima que existieron mis de 21 tipos
de billtes en el pafs en los mamentos mis dlgidos de la Revolucidn,

Con otra consecuencia de esta problemitica, a principios de 1916, el gobierno
incautd los hancos y se apoderd de sus reservas metalicas esta situacién prevalecid
hasta 1921, cuando el general Alvaro Obregtn pusoc orden en el sistema finamiero.

Pero fué hasta 1924 cuando hicieron reformas legales de gran trasoedencia,
El 24 de Diciembre fué emitida la Iey General de Instituciones de "Crédito y
Establecimientos Bancarios. En ella se clasificaron por primera vez los:diversos
tipos de instituciones bancarias que integrarian al sistama nacional bancario.

Esta clasificacién incluyo:

* Un banco Unico de emisidn,

* Bancos hipotecarios y refaccionarios.

* Banoos agricolas e industriales,

*Bancos de depdeito y descuento.

* Banoos de fideicomiso.
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Una semana mds tarde, el 31 de diciembre se publicd en el Diario Oficial de la
Federacidn el aviso de la creacidn de la Comisién Nacional Bancaria.

Fué hasta el 31 de agosto de 1925 el que se publicd la ley que dié origen al
Banco de México, S.A. Este Banco inicid sus actividades el 1 de septiembre de 1925
funcionando los primeros afios como una institucidn comercial, lo cual se modificd con
la Ley Monetaria del 25 de Julio de 1931, conocida camo " ley Calles ". En ella se
suprimfa el " patrén Oro ", lo que obligd a modificar la ley orgénica del Banco de
México para convertirlo en banco central,

Esta funcidn se consolidd con las reformas al Banco de México en 1932, las cuales
eliminaron las operaciones directas con el plblico y obligaron a los bancos a que
guardaran sus reservas en &l., Asi, Banxico se convirtid en depositario y guardian de
las reservas, haciendo las funciones de cimara de compensaciones y prestamista de
Gltims instancia. En ese mismo afio ademis quedd facultado para emitir billetes en
exclusividad, regular la circulacidén monetaria y de tasas de interés, y fijar los
tipos de cambio.

En junio de 1932 se expidid la Ley General de Instituciones de Cr&dito, la cual
cocrigid defectos que adolecia la legislacibn de 1926.

Al mismo tiewmpo se reconocid por primera vez a la Banca de Desarrollo y a las
organizaciones auxillares de crédito.

hsi, por un lado integraban al slstema bancario las cAmaras de conpensacidn (
regionales), las sociedades generales y financieras, las uniones de crédito y los
almacenes yenerales de crédito,

Por ‘otro lado, surgieron los siguientes bancos nacionales'de desarrollor |

* Banco Macional de Crédito Agricola ( 1926).

* Banco Nacional Hipotecario y de Obras Piblicas ( 1933).

* Nacicnal Financlera ( 1933 ).

* Banco Nacional de Cré&dito Ejidal ( 1936 ).

* panco Nacional de Comercio Exterior ( 1937 )..

* Banco Obrero de Famento Industrial ( 1937 ).

* Banco Nacional de Famento Corporativo ( 1941 ).

* Banco dal Pequefio Camercio del Distrito Federal { 1941.).

* Fondo de éarantia de Operaciones de Crédito Agricola (;1943 )

+ Banco Nacional del Ejéccito y la Armada ( 1946 ).

* Banco Nacional Cinematogrdfico ( 1947 ).

* patronato del Ahorro Nacional ( 1950 ).

* Banco Nacional del Transporte (. 1953 ).




* Financiera Nacional Azucarera ( 1953 ).
* Fondo de Garantia y Fomento de Avicultura ( 1954 ),
* Fondo de Garantfa y Fomento del Turismo ( 1957 ).

A principios de la segunda guerra mundial, las circustancias propiciaron una
nueva era de la Banca mexicana con mayor control gubernamental.

Al respecto habia un antecedente de ley orgdnica de Banxico reformada en 1936, En
ellas se establecia gue esta institucion tendria camo prictica financiar parte del
gasto piblico funcionando camo agente, por lo que empezd a emitir y a colocar valores
por cuenta del gobierno, inclusive absorbiendo parte de ellos, EL manejo de depdsito
obligatorio aunado a lo anterior sentd las bases para consolidar el control selectivo
del crédito.

SEGUNDA ETAPA, Especializacidn Bancaria,

En 1941 se modificd la legislacidn bancaria con el propdsito de dar mayor
respaldo a los objetivos de gobierno siguiendo las siguientes premisas:

* Reforzac a Banxico en el control crediticio.

* Separar las actividades de la Banca comercial y la de inversién.

* Reglamentar la actividad de las organizaciones auxiliares de crédito.
* propiciar el desarrollo del mercado de capitales.

La estructura institucional se conformd asi:

* pancos de depdsito o comerciales( operaciones' de corto plazo-).

* pancos de Inversién ( de ‘largo plazo) que incluian a las Einancieras, las,
hipotecarias y los bancos de capitalizacibn, : .

* instituciones de Ahorro y Fiduciarias. )

* Organizaciones Auxiliares de Crédito, que incluyeron a los almacenes generales -
de depdsito, las camaras de compensacién, las bolsas de valores y a:las uniones de -
crédito. E B S

* Bancos de desarrollo.

En estos afos el sistema financiero coadyuvd al despegue ecaﬁdco_ del.pafs y“a
que se acelerara el proceso de industrializacion, B e :

Para 1942, Banxico habfa incrementado su control scbre encaje legal. Con ello se
consolids su control del crédito selectivo, que en parte:tenfa camo cbjetivo combatir
la inflacién, pero también financiar sectores prioritarios y adquirir valores:
gubernamentales. ; ;!




Lon sactores prioritari{cs recibieron un mayor apoyo en la década de los 60's a
partir de log miltiples fondos de fomento que 8@ crearon y gque se¢ listan a
continuacidns

* Fondo de Garantia y Fomento de la Artesania {1961)

Compaiia Nacional de Subsistenclas Populares, CONASUPO (1961)

Fondo de Pomento de Praductos Manufacturados (1962) .

Fondo de Operacién y descuento Bancario a la Vivienda (1964)

»

Banco Nacional Agropacuario {1965)

Fondo de Promocién de Infraestructura Turfstica (1969)

<

en la siguiente década se establaciesron, entre otros:
* Fondo de Equipamiento Induatrial ({1971)

* Fondo Especial de Asiatencia Técnica y Garantia para Créditos Agropecuarlios
{1975)

* Banca Naclonal de Crédito Rural (1975)
En las reformas de 1970 a la ley de inastituciones de crédito y organizaciones

auxiliares se reconoce su existencia, pero no seria hasta 1974 que se modiflcsd
lagalmente esta circunstancia.

TERCERA ETAPA: Integracién de la Banca MGltiple y Estatizaclén.

PDende la década de Jos 60's importantee grupon induatﬂilei poseian ‘divereos
tipos de inetitucionas financieras que de manera Lniormll operaban como grupos.

Fue hasta 1974 cuando’ se modificd la 1eg£nuctén que habfa creado a ‘la Banca’
especializada, para qua a partir de esa facha pudlera ser sustituida por 1a Banca

Maltiple.

El nueve esquema implic6 que una sola Lnuutuclﬁn'podln ieauzaz" divareas

operaciones, las cuales previamente eran llevadas a cabo a tuvén ‘de varlon )

organiomos especializados.

A partir del mes de dlciembre de 1976, loe bancos comenzaron a.so)icitar a-la k

SHCP el camblo a la nueva orgsnizaciSn las actividades  de. dapdsito, nhor:o,
financieras e hipotecarias empezaron a. integrarse en Lnuutucloma mmt.&pm.

Para entonces paraban dos bancos mm,t&ploax HultLbnnco H»rcnntu de Mxico Y

Banco Pacifico en 1977 habfa ya 167 en diciembre de ‘1978 llagaban a-26j ‘un' afa’
después llegaron a 30; en 1980 & 337 en 19B) a 34, y a ﬂ.nales de 1982 lleqa:on a
35,

Fue esgquema de Banca Miltiple el que propicif que‘aa'agclsra;a la tusibn e
integracién de diversas institucioneas aspecializadas, aungue en 1982 este proceso
se frand parcialmente dando el desfavorable entorno ‘econbmico. en ‘@l . que  se -
encontraba el pafs. ‘
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Estatizacion y " Racionalizacién '.
El 1 de septiembre de 1982 se estatizd a las instituciones de crédito privadas
del pals, y el gobierno determind que, ante esta situacién, procedia iniciar un

proceso de reestructuracién de la Banca para lograr un sistema mis campetitivo,
productivo y eficiente.

INSTITUCIONES DE CREDIZO NACIDNALIZADAS Y PRIVADAS TN OPERACION
( 1976 - 1983 )
al 31 de diciembre de cads e¥o

Bancos T Bancos
Bancos de Sociedades Sociedades de
Afios  Mdltiples Depdsito PFinancieras Hipotecarias Capital Total

1976 2 107 82 25 w0 2%

1977 16 57 63 12 9 157

1978 26 49 B 3 8 121

1979 30 47 21 3 7 4

1980 3 26 13 2 1

1981 1 14 11 B s e
1982 35 12 6 I se
b8y 3¢ ) ) - e ea

oo () H ) - - -

() Incluye a Banco Obrero, k.

(- ) Ccitibank NA
Fuenie: CNB.




Por tanto, a partir de 1983, el sistema bancario entrd a un proceso de reduccidn ( de
racionalizacidn ) del nimero de instituciones, ya sea por fusidn o por liquidacién,
camo puede apreciarse en la tabla.

IN51TPUCIONES FUSIONANTES Y PUSIONADAS (1983)

INSLITUCION FUSIONAKYE - INSYIYUCION FUSIONADA !

. Bencomer Banco de Comercio é
Banco Nacional de México Banco Provincial del Norte- i
Banca Sarfin Banco Azteca-Banco de Yuxpan y Fi-

nanoiera Orédito Monterrey

#ul tibanco Comermex Banco Somercial del Norte

Ranco del atldntico Banco Punamericaﬁo ,

Banca Cremi Actibanco Guadalajara

Crédito Mexicano ~ Banco Longorié-Bénco PdpulérprOg

- banca Norte

Banco del Noroeste Banco Occidente de México-Banco

Provincial de Sinsloa

Banco Continental Banco Gana@épo =
Banco del Centro ‘Banco Métcantil»de‘zécatécai—BAnqo

del,Interibr“e’Hipofeqaria del In- .

terior -
Promocién y Fomento . Banco Aboumrad’ -
P Benco Latino " Cormoracién Finenciera Y Finenciera

In@ustfini y Agricola.




Las instituciones que se liquidaron fueron las siguientes:

»*

Banco Regional del Pacifico.

*

Financiera de Crédito Mercantil.

*

Financiera de Industria y Construccidn.

*

Financiera de Ledn.

»*

Financiera del Noreste.

*

Sociedad Financiera de Industria y Descuento. :
* Banco General de Capitalizacién,

* Banco Comercial Capitalizador.

*

Banco Capitalizador de Monterrey.

* Banco Popular de Edificacién y Ahorros.

*

Banco Capitalizador de Veracruz.
En Marzo, de 1985 se efctud la segunda etapa del proceso de racionalizacibn, con P

lo cual el nimero de bancos se redujé a 18 sociedades, sin incluir al Banco Obrero y i ;

a Citibank. ‘ ' .

Desples de este proceso los bancos fusionarios guedaron como sigue:

BANCO LTUULAR BANCOS PFUSIONADOS
Bancomer Bancémei
‘Banco de ‘Comercio

Serfin serfin
' Contingntal

Ganadero

7rédito Mexicano

Longoria = ‘

P‘opular, :

Protenca Norte

Banco ,Az_teéa :

Banco ‘fuxpam v o
Finsnciers Crédito de. Yonterrey.

i
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BANCO ©TILULAR

Comermex
Atldntico

Cremi

Mercantil Norte

Centro

Promex
BCH
Mercantil de México

Banpa{s

Banéro

iBanoro

BANCO3 FUSIONADOS

Somermex

Banco Comercial del Norte

Atléntico
Banco Monterrey i

Cremi

Actibanco Guadslajara
Promocidn y Pomento
Banco Aboumrad

itegional del Norte
Mercantil de Monterrey

Centro

De Provincias

Del Intdrior
Mercantil de Zacatecas '
Provincial de Sinaloa
Promex ‘
defaccionario de Jalisco
Sofimex
Mercantil de México
Bencan :
Banco Latiwo
Corporacién Pinanciera ,
rinaneiero Indiutrill v Agropaoulrio“

Banco Occidental de Héxico L
Unibanco : A
Banco Provincial de Sinaloa

s I ke




CUARTA ETAPA. Surgimiento de la Banca Universal,

En junio de 1390 se reformd la Constitucitn a fin de permitir que la banca se
reprivatizara, para lo cual se decretaron dos nuevas leyes, la de instiutciones de
coédito y la de grupos financieros, que entraron en vigor en julio del mismo afio.

Esta legislacifn dio origen al desarrollo potencial de la banca universal, o sea,
la banca que puede proveer a su clientela toda la gama de servicios y productos
bancarios y no bancarios en una sola institucidn.

En otras palabras el concepto banca universal significa poder operar un mismo
techo { sucursal ) todos los productos y servicios bancarios y no bancarios camw los
que ofrecen en casas de bolsa, conpaiifas Ge seguroe, fianzas, almacenadoras,
factorajes, arrendadoras, casas de canbio etc.

La nueva Ley de Grupos Financieros permitis agruparse bajo una de tres opcioness
Casas de bolsa, banco o controladora.

CASA DE BOLSA

| [ | |

rrendadora Pactorl;]e Casa de Sociedades de Almacensdora

Fendadoﬂ lPactora;]] g:;:i:‘ E::t:_::g:' a kl‘ma‘coﬁr_\pdou

beambio ] inversién

|
£
Eﬁ
®
L
;
B
$
g
c
£
3
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Sin embargo, la ogclén mis amplia es la del grupo encabezado por una controladora, en
la cual se pemmite agrupar a todo tipo de instituciones financieras, Mis afn,
recientemente se les autorizd tener varias subsidiarias del mismo giro.

CUNLROLADORA
1
| | l i { 1 1
anca [Casa dq Asegura- Arrenda actorajd Aliand Joc. dq {Casa dd
Bolsa dora dora zadord linversd |cambio

En 1993, la sat:P no sdlo autorizd la crescidn de nuevos bancos, sino que dio un gran
impulso al desarrollo de diversas instituciones financleras no bancarias ahora
tarbién clasificadas como Organizaciones Auxiliares de Cridito.

ou: canbio de especial trascendencia en la actualidad, es la apertuca del Libce
Comarcio,

como conclusidn, se pusde decir que.en los Gltimos 130 afios de la bancs wexicana
ha pasadoc de una fase incipiente a una de vanguacdia. Esta Gltima se inicid a pertir
de. la interrelacitn con la banca extranjera, actuslments los esfucczos 86 en a
::pxm esta situacidn, ya ses por medio de alianzas o a travis de la competencis -
racta. .

Mis trascendentealn es el procesc dinkmico de cambio que vive 1a banca mexicans 8
pactic de la oportunidad de crear una banca universal. En este entornd inician ‘su
participacién un sionimerc de importantes ‘instituciones financieras-bancariss y. no
bancarias, nacionales y extranjeras, pero la cuestiSn es si 108 banccs, o mejor dicho
los banquerce, tendriin la preparaciSn, visién y recursos para enfrentar €stos y otros
retos igual de carplejos. e ' A o

* 1a Conformacidn de una Nueva Banca. Pefialoza Webb Hh;uel} Mac Graw Hill. Marzo dc
1995,Mxico, D.F. , SN o
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2. Ia Banca Mexicana Actual,
A) Ohjetivos.

* Profundizar en la transformacién de los bancos alcanzar ma 1
eficiencia operativa. para yores niveles de

* Avanzar en la desregulaciln y en el desarcollo de aupervisidn méis eficiente.

* 'Arr.aigar y acrecentar el ahorro interno, al tiempo que icrementar la
participacién en la canalizacidn de) ahorro externoc.

* EStructutar puentes o esquenas de apoyo para los clientes estén‘plnncb
problemas durante el perfodo de transicibny y e

* Abatir el costo de capital con el que opera la economia mexicana. Lograr qué el
financianiento sea canpetitivo a nivel intermacional.

Banca Miltiple.

% Cmplic los corpramisos inmediatos decivados Se ila nacionalizacién bencacia:
indesnizacién a los exaccionistas y venta ds actisvs /no indispsnsables para la
prestacitn del servicio gliblico de Banca y Crédito.

¢ Conformsr el marco legel gue permita organizar a'las instituciones encargadas
de peestar el servicio; establecer garantia en groteccifn de los intereses del
p&l‘::x y ocientsr su funcionamiento en apoyo de las politices de dessrrollo
nac .

¢ Llevar & cabo ums -restructurecin del sistess, delimitando les funciones y
casgo de accifn de lom distintos tigos de intermsdisrios, a fim ds alosnzar
desarrollo wis equilibredode las divexses instituciones financisces. ’

* jemtener de ‘msners efectiva ludcuch‘oobmuﬂm-m:&a‘

Por otra parte, :pararmejorar la eficiencis opacativa de 1s fanca Mltiple se

dispuso erradicar practices pOcO 8ands que reslizaba la  Banca Privada.
Pacticularmnte: switsr la distzibucién excesiva del cpidito en los sactores
anteriorments vinaslados 8 - los bancos y orientarlo a los sectoces que ofreciecan

aayor rentabilidal mooimice; desconcentrar su activided  fortaleciendo las

operaciones regiomsles; operst estrictmsmts dentro de los llmites alximos pers
créditos individuales con el objeto de diversificar cartars. cie : .

Buscar macanismos para ceducir el costo de locnnanatz y llevar & cabo una
politica reslista em ¢l cxixo de los sexvicios bancarics. o

Banca @ Desarrollo.

B satecia de canalizacién ‘de recwscs crediticios, y con e) peopbeito de .-

asegurar su eficiencia sconbmica y reducic a la vez los subsidics financieros se
propuso revisar a fondo -1a jparticipacia celativa de los codditos -peeterencisles
tanto en su mooto comc @n SU costo: pira. lograr este objetivo se seflalaron las

siguientes acciones generaless ‘

* Especializacién de la Banca de Desarrollo para antender a sactores econdmicos
determinados. ‘
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* Vincular a los fondos y fideicomisos financieros al Ban a
afin con sus propositos. o d8 Desseralla nds

* Ajustar, en forma flexible, las tasas activas de la Banca de Desarroll
conforme al costo de captacién de 1:;5 Tecursos. rrene

* Ctorgar el crédito de famento como te de un rama de apoyo 1
incluirfa asistencia técnica y extensionismo ?alfuncie:o. Fros ot

*Conceder l?a subsidios financieros con criterios de temporalidad y selectividad;
esto es no utilizarlos de manera indiscriminada.

. * Evitar que el crédito del EMw se concentrardn en pocos deudores,
discriminando asi a otros usuarios suceptibles también de su beneficio.

* Apoyar, como propdsito esencial, tanto a la inversidn camo al desarrollo de las
regiones y actividades prioritarias del pafs.

. Se planted que la Banca de Famento seguirfia siendo el principal instrumento de
financiamiento a programas y proyectos especificos utilizando para ello el crédito en
condiclones preferenciales atendiendo cano criterio principal a la rentabilidad
socisl, 1o cual significa que adamds de su indispensable rentabllidad econdmica, los
proyectos deberfan inclluicr aspectos como: creacién de empleo, propiciar la
integracidn nacional, generacidn de divisas y ubicacidn geogrifica, entre otros.

B)Funciones Financieras de la Banca.

1o que 3f es tipico es la funcidn de la empresa bancaria, Esta funcidn consiste
en la intermediacién profesional en el canercio del dinero y del crédito. Por una
parte los bancos recolectan el dinero de aquellos que no tienen mnera de invertirlo
directamente y 1o propoccionan en forma de crédito a quienes necesitan del dinero. -

Los que llevan su dinero al Banco concede cr8dito a Este, y el Banco, a su vez,
io concede a Bus propietarios. !

" solamente son banqueros aquellos que prestan el dinero de terceros;  los qus
meramente prestan su proplo capital son capltalistas, pero no banquercs.

[a Eunci6n bancaria ha sido considerada, desde la antigliedad, camo una funcibn de
intecés pablico".(l) ) :

Funciones de la Banca de Desarcollo.

Aln para los mis tucrves defensores del libre mexcado le es claro que el sistems
tinanciero mexicano no da respuestas a todos -los requerimientos de desarrollo
especlalmente a los proyectos de mis alto riesgo ‘en tanto.que la Banca - Privada
canaliza sus.recursos a los proyectos de menor riesgo que ofrecen mejores garantia
por la solvencia moral y econémica, la Panca de Desacrollo debe de diversificer el
rlesgo gue en  forma individual le presenta cada crédito a’ través 'de la
diversificacibn de su cartera, Ademds la Banca de Desarrollo debe convertirse en el
agente de catbio que a través de financianiento a largo plazo otorgados camo bancos
de segundo piso, otorga y opera lineas de descuento. Su funcién no. debe ‘qu‘dnr‘
dnicamente dentro de esta actividad de descuento, también debe sex pramotora de
desarrollo sntecviniondo en la manera de lo pesible en la administracidn de  las
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organizaciones. Sobre este punto se han desarrollado diversos programaw de
importancia relativa por parte de bancos de desarrollo, como Nacional Pinanciera y
Banca Nacional del Comercio Exterior.

La inversién directa del Estado en el sector financierc seguird presente a través
de la Banca de Desarrollo a fin de estimular la Localisacién del ahorro nacional
hacia proyectos de inversién que resulten social y econbémicamente rentables. ks asi
como la wodernizacién de las entidades de fomento estd permitiendo que se adopten
on forma ripida y flexible a los actusles requerimientos de & llar.

Como es eabido la Banca de Desarrollo tiens como funcién la de fomentar el
desarrollo de las empresas industriales, comerciales y de servicios mexicanas, para
ello, cuenta con una serie de mecanismos y servicios financleros ideados para dar
el apoyo necesario al aparato productivo del pals, principsimente a la mioro,
pequefia y mediana empress. (2)

3. Instituciones dg Crédito.

Bl servicio de Banca y Crédito sélo podrk presentarse por lncutuclonn de
crédito, que podrén ser:

A) Instituciones de Banca Mdltipls y su hpaeto financlero, y

B)Instituciones de Sanca de Desarrollo y su impacto financiera.

A) Instituciones de Banca MGltiple. !

Para operar como institucién de Sanca NGltiple se requiers autorisacién del

gobierno federal asi como de 18 SMCP, considerando la opinién del Sanco de Wexico y

de la ComisiSn Macional Bancaria, asi pues, se determina que dichas lutorluclml
seckn intrasmisibles, y serén sociedades andnimss de capitsl fijo.

Bn México, la Banca universsl o mdltiple pueds ser definida como una sociedad
anénima a la que el gobierno federal, le & otorgado. autorisacién (& partir de
julio de 1990) para dedicares al. ejercicio habitual y profesional de Banca y
crédito en los ramos de depdsito, ahorro, financiero, Mpotocluo, ‘fiducierio y
sexviclios conexos. . o

Ventajas de la Banca Mlltiple.

La formacién del sistema de Banca: MGltiple en nuestro ordonuhnto jurldlco.

significa una accién legislativa de singular Ilmportancis para el sistema bancario ‘

nacional, que modificé la estructura tradicional de las loclldldﬂ crediticias la
cual ehna las siguientes ventajas: .

* Fortalecimiento de la funcién bancaria: la funclién social de las institucionss
de crédito se ve fortalecida al dotarlas con un nuevo instrumento, que les permite
realizar en forma més adecuada su actividad de lnumdurloﬂ profesionales en el
mercado de dinero y del crédito. .




N . .
crédltah,l bgn\:fls:aoﬁciemggnpftencxatlsana ylequilibtada entre las instituciones de
‘ & zaficr al permtic que las instituciones de menor tamari a
Sus recursos para formar sociedades mas grandes y productivas. * © atnen

* -~ 4 s ye H
~-D.1L~.~-R-‘»J?.‘h‘te~.me?to qul desarcollu regional, Este se ve rooustecido al fusionarse
of: FHBads dledldflad Y peyuenas, propiciando un incremento en el nlmero de bancos que
Otzezcan, en 2i interior del pals, servicios integrados,

* Fotento de Ahcrro Interno,

* Abatlwento de costos,

FRjOr aprovechaniento y productividad de los recursos humanos.

a*

Speimizaciln inteyral oa los servicios bancarios.(3).
Banca Widlidpes au impacte Financievo.
A parcic del & de Enero de 1956 las wnstituciones bancarias deberdn establecer en

lous Contratos de crésico qus suscriban con sus clientes una sola tasa de interds de
referencia. ) :

Esta tasa deberd pactarse con los clientes, ya que prevalecerd durante toda la
viga su Lupuliclatiento, O sea Ge un aia o de 30 anww. 'y poird ser Eija o modificarse
en funcedn de 1as vacaaclonss de una sola toss dé referencis,

Ademds, Los bancos deberin establecer con claridad en los contratos de crédito el
margEn que cobren a sus clientes por enclms de la tasa de referenciu pactada,

estableciendo si se trata de un porcentaje de la misma o de puntos porcentuales sobre

la tasa de referencia, pero solo una de las alternativas.

W anterise fud ouspuesto gor €l Pance de Méxice a las instltuciohesj, de Banca

Maltiple, con el objetivo de que el piblico usuario del ‘crédito bancario cuente con
los elementos gue le CGaciliten covparac -y conocer el costo efectivo’ de los
financianientcs gue cfrecen uichas instituciones. - : ) . :

£a 21lss se establece yue los bantcs sélo podcdn utilizer cowo tasa de.referencia

para Créditvs en monada nacicnali La Tasa de Interés Interbancaria. de Equilibeio™
\PLIE), 14 Tasy de Rendimienco en Colocacidn Primaria de Certlficados ‘de Tesoreriade.

le Feievacidbn (CETES), ©  Costo. Porcentual - Promedio ‘de: Captarién. en - Moneda

Naclonal(CPP), que le Bauco de isxico’ estime representativo- del conjunto de las
wistatuciones de Banca Mlitipie y que publique en el Dlario Qﬁ:c:.al e da Emer;cﬁén_.

Eavs \CIGLLOS Uencninasos en univades de inversidn, se utilizard Gnicamente el

Costs Porcentusl Prowsuso de Capeacida en Unidades de ‘Inyersibn,  que el Banco
MEXICO esClle LEpresnetativo y gue se publiyue en dichu vaiatio..- R

tara cr&lltus Lenanindavs en ddlaces de Estados Uni
Interbank Ctfreced Rate. (Liboc)

dos, sé deber§ vsar la London -




En la dispusicién, el Instituto Central establece que la obligacibn para todos los
bancos deberd comenzarse a realizar el 2 de Enero de 1996 estableciendo un plazo de
dos meses para gue los bancos preparen la documentacién necesaria para cusplir con la
normatividad y realizar los Ajustes correspondientes a sus sistemas. '

Cabe sefalac que las aisposiciones operaran para créditos nuevos y tratindose de
tarjetas de crédito, para nuevas disposiciones a partir de la fecha de entrada en
vigor de nuevo régumen y para toda vida de los cré&ditos se esta de un dia o hasta 30
afios, en el caso de hipotecacios.

Por otra parte, el Banco de México gublicd una resolucidn el Diario Oficlal de la
Federacién en la que informa que " Inicid la estimacidn mensual del Costo Porcentual
Promedio de Captacibn por concepto de las tasas de interés de los pasivos denaminados
en Uul a cargo de los bances, con excepcidn de aquellos que se derivsn de
obiigaciones supordinudas, suceptibles de convertirse en titulos rpresentativos de
capital ge instituciones de crédito, otorgamiento de avales y la celebracitn de
operaclones de crédito entre instituciones * . La tasa ser publicada entre los dias
21 a 25 de cada mes y pervird cawo tasa de referencia para los créditos dencminados

en Ubi.( 4 )

5.8,

2) Sumpson. s
) [()ara Apoyar a la Micra, Pequefia y Mediana empresa. Guadalajaca Jalisco, 1995 »

{3) Acosta Romero Maguel, erecho Bancario. Editorial Porrua S.A. Mixico, 0.F. 1991

{4) Peri&dlico E) Eibéncxero. México, D.F. 7 Ge Novienb_rg de }995,'

{1) Cecvantes Ahumada, RaGl. Titulos y Operaciones de Crédito. Eﬂit;:rigl Hecrero,.

‘Las Umones de Crédito y su Importancia camo Intermediario Financiero |
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B) Instituciones Financieras de Desarrollo,

_. Las inscituciones de Banca de Desarrollo son entidades de la Administracién
Publm_a Federal, con personalidad juridica y patrimonlos propios, creadas bajo el
caractér de scciedades de crédito, cuyo propdsito fundamental es pramover y fomentur
el desarrollo econfmico en sectores y regiones con escazes de recursos, asi como
apoyar programas y actividades prioritarias de alto riesyo a través de largos
periodos de creacidn o que requieren de montos importantes de inversidn inicial.

Cada una de estas instituciones se especlaliza en la atencidén financiera de un
sector determinado y complementa sus acciones con el apoyo de los fideicomisos de
fomento,

Dentro de las funciones que realizan las instituciones de Banca de Desarrollo
esta Ja de fungir como ayente financlero del gobierno federal para la contratacidn de :
crédito externo cono orgamismos Elnancleros bilaterales y multilacerales. !

Dentro de la Banca de desarrollo se encuentran las siquientes institucioness

* Banco Nacional de Comercio Exterior, S,N.C.

* Nacional Financiera. S.N.C.

* Banco Nacional de Cbras y Servicios Plolicos, S.N.C.

* Banco Nacional de Crédito Rural. S.N.C.

* panco Nacional ael Peguerio Comercio, S.M.C.

* panco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y Armada, S.M.C.

* Financiera Nacional Azucacera, S.N.C.

* panco Nacional de Cumeccio Exterior,
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* Banco Nacional de Camercio Intecior.
* Fondo de oyeracién y Financiamiento Bancario a la V;vlenda.

* deeiaaniaos instituidos en relacibn con la Ag:Lcultqta.
"+ Fondo para el Desarrollo Comercial.
* BANRURAL. ‘
* BANQBRAS.
* FINA,
" * BANJERCLTO, -




B) instituciones Financieras de Desarcolle y su Lmpacte Financiero,

El gobierns mexicano tomd dos declsiones fundzreatales en relacidn a les hancos
de fomento. Por un lado se wantendria en [uncionaricnte el sistema nacional de banca
de farentc, on tante representa un instrurents eststal indispenszhle para acelerar el
crecimiento y equilibrar el proceso de Jesarzolle, sobre todo a los dosajustes que
imnliza el actual procesc de recstructuracion ecundmica.

be otra parte se reorganizard la banca de desarcollo paca poder cumplir mds
eficaznente sus funciones bajo el nuevo contexto econdmico financlero del pais,

[2 necesidad <de 1a banca de desarrollo censista Sesde los procesos de apertura
externa y la liberacidn interna en pafses de desarrollo, como es el caso de México,
envuelven riesgos d2 unk poslble mayor concentracidn de la rigueza, inexistencia de
oportunidades iguales y de la presencia excesiva de un sector aminoritaria de la
poblacidn en la eccnanfa., Por lo tanto, hay que luchar por una mayor igualdad de
oportunidades y por otra pacte dotar a los bancos de un mejor desacrollo para un buen
cunplimiento de su tarea,

La decision de reorganizar el funcionamjento y estructura de las instituciones
financieras de desarrollo por su parte, deriva de la necesidad de responder u los
canbios de estrategia econdnica en el sistema financiers del pais.

Este imgortante proceso abarca cos facetas de la actividad de la banca de
fomento.

En el primero se refiere a los sectores que constituyen el objetivo de la-Banca
de Desatmlptlo con el propieito de atender a los sujetos de crédito suceptible da
mejorar condiciones productivas, esto se hace con el fin: de demostrar las
posisbilidades reales de crecimiento y consolidacidn para aquellas micros, pequenas y.

medianas empres2s, camerciantes y agricultores o aguellos proyectos que wntribuyep'

en el desarrollo del pais.

>1] undo L en lo que toca a la racionalizacién de operaciones,  que
bisicme:?; nmcaulg;;:ar 1a autosuficiencia del problema operativo de los bancos de
fomento, se establecid 13 conveniencis de que estas institucionss deberfan operar
desde ‘el segundo piso, se impulso la bisqueda de nuevos mecanismos de movilizacibn y
se modificd el sistena de manejo del crédito otorgado a la actividad peoductiva.




BANCA DE DESARROLLO.

CARACTERISTICAS DEL SISTEMA FINANCIERD.

En el caso ce ¥éxico, el programa de Solidaridad fcondmica aplicado apactic de
1987, tuvo como eje central el combate de la inflacién sobre la bage cel
establecimiznte Je atuerdes y congranisos con los diverses agentes econdnicos, Dicho
proyrana ociervo & parcir de 1935 ua ceplanteaniento en sus oojetivos, a fin de
conciliar la continuidud del esfuzrzo escabilizador con la reanudacidn gradual del
crechnieaty, juntc wen una urofundizacion de las medidas de reforma esktructural,
centamplando pars tal afecto wia mayor apctura extema, la dlnamizacidn de la
fnvarsién extcanjeca. el cedimansionamiento de la participacidn del Estado en la
econcmfa, la modernizacidn, de@ la micro, pequeia y wedlana empresa y la
trantformacidn inteyral del campo. las wodificaciones en el dwbito del sistema
financiero consideran la restructura de la Banca de Desarrollo, la liberacion de la
tasa de interés y las modifscaciones en la reglamentacidn del sistema Einanciero,
oriencatss a sentar las basés pavra el desarrollo ée la Banca Universal,

Los avances del programa en lo que va de su aplicacidon se han traducido en una
reducelén del ritno inflacionario, wna recuperacién Gel crecimiento de la poblacidn y
una Liwportante exocansidn de la tasa de lnversidn. Asimismo, el mayor grado de
estabilidad econdmica y el saneamiento de las finanzas plblicas han permitido una
progresiva disminucién de las tasas de interds acampafiadas de un aumento real del
ahcrre financiero y el financiamiento bancario, canalizado a los sectores
productivos.

De igual manera, los avances en la modernizacién productiva se. han visto
reflejado en el dinamismo experimentado por las imporbacxoneg de bienes de capital,*

Rawel Aevedo F.de P. , Liberacidn Financiera y Banca de dmm;l.lo Bdit. Alide
México 1994




LA BANCA DESARROLLO EN EL FINANCIAMIENTO DE LA PEQUERA Y MEDIANA EMPRESA.

En el mundo contemporénec, no hay pafe industrlalirado que no cuente con una
politica precisa, en espacial la que atafie al financiamiento de las industrias
pequefias y medianaw, atendiendo a su desarrollo ragional, por rama de actividad y
sector,

Es cisrto que hay diversidad de criterlos de estratificacién para las smpresas
pequefias y medianas entxe los paises, Pero si reconocemes esto, la razén que
explica la existencia de este conjunto de objstivoe de fomento de la polftica
induatrial entre los palses comparados, es el papel que juegan las empresas
pequefias y medianas en las plantas productivas de lu naciones desarrolladas y en
vias de industrlalizacién,

En efntesls, dichas aempresas eon el sustento y fortsleza de la capacidad
industrial en las economfas nacionales modernas.

HEDIDAS DB POLITICA INDUSTRIAL.

El conjunto de medidas de la polftica {ndustrial de las naciones desarrolladas es
de 18 instrumentos diversos, susceptibles de claslficarse en nueve  rubros o
tamilias. Cusndo se analiza el uso que dichos paisss hacen de este conjunto y as le
compara con lo que tensmos en nuestro pais, la pregunta es ésta: porqué i los
pafoss industrializados emplesn alredador del 85% de low instrumentos y medidas de
politica industrisl, en México, donde con mayor razSn dsberiamos contar con un
diseflo de polftica empresarial, consistents, sslsctivo y duradero? dicho porcentaje
no rebasa &1 10% ? (A que cbedece ssta disparidad, sobre todo sl se considera que
el nsoimisnto de las manufacturas en esos paises ea muy anterior a la de México?

Una causa concreta es la forma y oportunidad con 1a gue se hacen los cambioca en
materis de polltica industrisl. Los mexlcanos hemos demostrado nuestra vocacidn por .
@l cambio y por eso sabemos la lmportancla que thm la torma dnl nlm yosu
oportunidad,

Ejemplo de ello fueron los apoyos financieros. ds ls banca de desarrollo tondhxon S

a concentrarse en la industrla bleica y parssstatsl, con una polftica ‘industrial
que se resistid a introducir modificaciones en'la est egis de fe cercads
hacla una perturs gradusl, conuolld!ndolo 1o hecho con anterioridad. .

Bn el caso particular de la Lnduluh de 1a comtruccmn, 1a mu.lu y mediana
enpress, debido & la inercls antes wenclonada, en ves de iniclar su tun-(omelbn
y prepararss para 1a adopcidn de un nuevo modelo als. ablerto, se convirtié en
factor fundamental en la construccidn de la Infraestructura xnd\utrhl del Batado' y

del pals.
tinslmente, en la fase que nos preceds, que va de 1988 a mediados ds 1998, I“ulg:o
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adoptd con celeridad una nueva estrategia de apertura econdmica redefiniendo las
tareas del Fstado,

Por lo que corresponde al financiamientc de la banca de desarrollo, se aumentd
considersblemente e! monto de la decrama crediticia total, las actividades de fomento
$2 nicleron masivas, y tawbidn ceavtivas, sin que se contars con una politlca de
Linarcianients crdenada ror ctra industrial de transicidn para prevenir vy evitar el
quabrante ¢ puchas cedenas productivas,

Lz sacldo gque le industriz Ce le construcci€n, en especial 1a pequeia y mediana
CBbi, pErgi:oon terrent pot no contar cen les apoyss financierns que los dlzran
cportunlexd pira enfrentar este canbic abcupto y poder particiocar en les grandes

eropnectes.

fa gogusin y owedisna evpresa peréi oresencia y nercado. [a ausencia de una
politicz de financianiento y de obeos acoycs oportunos a estos estcatos de empresas,
tor pacte de la tanca de desarrollo en el nuevo mercado liberalizsdo por el gobierno
telizal, hizo gur su partizigacidn guedara warginada y de no hater side porque las
85 grarges &5 allzyaren recursos a teavés del mevcado de valores, tambidn
:n guedsdo #) arcgen frente a la competencia externa,

hehr
ESTRATEGLAS Y CEIETIVCS PARM LA PEQUENA Y MENTANA EMPRESA,

¥l financiariento de la bunta de desarrollo Aebe estar en funcidn de la politica
industrial, El papel protagdnicoe de la banca de desacrollo econdnico mexicano en la
nistoria del pals, obedece a que el desarrollo econdmico y social esi se lo ha
sx1gido. En este contexto, las lostituciones financierps de fuwento son el fiel
ceflejo de las complejas nccesidades del pafs, debiendo praveer y anticipar los
canblcs de manera inductiva al empressriado nacional.. -

Asimismo la competitividad empresarisl hay gue suvar 1a Einanciera, de captacidn
de los trabajadures, educativa, tecnolégica; - del medio amkiente, y, de muy en
particular, une que =5 capital:. la competitividad de 10s gobiecnos, gue incluye, por
necesidad, la existencia de una polftica industrial y financiera competitiva, dotada
d2 instrunentos dgiles y concretos para su aprovechamiento eficaz y oportunc.

Asl como la mala calidad de un producto de exportacitn mexicano perjudica la
lapor de fomento de un gobierno frente a sus socios camerciales, asf: un ‘gebierno no
comgetitivo e ineflciente puede entropecer antes que facilitar las exportaciones de
las emprasas. Es por eso que la primera de actual banca de desarcollo de MExico es la
de ser mis campetitiva posible bajo estindares internacionales; pero tanbiln, que

debido a Bu papel protagonista en' la historia econdnica del - pals, requiere actuar
conforme con una politica industrial y  financiera canpetitiva, para despejar y B

allanar los obsticulos que enfrenagn las smpresas y el apa;ato productivo del pais.*

* El Mercado de Valores Nimerc S Mayo de 1995




4. Repercusiones de la Crisis en la Banca Comercial,

radmi‘:;xllos Gltimos aflos el sistema financiero mexicano ha sufrido una transformacidn

Dentro de este ocontexto, es esencial el andlisis de la cartera de crédito de los
bancos, su evolucidn, calidad e 1mpacto en 1os mismos.

Se puede considerar _Que el problema de la cartera vencida no es un hecho
reciente, dado que a través del tiempo este ha estado latente en el desenvolvimiento
de la banca camercial sobre todo en los inicios de la década de los 90°s. Para una
mayor comprension del problema es necesario realizar un anilisis  de los
acontecimientos que han originado y acrecentado el problema en cuestidn.

Un ciclo importante del desarrollo econdmico se 1nicia en 1982 con la
Nacionalizacién de la Banca, a partir de la cual el sistema financiero mexicano
registra un cambio trascedental. En ese mamento la mayoria de los bancos existentes
asl camo la situacién econdmica financiera dei pafs se encontraban en un estado
critico existiendo una elevada deuda externa, devaluaciones del tipo de cambio, y
empresas fuertemente apalancadas en dblares, Todos estos factores afectaron la
recuperacion de la cartera a principios de los afos 8075, .

Durante ese lapso se observaron wia serie de cambios en la Banca Mexicana,
principalmente entre 1983 y 1985, camo fué la reduccidn en el nimero de Instituciones
de Crédito existentes, implementacién del Fideicamiso dem Cobertura Cambiaria (
FICORCA) para moderar el endeudamiento externo de las empresas, asi camo, la
aparicién de nuevos instrumentos para la captacidn (Aceptaciones Bancarias 1984,
Bonos Cambiarios de Desarrollo 1985, Bondes 1987).

El Indice de cartera vencida en el perfodo de 1984 a 1987 se vid disminuido,
atribuyendose este hecho mis que al cuidado .en el otorgamiento del crédito, a la
fuerte regulacién de la Banca, ya que el grueso de su actividad consistia en el
£inanciamiento del déficlt financiero del sector piblico, ) '

Para ésto el gobiermo utilizo dos mecanismos que regularon fuertemente el
otorgamiento del crédito al sector privado. El primero de ellos el encaje legal, el
cual llegS a un 90 §; el seguwo se dib a través de la caspra abligatoria y creciente
de valores piblicos como loe CEIES. : .

A finales de 1988, en medio de un programa de ajuste econdmico se inicia la

desregulacién del Sistema Financiero, destacando prlncipalmente la reduccidn  del .

je legal a un 30 §, apertura externa del mercado bursitil, capataclén mediante
acepa 1;19:5 bancarias 'po: cuenta propia a tasa libre, fijacibn libre de tasas y
plazos en la captacidn tradicional, opciSn de pagar intereses sobre cuentas de

cheques. : v ]
Asimisso, en 2l entorno maccoecondmico se manifiestan dos hechos muy importantes:
ge ptofmdix:n la apertura comercial a finales de 1987 oon el establecimiento de
aranceles ais bajos, y se implementa El Pacto de Solidaridad para la Estabilidad y
Crecimiento Econdmico { 1988-1989 ) con el cual se logra reducic la mtlac;& y la
deuda interns y externa piblica. :

id i ioro de la
La consecucidn de 105 eventos descritos marcan el inicio del deteri
cactera de los bancos, asf, junto con el crecimiento econdmico del periodo 1989-1991,
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vino la desregulacidén de las actividades econdmicas, 1o cual trajo como consecuencia

un notaole incremento de la demanda de crédito i i
: cr 1 superior al
el periodo mencicnado, + e a1 70§ aproximadanente en

El problém de la cartera vencida se agudizd a partir d j
; e 1 é
clertos acontecimientos, tales camo: ? & 990 & oonsecuencia de

Relcruas al marco institucional de la Banca, anuncidndose la d i6
bancaria ( mayo 1990 ), ! a desincorporacidn

Se anuncid _la privatizacidn de los primeros tres bancos ( febrero 1991 ) y en
septlanbre quead eliminado el Encaje Legal del 30 por ciento.

_ Para warzo de 1992 la estrateyia econGmica da un giro importante dado que se
endurece la politica monetaria ( ‘aumentan las tasas de interés y se controla la
liqulges ; para abatir la inflacidn y adecuar la marcha de la economia al
desenvolvlmento escerno. Igualmente, la diferencia registreda entre las tasas
activas y pasivas Se Na ayudizado ai paso del tiempo. ‘

Para finales de 1992 los indicadores de captacidn de la Banca mostraron un
crecimiento inferior en camparacidn a los indicadores de financlamiento al sector
PrAVaLO,

[os factores mencionados anteriormente han presionado los margenes de
lnternediacidn, limitando su financiamiento a corto plazo. ¥ como consecuencia la
recuperacidn de la cactera vencida se pa hecho mis dlffcil,

N Obstante esta situaciSn, la PBanca privada no acertd en prever las
consecuenclas que craeria para el sector productivo nacional las polfticas
1nsecurentadas por el gobierno federal ( cobertura de cuotas establecidas para el
otoryamiento de crédito por parte de NAFIN) y colocd recursos.sin realizar un
anklisis clyuros de meccado de su clientela para determinar la viabilidad de la
misma;. en condiclones econdmicas recesivas es incorrecto otorgar créditos con tan
s6lo tener las gorantias que respaldan al mcnto solicitado, dado que en estas
cirgustancias las empresas no generan flujo de efectlvo.

De esta manera, se puede decir que las causas de la crlsis financiera en las
empresas originada por las instituciones de crédito, son ias sigulentes:

* Falta de apego a normas y politicas de crédito establecidas por ia institﬁqién
en el otorgamento del crédito. : C S

* QOrovgamiento de. credito a corto plazo en operaciones, que por su naturaleza,
debieron habec sido financiadas a lacgo plazo. : .

* Existencias de sobre-endeudamiento en las acx:ediudaz,ﬁpropiélado, por : las:

propies instituciones de crédito . al ‘presentac -ligereza' ‘en el otorgamlento dgl
crédico. _ S

* fndlisis deficiente gel crédito sobre las’ acreditadas.

* falte de vigilacia en el debldo-cumplimiehto de las condx.c‘mnes precedentes a
la oisposicidn del crédito, S .

* pobre admnsitracién cel ziesgo y la vigilacia del

cumpluniencop, ce las "
conaiciones de hacer y de no hacer ", )
v
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* Informacidn financieca de la acreditada poco confiable, incampleta o recibida
sistemdticamente en forma tardia.

Por su parte el empresario que estaba acostumbrado a realizar sus inversiones de
manera intuitiva, incurrid en una equivocada apreciacién del mercado e hizo una mala
asignacidn de recursos los que en muchos casos tuvo consecuencias negativas para la
empresa; lo anterior originc el constante crecimiento de la cartera vencida de la
Banca. Ante esta situacién resulta imperante que las partes que intervienen (
gobierno, Empresas y Banca), tomen conciencia de la complejidad del problema a fin de
poder dar una solucidn viable y adecuada a las circustancias.
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5, FINANCIAMIENTO EN MONEDA EXTRANJERA { DSlares).

Gtro de los aspectos muy interesantes, y a la vez mis controvertides, en relacidn
con la estructura financiera, es el concerniente a cudl Zebe ser la cambinacién de
monedas. (iocal y extranjera) en las cuales se concizcten los cuéditos,

Los 2lemeAntos cue conforman ésta problematica radican en:

a} L3 reducida disponibilidas de crédjtos en moneda nacional en virtud de las
restricciones derivadas de las politicas gubernamentales anci-inflacionarias.

k) Las tasas nominales de inturés en las opericiones en moneda extranjera.

3

¢} ¥l viesgo de devaluacion en los casos de créditos en moneda ertranjera.

El primer aspecto marca ya una nécesidad de orientar la atencidn hacia las
operaclones en moneda extranjera, sin que ello signifique que, aon con las
restricciones de disponipilidad 'y de mayor costo nominal,-se¢ abandone la alternativa
de financi:miento en moneda nacional.

EL fondo del problema esta determinado del costo real de ambas alternatlvas,
considerando para el caso de la moneda extranjera el factcr riesgo en el cémputo de
la tusa real. '

EL tema se camplica en vista de que, independientemente de razones: de tipo

técnico que apoyen una determinada paridad de la moneda nacional frente a otras

monedas, puede exlstir, y de hecho existen razones de indole polftica gue sopurten
que la paridad se mantenga en determinados niveles. Esta situacidn ‘dlflculta la
previsién respecto a cuindo y por culinto puede presentarse una devaluacidn,

En cualquier caso, es indispensable para analizar - las alternatives de

financiamiento, que se comparen las tasas en moneda nacional con la tasa de moneda
extranjera ajustada por la diferencia de inflacidn del pais con la del emisor de la
moneda de que se trate. )




FINANCIAMIENTQ EARA LIQUIDEZ EN MONEDA EXTRANJERA.

El propdsito de este programa fue detener, y eventualmente reinvertir, la corrida
que se guscitd contra las obligaciones externas de los bancos comerciales, El auxilio
proporeionudic a estos censistié en otoryarles crédites en ddlares, con recursos del
Banco de MExico que se cenalizaron a través del Fondo Bancario de Proteccidn al
Ahorro ( FOoaproa). Las altas tasas de interés cargadas por esos créditos alentaron a
los bancos conerclales a procurar su répida liguidacidn, buscando para ello otras
fuentes menos onorosus de recursos. Para estumular el pronto pago se dispuso también
que ol cubricse parte ‘de escs créditos, se reuuciria la tasa de interés aplicable al
importe remanente.

El anterior programa beneficld a 17 bancos comerciales. Al tiempo de su mdxima
utilizacidn, a principios de abril, el saldo de esos financiamientos alcanzd los 3
mil 80 midd.

Al 17 de agoste de 1995, el monto de los créditos vigentes se habia reducido a 83

mdd y solamente un banco mantenia obligaciones pendientes de pago. Es posible afiomar
que el programs, cuya terminacidn se ve muy proxima, resultd-muy éxitoso.*

* Mercado de valoces NGm. 10 Octubre de 1995.




6.Instrumentos Financieros.

% Bonos Ajustables del Gobiermo Federal ( Ajustabonos).
DEFINICION,

Son titulos de crédito nominativos en los cuales se consigna la obligaciGn
directa e incondicional del Gobierno Federal de pagar una suma de dinerc a su
vencimiento, determinable en relacidn al Indice Nacional de Precios al Consumidor y
que devengan ademds intereses.

CLASIFICACION:

a) Por su forma de colocacidn.- Mediante subasta en la que participan principalmente
las Casas de Dolsa y Bancos, quienes lcs adquieren por cuenta propia y despies los

compran y venden al plblico. Los Bancos pueden tambien intervenir por cuenta de
terceros.

b) Por el gcado de riesgo que asume el inversionista.- Tienen toda la garantfa del
Gobiemo Federal.

¢) Por ‘el tipo del emisor.~ Son instrumentos gubernamentales.
CARACTERIST1CAS:

a) Valor nominal.~ N§ 100 M.N. o mGltiplos, Fl valor nominal del titulo se ajusl:a con
el indice nacional de precios al consumdor.

b} Plazo de redencidn.~ Se colocan a plazos mayoree de 1 afio; en la actualidad se

estdn colocando de 3 a 5 aflos.
¢) Burssatilidad. Media y Alta.

d) Fonna de determinar el rendiniento,- Se colecan a precio, el cual puede gm: por -

arciba o poc debajo de su valor nominal,

Su rendimiento proviene del diferencial entre el precio de adquisicidn y si valor ‘
de redencidn ( si el inversionista los mantiene hasta su vencimiento); o su precio de
venta ( s8i el inversionista opta por venderlos antes de su fecha de mrtizacim).

Aamnds, pagan el interés que devengan sobre su valor ajustado.

En la actualidad pagan intereses cada 91 d!u, a una tasa fija que se deumlru

en el momento de la colocaciGn de cada- emisidn, sobre el valar a:uludo del
instrumento en la fecha de pago de:.los intereses.

e) ComisiSn del intermediario.- las Casas de Bolsa o daberin cargar a su cnentoll
comisién alguna, siendo su utilidad el dlferencial de precio entre sus compras y sus
ventas. Las instituciones de crédito podrdn cargar una comlaién por las adqullicionel
de bonos que efectlen por cuenta de su cllenbela.

£) Moneda en que se hegocia.~ Moneda nacional, i

g) Depdsito.~ Se mantendrin en todo tiempo depositados en el Banco de México,

INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:
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Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito.
POSIBLES ADQUIRIENTES:

personas  fisicas o morales, nacionales o extranjeras, e inversionistas
institucionales confomme a su régimen jurfdico.

FORMA DE NEGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELIOS PUEDE REALIZARSE:

Las operaciones entre Casas de bolsa pueden contratarse en el piso de la Bolsa de

Vaioces o fuera de ella. En el segundo caso, deben registrarse en la Bolsa de
Valores.

_ las operaciones de las Casas de Bolsa y Bancos con el plblico y con el Banco de
México, serén de compra-venta y de reporte, y deberdn efectuarse fuera de la Bolsa
registrandose en la Bolsa de Valoreslas operaciones de las Casas de Bolsa.

las operaciones celebradas entre Casas de Bolsa y Bancos serfn de compra y venta
y de ceporto y las operaciones entre instituciones de crédito se llevarin a cabo
directamente, sin necesidad de registro en Bolsa.
* Bonos de Desarrollo del Gobiermo Federal. ( Bondes).

DEFINICION. -~ Son titulos de crédito a largo plazo, en los cuales se consigna la
obligacion directa e incondicional del Gohierno Federal de pugar su vencimiento una
cantidad determinada de dinero, asi como intereses cada 28 dias.

CLASIFICACION:
a) Por su forma de colocacifn.- Mediante subasta del Banco de México en la que
participan principalmente las Casas Ge Bolsa y Bancos, quienes los adquieren por

cuenta propia y desples los venden y campran al pblico, los Eancos pueden: también
intervenir por cuenta de terceros.

b) Por el grado de riesgo que asume el inversionista,- Tienen toda la garantia del
Gobierno Federal. ‘

¢) Por el tipo de emisor.~ Son instrumentos gubexnamentales.
CARACIERISTICAS :
a) valor nominal.- N$ 100 M.N., cada titulo.

b) Plazo de redencitn.- Cada emisida tendrd su proplo plazo, en miltiplos de 28 dias.
Actualmente, se colocan en plazos de 1 2 2 aics, S )

c) Bursatilidad.- Alta.

d) Forma de detersinar el rendimiento.~ Se colocan a precio, el cual poded estac por
arriba o por debajo de su valor naminal. )

Su rendimiento peoviens del diferencial entre el precio, de adquisiciGn.y su

valor de redencidn ( si el inversionista los mantiene hasta su vencimiento), o su’

precio de venta ( si el inversionista opta por venderlos antes de .su fecha de
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amoctizacidn). Otorgan ademfs, un interés que devengan sobre su valor nominal
pagadero cada 28 dias.

e) Canisidn del intermediario.- Las Casas de Bolsa no deberdn cargar a su clientela
conlsién alguna, siendo su utilidad el diferencial de precio entre sus CONpras y sus
ventas, Lae Instituciones de Cridito podrén cargar una camisidn por las adquisiciones
que efectiien por cuenta de su clientela., .

£) Moneda en que se negocian.- Moneda nacional.

g} Pepdsito.- Se mantendrdn en todo tianpo depositados en el Banco de MExico.
IGVERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAM:

Casas d2 Bolsa e Instituciones :ie Cradito,

POSLBLES ADGUIRENTES:

Estes instrumentos oueden ser adguiridos por personas fisicas o morales,

nac';qnales © extranjeras, e inversionistas instltuclonales confonme a su régimen
jucldico,

FCRMA DE NEGOCIACION ¥ TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLOS PUEDEN REALIZARSE:

las cperaciones entre Casas e Bolsa puaden contratarse en el piso Je la Bolsa de
Valores o fucra de elia. En el segyundo caso, deben vegistrarse en la Bolsa de
valores, :

Las operaciones celebradas entre Casas de Eolsa y Bancos secén de canpra-venta y
d: repccto y deherdn efectuarse fuera de la PBolsa, registrindose en la Dolsa de
Valores las operaciones de las Casas de Bolsa,

{as ope:aciénes de las Casas de Bolsa y Uancos con el pﬁb.lico y cen el Banco de -

México, serSn Fo compra y venta y ‘de reportu y 3ebardn efectuarse fuers 3 la Bolsa
registrdndose en la folsa de Valores las operacicnes de ias Casas de Belsa.

13s operacionzz cotre institucicnes de crédito se llevardn a cabe disrectavente,
sin necasidad de ragistro en Bolsa. ' '

* Boncs de la Tescrerfa de la Federacidn. ( Tesobonos)

OEFINLCION,~

son titulos de crédito denaminados en sonzda extranjera, <o los cuples’ se
consigna la obligacidn del Gobierno Federal de payar en una fecha determinada, una
suns on woneda nacional equivalente ar valor nominal del titulo-en dicha moneda
extranjera, calculado al tipo de cawio que publique Banco de Méxice pacael
cunplimiento de las otligacrones contrafdas 2n monedu extranjeca.

CLiw1FICACION. - :
a) per sv Forma 32 colocac:fn.v Mediante subasti del Bamce da MBiicc: wn la que
participsn peinclgalmente las Casap 22 'bolsa y Pances, qulenss adyrildren por.cuenta-

propia y desples los venden y compran al piblico, Los Bancos pueden: también
-intervenir por cugnta de terceros. ! : .
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b) Por el grado de riesgo que asume el inversionista.~ Tienen toda la garantia de
Gobierno Federal. Debido a las caracteristicas de estos titulos, el rendimiento en
pesos estd en funcidn del desliz del tipo de cambio, por 1o que no puede ser
determinado de antemano. Son instrumentcs de cobertura, toda vez que el inversionista
se protege contra alguna eventualidad cambiaria.

¢) Por el tipo de emisor.- Son instrumentos gubernamentales. .

CAHACTERISTICAS:a) Valor nominal.- 100 dlls. De los Estados Unidos de Norteamdrica o
sus miltiplos,

b) Plazo de redencidn.- Semanalmente el Banco de México coloca TESOBONOS. Nonnalmente
se colocan cada 28 dias.

c) Bursatilidad.- tiedia.

d) Forma de determinar el rendimiento,.~ Se han colocado & descuento, y otorgan a sus
tenedores un rendimiento producto del diferencial entre el precio de adquisicidn y su
valor de redencion { si el inversionista los mantiene hasta su vencimiento), o su
precio de venta ( si el inversionista opta por venderlos antes de su fecha de
amortizacion). Ei rendimientc de estos titulos es derivadc principalmente del
deslizamiento del tipo de cambio.

e) ComsiSn del intermediario.- Las Casas de Bolsa nc deherdn cargar a su clientela
canisién alguna, siendo su uytilidad el diferencial de precio entre sus comgras y sus
ventas. Las Instituciones de Crédito podrin cargar una camisidn por las adquislciones
que efectlen por cuenta de su clientela.

£) Moneda en que se negocian.- Ddlares de los. Estados Unidos de Noxteamérica,

payaderos en Moneda nacional.

y) Depdsito.,~ Se mantendrdn en todo timepo depositados en el Danco Ge México.
INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN: :

Casas de Bolsa e Instituciones de .Crédito.

POS[BLES ADQUIRIENIES:

Personas [isicas o morales, naciomales o extran_,etas. e loversionistas .

institucionales conforre a su oégimen juridico. ‘
FORMA DE NBEGOCIACION ¥ TIPO DE OPERACIONES QUF SOBRE ELIOS PUEDEN “FALTZM-‘SE:

las operaciones eatre Casas de Bolsa pueden concentracse en el pleo de la Bolsa

de Valores o fuera de ella. En el segundo caso, deben negksuarse en la Bolu de -

valoces.

1as opetaciones entre Instituciones de Crealto se 11-~wacén a cabo dxmumte,
sin necesidad de reyistro e Holsa. R

Las op:raciones e las Casas g Belsa y Bancos cun el wbllw y'wn el Banbo de .
México, serdn de cowpra-venta y de repozto y debecdn efectvarse fuera da'la Bolu ‘
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registrandose en la Bolsa ae Valores las operaciones de las Casas de Bolsa

Las operaciones celebradas entre Casas de Bol Banc
sa
de reporto, y se llevardn a cabo fuera de la Bolsa, H o oot
la Bolsa ae valores, por las Casas de Bolsa,

E . compra-venta
debiendo igualmente notificarse Z

Cabe senalar que los reportos pueden convenirse en moneda nacional,
* Certificados de la Tesorerfa de la Federacién ( Cetes ).

DEFINLCION, =

Son titulos de crédito, en los cuales se consigna la obligacién directa e
1ncondicional del Gobierno Federal de pagar una suma de dinerc en determinada fecha.

CLASIFICACLON:

a) Por su fomq de colocacibn,~ Mediante subasta del Banco de México en la que
pacticipan principalmente Casas de Bolsa y Bancos, quienes adquieren -por cuenta
propla y desples los venden y compran al piblico, Los Bancos pueden también
intervenir por Cuenta de terceros, ' o

b) Por el grado de riesgo que asume el. inversionista,~ Tienen toda la garantia del
Gobierno Federal.

C) Por el tipo de emisor.- Son instrumentos gubernamentales.

CARACIERISTICAS: '

&) Valor nominal.~ N$ 5 M.N. cada uno o sus mdltiplos.

b) Plazo de redencidn.- Semanalmente el Banco de México sueie colocar a plazos de 28,
91, 182y a un afo. Las operaciones con estos valores se liguidan al siguiente dfa
habil, pudlendo convenirse que se liguiden el musmo dfa, - ; .

'EL plazo de cada emision no excederd de un afo,

c) Bursatilidad.- Muy alta.

d) Forma de determinar el rendimiento.-, Se‘oolocan'-a'de'scunr,o, y otorgacdn a sus

tenedores un rendimiento producto del diferencial entre el precio de adquisiclién y su
valor de redencibn ( si el inversionista los mantiene hasta su vencimiento), o su
precio de venta ( si el inversionista opta  por venderlos  antes de su techakde
amortizacién). ; : A

e) Comisi6n del lutermediario.- Los intermediarios no debersn ca:qa:‘a‘ su clientela
comugién alguna, siendo su utilidad el diferencial de precio ‘entre sus compras y sus
ventas, Cuando los Bancos actlan por cuenta de terceros, sl cobran cu'guqiﬁn,

£) Moneda en que se neqocian.—‘ Moneda nacional, o

g) Depdsito.- Se mantendrdn en todo tiempo depositados en el Banco de México,

INTERMEDIARIOS GUE LO NEGOCIAN:

i
i
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Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito.

POSIBLES ADQUIRIENIES:

los adguirientes de estos titulos pueden ser personas ffsicas o morales,

nacionales y extranjeros, e inversionistas institucionales de acuerdo a su régimen
juridico.

FORMA DE NEGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLOS PUEDEN REALIZARSE:

Las operaciones entre Casas de Bolsa pueden concentrarse en el piso de la Bolsa

de Valores o fuera de ella. En el segundo caso, deben reyistrarse en la Bolsa de
Valores,

fas operaciones de las Casas de Bolsa y Bancos con el plblico y con el Banco de
México, serdn de compra-venta y de reporto y se llevardn a cabo fuera de la Bolsa de
Valores, debiendo igualmente notificarse a la misma; por las Casas de Bolsa.

Las operaciones entre Instituciones de Cré&dito se llevardn a cabo directamente
81n necesidad de registro en bolsa.

* Aceptaciones Bancarias.

DEFINICION,~

Son letras de cambio giradas por empresas y aceptadas por una institucion de
Banca Miltiple, con base a créditos que &stas conceden a aquéllas,

CLASIFICACION:

a) Por su forma de colocacidn.~ Medlante oferta pﬁblica. por Casas de Bolsa y oferta
privada por los Bancos.

b) Por el grado de riesgo del inversionista.~ Cuentan cai la cjarantia delvpat:zimmio
de las instituciones de crédito emisoras.

¢) Por el tipo de emisor.- Bancacrios, por ser und Instituclon de c:&dlto la. principal
obligada.

CARACTERISTICAS:
a) valor nominai.- Normalmente se emiten en N$ 1 M.N. o sus miltiplos.
b) pPlazo de colocacién.- Generalmente menor.a un afo.,

c) Bursatilicad,~ Media,

d) Forma de detenmunar el rendimiento.- Se coloun a ducimto. y. otoggan - & sug§

tenedoces un rendimiento producto del diferencial entre el precio de adquisicidn'y su
valor de redencién ( si el inversionista los mantiene hasta. su vencimiento), o su

precio de venta ( si el inversionista opta por vendetlos antes de su Eecha do“

~ amortizacidn).




2. Los Bonos Bancarios emitidos por ( la ba ]
R iohion o oo anca por ( nca Miltiple ), se colocan mediante oferta

b} Per el grado de riesgo que asume el inversionista.-
patrumonio de las Instituciones de Cré&dito emisoras.

Cuentan con la garantia del
¢) bor el tipo de emisor.- Bancarios.

CARACTERISTICAS:

a) Valor naminal.- N§ 100 M.N. o sus mdltiplos.

b) Plazo ¢e redencién.- El plazo e podrd determinar libremente por la emiscra.

¢} Bursatilidad,- Baja.

Bonos Bancarios de Banca de Desarrollo.- Baja.

Bones Eancarics de Banca Maleiple.- Baja.

d} Forma de detamminar el rendimiento.~ Ios emmisores determinardn 1ibremente el
rendimiento que se pagard al vencimiento del tftule., Si son adquiridos a descuento,
tanbién pueden generar un cendimiento producto del diferencial entre el precio de
adguisicidn y su valer de redencidn ( ¢l el inversionlsta Jos mantlene hasta su
vencimients), o por su precic de venta ( si el inversionista ogta por venderlos antes
de su fecna da amortizacidn). : .

e) Canlsidn del intermediario.- Los intermediarios no deberdn cargar a su clientela
canision alguna, siendo su utilidad el diferencial del precio entre sus compras y sus
ventas, ) i

£) tioneda en gue se negocian,- Moneda nacional.

g) Depdsito,~ Deberdn estar depositados en S.D. INDEVAL, slempre que vayan a ser
objeto de mercado secundario,

INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:
Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito.
POSTELES ADQUIRIENTES.

Estos instrumentos pueden ser - adquiridos por personas fisicas o morales,

naciondles o extranjecos, € inversionistas institucionales de douwrdo. su végimen

jucfdico. .

FORSA DE NEGOCIACION ¥ TIPO OE OPERACIONES QUE SOBRE FLLOS PUEDEN REAGIZARSER. .

08 d o | s do Dolsa oblo
A) Bonos Bancarios de Desarrollo.- Las.opsraciones entte Casas de o ‘
sec&n)de compra-vanta y de¢ cecocto, y deberin -contratarse en ¢l pisu de calates de la.

bolsa o fuera de ella, detiendo en éste Gltimo casc reylstrarse €n ‘la wlu de
Valoces. ) . X !




amortizacidn).

e} Conisitn dzl intermediario.- Los intermediarios en el mercado secundario no

deberan caryar a su clientela comisién alguna, siendo su utilidad el diferencial de
precio entre sus compras y sus ventas,

£} Moneda an gue s2 negocian.- Moneda nacional,

g)Depésiw. Los titulos serdn depositados en la S.D. INDEVAL, siempre que vayan a
ser cbicto de xercans secundarioc.

INTERMEDIARICS QUE LO NEGGCIAN:
Casas de Polsa e Instatuciones de Crédito.
POSIBLES ADQUIRIENIES:

_ Personas  fisicas a worales, nacionales y extranjercs, e lnversionistas
institucionzles contomme a su rigyimen juridico.

FORMA DE NEGOCIACION Y T1PO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLAS PUEDEN REALIZARSE:

Las operaciones entre Casas de Bolsa sbla serfn de compra-veata y de ceparto,
debiendo contratarse precisanente en el pisc de la Bolsa de Valores, cuando ésten
registradas en Lolsa.

Los coparaciones ae las Casas da Dolsa y Bancos con el pliblico serdn de
Colpra-vanta y de regorto y deberdn efectuacse fuera de 1a Bolsa registrindose en la
Bolsa Ge valures ias cpersciones de las Casas de Holss, cuando tales valores se
encuentren inscritos en ella.

Las opecacion:s entre Bancos y su clientela serdn de ccmpz.a-vcnta y de reporto '4
sc llavardn a cabo disrectamente entre las partes. -

(a3 opecaciones celedrsdas entre. Casas de Bolsa y Bancos secdn de compra-venta y
de roporto, y se llevardn fuera de la Bolsa, deblendo igualmente notificarse’a la
DBolsa de Valares, por -las Casas de Bolza, cuando ge encuentren inscritss ¢a la Bolse.

Pura que seun nateria de teporto, se mquieze que el plazo de llquxdaclén de
estos titulos no exceds de un aiio.

* Bono3 Bancarics.
DEFINICION, ~
Son titulos de cradito a largo plazo aniu.oa por Instituciones de Ceédito.
CLASIFICACION:

a) Por su Forma de colocaciGn.-

1. [0s Bonoe Bancarios de Desarrollo emitidos por ( la banca de desarcollo), en el _'
m:cadop:iu:zo&e:aliuuuavcsusmmaluquecon"\mwl cuudabolan :

inatituciones de crédito.
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B) Bonos Bancarios de Banca Miltiple: Las operaciones entre Ca S
sas de Bolsa sdlo
serén. de Carpra-venta y de reporto, debiendo contratarse precisamente en el plso de
la Boisa de Vaicres, cuando ésten inscritos en ésta,

las operaciones de las Casas ce Bolsa y Bancos con el piblico serdn de
conpra-venta y de reporto y deberdn efectuarse fuera de Bolsa, registrdndose en la

Eolsa. de Valcres las operaciones de las Casas de Bolza, cuando tales valores estén
inscritos en Bolsa. .

Las operacicnes entre Instituciones de Crédito se llevarén a cabo drrectamente,
sin necesidad de reyistro en Bolsa.

Las operaciones celebradas entre Casas de Bolsa y Bancos serdn de compra-venta y
de repocto, y se llevardn a cabo fuszra de la Bolsa de Valores, debiendo igualmente
notificarse a la Bolsa de Valores, por las Casas de Bolsa, cuando ésten inscritos en
&seactificados de DepSsito Bancario a Plazo { Cedes), :
DEFINLCION.-

Son .titulos de crddlto a través de los cuales una institucién de Crédito
docutents los depdsitos a plazo que recibe del piblico, con la obligacién de
restituirlos en efectivo en un plazo determinado, mis el pago de un interés
periédico.

CLASIFICACION:
a) Por su fonma de colocacidn.~ Mediante oferta piblica o privada.

b) Por el grado de riesgo que asume el inversionista.- Cuentan con la garantla del
patrinonio de las Instituciones de Crédito emigoras. o

c) Por el tipo de emisor,- Bancarios.

CARACTER1STICAS:

‘a) valor nominal,- Variable.

b) Plazo de redencidn.- €l emisor fijarh en cada ¢m, el plazo de los mismos.
c) BUrsatilidad.~ Baja. '

d) Forma de determinar el randimiento.- Los -emleores detemminaxdn nbzm‘te‘ol
rendimiento que se pagar&. Si son adquiridos a descuento, también producicén el

rendiriento producto del diferencisl entre el precio ‘de adquisicidn y su'valor de.

redencién ( si el inversionista los mantiene hasta su vencimieato), o su’precio de

“venta ( si el inversionista opta por venderlos antes de su Eeehaoe m:tizac@&)_. :

e) Comisitn del Intenmediacio.~ Los intermediarios en el mercado secundario’ no

deberSn cargar a su clientela comisidn alguna, siendo su utilidad el dlfgmnqula_ L

precio entre sus coupras y sug ventas.
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f) moneda en que se negocian.- Moneda nacional.

9) Depdsito,- Serdn depositados en todo tiempo en S.D, INDEVAL, cuando sean objeto de
mercado secundario.

INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:
Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito.
POSIBLES ADQUIRIENTES:

Personas fisicas o morales, nacionales o extranjeroe, Asimismo, los podrén adquirir
inversionistas institucionales conforme a su céglmen jurfidico,

FORMA DE NEGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLOS PUEDEN REALIZARSE:

Las operaciones entre Casas de Bolsa serin de compra-venta, podrdn celebrarse
también por reportos en el caso de certlficados a plazo menor de un afio, las
operaciones deberin oconcertarse en el pisc de la Bolsa de Valores cuando se
encuentren inscritos en bolsa. .

Las operaciones ce las Casas de Bolsa y Bancos con el p'ublico sechn de
compra-venta y de reporto y deberfin efectuarse fuera de bolsa, registrindose en la
Bolsa de Valores las operaciones de las Casas de Bolsa, cuando 88 encuentren
inacritos en ella.

[as operaciones entre instituciones de crédito se ll.evaran a cabo duecumenu,
sin necesidad de registro en Bolsa.

Las operaciones celebcadas entre Casas de Bolsa y Bancos serdn de oampra-venta 'y
de reporto y se llevacin a cabo fuers de Bolsa debiendo igualmente notificerse a la

Bolsa de Valores, por las cuu de. Bolsa, cuando ulee ‘valores &e mcuentnn '

inscritos en ella.

Para que sean amateria.de nporto, 9e requiere que el pluo de uquldnclon de
estos titulos no exceda de un lﬁo v

* Certificados de ParticipaciSn e Inmoviliacia { CPI’S ).

DEFINICION. -

Son tftulos emitidos por una institucidnde crédito con ‘cargo-a un ﬂdeiocomino,
cuyo patrimonic se intagra con blenn inwuebies.

CLASIFICACIONS
a) vor su fonma de colocacidn,- Ofexta plblica o privada.
b) Por el grado de riesgo que asune el inversionista.- No obsunu que su 20l6oC 68

una institucin de crédito, Esta sdlo se obliga hasta poc el monto dei patrimonio.

fiduciario xepresentado por los nusbles inmusbles aportados ai ﬂdnicamlso. :




¢) Por el tipo de emisor.~ Bancario.

CARACTERISTICAS :
4) valor parinal.- 10 centavos o sus miltiplos.

o) Plazo de redjencidn.- Estos CERTIFICADOS se colocan generalmente a plazos de entre
3 a 8 afios y pueden amortizarse totalmente al vencimiento de las emisiones o mediante
parcialidades en forma anticipada. Se puede incluir un perfodo de gracia para la
anortizacidn del capital, es decir un plazo superior a la colocacidn, en el que 8dlo
5& payan intereses y no se redime capital.

¢) Bursatilidad.- Muy Baja,
d) Forma de determinac el rendimiento.- El Banco emisor podrd determinar libremente

ia tasa e rencimiento la gue generalmente tiene una sobre tasa por cncima de los
rendinientos netos que ofcercan 103 iastruventos gubernamentales y bancarios.

e) Comisién del intermediario.- Los intermedlarios cobrardn las remuncraciones que A

convenzan licrensnte con su ¢lientela,
F) Moneda 2n que s negoclan.- oneds nacional,

g) Oepdsito.- Deberén sec depositados en la S.D. INDRVAL, cuando sean objeto de
MidtCady Secuncaric. ’

INIERMEDLARIOS QUE LO NEGOCTIAN:

Cagas de Bolsa e Instituciones de Crédite, estas Gltimas deberdn negociarlos a través
de las Casas de Bolsa, actuando por medio de fideicomiscs, mandatos o comisiones.

POSIBLES ADCUIRLENIES:

Pergonas £{s1ca5 o worales, nacionales o extranjeras. Asimiemo, los’ podrin: adquirir
inversionistas institucionales conforme a su réyimen juridico, .

FCRVA DE NMIM[(N Y TIPQ DE OPERACIONES QUE SCERE: ELFDS'PUEDEN_RWZARSEI‘

las operaciones entre Casas de Bolsa y por cusnta de su clienteia e instituciones

de crédito sdlo sern de compra-venta, deblendo contratarse precisamnte en ,l. piso

ce la Bolsa de Valores. :
* Cecrtificados de Particlpacidn Ordinarios ( CRO'S ).

DEFINICION.~ son titulos amtidos poc una nstitucidn. de crédito, con cargo & un

fideicaniso cuyo patrimonlo se inteyra con bienes‘vapvocud_m al miswo.
CLASIFICACION:

a) vor su fovma de colocacidn.- Oferta plblica o privada.

b) For el yzado de riesya que asuné el mvgrsimxsté.- No obstanjfte que su amisor o
una :nutit::ibn de cc&dito, ésta 8510 se obliga hasta por el monto:del pgtrlymlp
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Eiduciario, representado por los bienes muebles aportados al fideicomiso.

¢} Por el tipo de emisor.- Bancario,

CARACTER1ISTICAS:

a) valor naminal.- 10 centavos o sus miltiplos.

k) Plazo de colocacidn,- Estos CERTIFICADOS se colocan a plazos de entre 3 a 8 afios y
pueden amortizarse totalmente al vencimiento o mediante parcialidades en Forma
anticipada. Se puede incluir un perfodo de gracia para la amortizacién del capital,
es decir un plazo posterior a la colocacidn, en el que sblo se pagan intereses y no
se redime capital, .

¢) Bureatilidad,- Baja.

d) Forma de Cetecwinar el rendimiento,~ El Eanco emisor podrd detemina‘: libremente
la tasa de rendimiento, la que generalmente tienc una schre tesa por encims de los
remdimientos netos que ofrézcun 1os instrumentos gubernarentales y bancarios,

e) Conisidn del intermediario.- Los lntermediarios cobrarfn las remuneraciones que
convengan libremente con su clientela. ) .

£) Wxeda en que se negoéian.- Moneda nacional.

;) Depésito.~ Deberdn ser deposita:ios en la S.D INDEVAL, cuando sean objeto de
wercado secundario. .

INTERMEDIARIOS QUE O NBEGOCIAN:

Las Casas de EBolsa e Instituciones de Crédito estas Gltimas glebe;in negocisrlos a | .
través de las Casas de Bolsz actuando por wnedio de fideicomisos, mandatos o .

comjsiones, . ; ) o
POSIBLES ADQULRIENLESS

Parsonas flsicas o amwrales, nacionales o extranjeras., Asimismo, los podrén adquirir
invecsionistas institucionales conforme a su régimen jurfdico." . : .

FORUA DE NEGOCIACION ¥ TPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLOS PUEDEN REALIZARSE:

Las opecacicnes entre Casas de Bolsa y por cuenta Ge 8u clientels e instatuciones .

de ccdditro sblo serdn de campea-venta, debienco contratarse p;ecismqte en a; piso

de i3 Bolsa de Valores.
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* Pagarés Bancarios con Rendimiento Liquidable al Vencimiento.
CEFINICION.~
Son pagazés suscritos por intituciones de crédito que representan un pasive a
i:iazcau las wsias nstituciones, cuyo rendimiento es liguidable al vencimiento cel
CLASLFICACION:
a) ror su torma de colocacion,~ Mediante oferta piblica o privada.

b) vz el qrado de riesyo que asume el inversionista.~ Cuenta con la garantia del
patriswonio de las institucjones de crédito omisaras.

¢) vor ¢l tipo d2 arisoc.- Son instcumentes bancarios.
CARKC PERIGLICAS:
dj Valor fnal.- w3l O sus aileiplos.

b) #lawo ¢z redencidn.- Lo emisors poded determinac libremente ol plazc de cada
cmsién,

o) cecsatilidad, Muy alta,
2) Forma 39 daterminar el rendimienton,

Los enjaores determinacdn libeemente @) cendiriento que 32 pagard 3l vencimiento del
titulo. Si son sdguiridos a descuanto, tambidn pueden generar un rendimiento producto
del diferenclal entre el precio de adguisicidn y su-valer de cedencitn ( ei el
irversicnista 1os mantlene hasta su ‘venclmiento), o por s precio dé vents (. si el
weralonista epta por vendeclos antes de su fecha de amortizacidn),

‘e) Cor.lsxou gel intarnedisrio.- Jos intevnediarios no dober&n cargar a su climtela
caeieidn alguna, siendo su-utrlidad el duerencxal del. ptecio entre sus Canpcas.y Sus -

ventas,

£) tonada en que se neyociat, = Monedd mcmnal.

y) Depdsito,- Los titulcs scrdn depositados s 0. IMJEVAL. cuando sean wjoto de .

merca..o secundaclo.

INTARMEDIARTOS CU" 15 NEGOCIAN:

En el nercudo. pc!macio los negocian 1nsr.1tuc1wea ae. ctedxw y en el mercido‘

secundario Casas de Eolsa & Institucionds de \.réoito.
PCSIBLES ADCULIRILED STESE

personas fisicas o rr...rales, e nactonulidaa -rﬂu.anu o exu'nn ,e:a.

Asuniswo, 10s podedn adquirir xnverslonistas lnautu»lomlea canfome a. v :éghmn

jocidics,
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FORMA DE NEGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELIOS PUEDEN REALIZARSE:

las operaciones entre Casas de Bolsa sGlo serdn de compra-venta y de reporto,
debiendo contrataxse precisamente en el piso de la Bolsa de Valores o fuera de ella,
depiende en este Gltimo caso registrarse en la Bolsa de Valoces.

fas operaciones de las Casas.de Bolsa y Bancos con el plblico serdn de
canpra-venta y de reporto y deberdn efectuarse fuera de bolsa, registrindose en la
Bolsa de Valores las operaciones de las Casas de Bolsa, cuando tales valores estén
inscritos en Bolsa.

. las Geeracionss cotebeadas ontre CTasas 4@ tolsa'y Bancos serdn de compra-venta y
de reporto, y se llevardn 2 sake fueca de Polsa lebiends 1aualmente nonificosse a la
Bolsa de Valores, por las Casas de Bolsa, cuando estén registirafos en i3oisa.

_ fa3 oreraciones entre ilnstitucicnes fe crddito se llevardn a cabd directamente,
Sln necesidad ‘de registeo an Botsa.

Para que sean materia de roporto, s¢ reguiere que el plazo de liquidecidn de
estos titulos po exceda d2 un afo.

* pagel Covercial con Aval Banzario.
DEFINICION.-
Es un pagaré por el gQue ¢l anisor promece payar ai cenedor, una crerta cantidad

de dinero en la fecha de su vencimiento ocontando con el aval.dz uns iastitucion de
crédito. ’

~ CLASLELCACION:

BT b

a) Por su torma de colocacién.- Mediante oferts privada.

b) Por el grado de riesqo que asuve el inversioniste.= Cuebea’ con sa gastuncia. del
pacrimonio ¢e la institucidn ce ceidito que lo avals, :

¢) Por e} tipo de emisor,- Son instruncntos bancarios, por el aval, ‘
CARACISRISTICAS
a) valor naninal,- N$100 o sus miltiplos.

b) Plazo de redencibn.- LA sociedad emisora poded deteaninar librenente el plaro de
cada emisidn, ce acuerdo a sus necesidades. - = . :

c) Bursatilided. Media y Alta.

d) Forma de detexminar el rendimiento.- fa emisora. coloca e PRPEL CMERCIAL o tasa .
de descuento y ctorga a sus tenedores un rendimiento Erocucio dei dglreraicial entre -
el precio ae adquisicién y su valor de redencién (31 ¢l inversionista les santiene :

. hasta su vencimiento) , ¢ su precio e venta ( 3) el invecsioniste opta pov venderlpp -

antes ¢e su fecha Ge amortizacion),
.

i
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e) Comisidn del intermediario,~ Los intermediarios no debecéin cargar a su clientela

comisior i 11i
ventas.q alguna siendo eu utllidad, el diferencial del precio entre sus compras y sus

£) Mony eda en que se negecian.- Moneda nacional.

9) Depdsito,~ Los titulos serdn depositadcs en la S.D. INDEVAL.
INIERFECIARIOS QUE LO NEGOCLAN:

Casss de Belsa @ lnstlcuﬂcms de Crédito,

PCSIELES ADQUIRIENTES:

E5L08 m..taumcncc: pu«.cen Ber acguiridos por persones fisicas ¢ morales, de
naclonuiicad moxkicana o extranjera, Asimismo, los podrén adquirir inversionistas
lnsoicuCicnales de acuerdo a mu c3yimen juridico.

FORMA OE NEGCCIACION Y 11P) Gn CPERACIONES QUE SOBRE ELILOS PUEDEN REALIZARSES

las operacicnes entre Casas de Bolsa s0lo serdn de compra-venty y'aa teporto,
celiuhis contratirse precisamente ey el piso de la Bolsa de Valores, cuando estén
inscritos en slla,

a3 operacionss de las Casas de Rolsa y Bar;cqs con el piblico serdn de
coapra-viala oy da2 orepcrto y debecin efectuarse fuera de Bolsa registrdudose en la
bolsa de valoras las operaciones de lus Casas de Bolsa, cuando el papel este mscrito
en la aisma,

tas operaciones ceisvraday entee Casas e holsa y Bancés serdn 2 compra-veata y
us Leporto y st llcvardn fuera de Bolsa debiendo igualrrente notificarse a 1a Bolsa de
valoves, por las Casas de Bolsa, ¥n su caso.

fas operacxcnzs entee instltuciones de crédito se 1levardn a cabo directamente,
sin necesidaa de registro en 1a bolsa.

Sure gue sean maceria de reporko, 82 requiere que el plazo de h.qumaclén de
wuceys titulos no exceda ce un afio,

* Acciones de Soclegades de Inversién de Renta Fija. -

CEFLNLCICN, -

Es un titulo emitide por una sociedsd de inversi6n .que xepreaenm ung puru v

alfcucca de su capital soclal y que incorpora los derechos el accichista,
CLASIFICACICN: :

a) Por su formo de cclocécién.- tadlante oferta plblica, -

kY for el prads 30 rlosgo que asume el mvarslonist.u. Las avcium..: veg re:».ntan unl e

te allcwota de pacrlaonio - de le . stcicdad - Gue . se- invierts en o la . cactera:
gxeu-ucm.. ac valores del meccadc Ge dinero Ge olta wursetilidss,. \.emmdo como.

qarantfa dicho pattimomo.
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c) Por el tipo de emisor,.- Son instrumentos emitidos por entidades financieras.
CARACTERISTICAS:

a) valor nominal.- El que determine libremente el emisor,

H) PLazo dz redencidn,- No tienen.

¢) BUrsatilidad, Muy Alta.

d) Formwa de determinacr el rendliniento,- Depende del rendimiento de la cartera de
vaivren ¢e la sociedad ‘de inversidn. La ucilidad para los accionistas se asigna

diaciamente, contorme a la valuacidn de la cartera de la sociedad de inversién.

¢) Canlslon del intenmciacio.- Los intermediarios no deberfn cargar a su clientela
cenisidn alguna,

) Depdsito.- Los titulos serén depositados en la S.D. INDEVAL.
LHTERMEDIARIOS GUE 1O NEGOCIAX:

Genuralmente las' instituciones de crédito y Casas de PBolsa que opecan a la
socredad de 1nversion de que se trate, :

POSIBLES ADQUIRIENTES:
Perscnas [Isicas o morules, nacionales o extranjeros.
FORMA DE NEGOCIACION ¥ T1PO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLAS PUEDEN PEALIZARZES

Cada sociedad de lnversidn es operada por una Casa de Bolsa o Institucién de
Crédito gue negocia con' su clientela las 'accim por_ella emitidas,

Las operacicnes de las césas de Bolsa y'Bancoz..oon el pihlico sorin de

Corpra-venta y deberin cfectumxue fuera de Bolsa,_regist:r&rﬂose en la Eolsa de

Valcces las operaciones de Jus Casas de Bolsas .




* Bonos de Prenda.
DEFINICION.-

Son titulos accesorios de un Cectificado de Depdgito, expedido por un Almacén
General de Depdsito, por el que se constituye un crédito prendario sobre las
mercancfas o bienes indicados en el Certificado de Depdeito correspondiente.
Debiéndose expedir de modo de que cada emisién se identifique con el Certificado de
Depdsito del cual derive.

CLASIFICACION:
a) Por su forma de colocacidn.~ Mediante oferta piblica.

b) Por el grado de riesgo quen asume el inversionista.~ El riesgo dependers del valor
de liquidez de la garantfa prendaria constituida sobre los bienes muebles

depositados. El margen de garantfa en ninglin caso serd inferior a 1.4 veces el monto

de BONOS DE PRENDA emitidos.

c) Por el tipo de emisor.~ Son instrumentos emitidos por entidades Einmcieras,
Almacenes Generales de Depdeito.

.CARRCTERISTICAS!

a) valor naminal.~ N§ 100 o sus miiltiplos. .

b) Plazo de redencién.- Por ningln motivo podrd ser mayor de 180 dias. Tratindose de
anisiones divididas en series, deberin mediar siete dias naturales o sus mﬁltlplos,
entre el vencimiento de cada una,

* ¢) Birsatilidad.~ My baja.

d) Forma de determinar el rendimiento.- La empresa depositante podrd determinar -

libremente el rendimiento,

e) Comisién del intermediario,- Los intermediarios cobrardn las remuneraciones cjuc
convengan libremente con su clientela.

£) Moneda en que se negocian.~ Moneda naciocnal .
g) Depdsito,- Deberén ser depositados en la S.D. INDEVAL.
INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:

Las Casss de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimis debeckn mgochﬂon‘ -
a ‘través de las Casas de Bolsa, actuando por medio de ud:icmhou, mandatos o

c:nlninnn
POSIBLES ADQUIRIENTES:

Persoras fisicas o morales, nacionales' o extranjexas, Mlnim. los podrln‘

adquiric inversionistas institucionales de acuerdo a-su :ighun jurldico.
FORMA DE NEGOCIACION ¥ TIPO DE OPERAC!CNES QUE SOBRE ELLOS wmm REALXZMSE:

Las operaciones que lu Casas de Bolsa calebren por su culnta de au cllcnuu y‘

S 181

.
i
|
i
)
i




con Instituciones de Crédito serdn de campra-venta y deberin efectuarse fuera de la
Bolsa registrindose en la Bolsa de Valores las operaciones de las Casas de Bolsa,

* Obligaciones Quirografarias de Arrendadoras Financieras.
DEFINICION.-

Son titulos de crédito emitidos en masa, representativos de un crédito colectivo
a cargo de una Arrendadora Financiera, quien las emite con objeto de obtener
financiamiento del gran grupo inversionista.
CLASIFICACION:
a) Por su forma de colocacidn.- Mediante oferta piblica.
b) Por el gardo de riesgo que asume el inversionista.~ El riesgo de estos valores
puede ser valuado por una ewpresa Calificadora de valores y depende de la solidez de
la empresa emisora, ya que no hay garant{a especffica.
¢) Por el tipo de emisor,~ Son instrumentos emitidos por entidades Einancieras.
CARACTERISTICAS:
a) valor nominal.~ 10 centavos © sus mltiplog.
b) Plazo de redencitn.- No deber& ser menor de tres afios.
c) Bursatilidad.- Muy Baja.
d) Forma de determinar el rendimjento.~ La emisora determinard libremente la tass de
rendimiento, la que generalmente tiene una sobre tasa por encima de los rendimientos
netos que ofrezcan los instrumntos gubsrnamentales y bancarios.

e) Comisifn del intermediario.- Los intermedisrios cobcarin las remunersciones que
convengan libremente con su clientala. -

£) Moneda en que se negocian.~ Moneda nacional.
g) DEpdeito.- Los titulos serfn depositados en la 5.0. INDEVAL.
INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:

Las Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas (ltimas deberkn negociarlos

a travls de las Casas de Bolsa, actuando por medio de fideicomisos, mandatos o

POSIBLES ADQUIRIENTES: S :

Estos instrumentos pusden sec adquiridos - por. personas - tfsicas ‘o - morales,
nacionales o extranjeras. Asimimso, los - podrn  adquirir - inversionistas
institucionales de acuerdo con su régimen jucfdico. - o ' '
FORMA DE NEGOCIACION ¥ TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLAS PUW mumss:

Las operaciones entre Casas de Bolsa y por cuenta de su clientela e Instituciones:
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de crédito, sdlo serén de compra~venta, debiendo contratarse precis i
ame
de la Bolsa de Valores, ' p fle en el piso

* Obligaciones Subordinadas.

DEFINICION.~

Son titulos de crédito, emitidos con previa autorizacidn del Banco de México,
representativos de un crédito colectivo a cargo de una institucidn de crédito, Casa
de Bols_a, arrendadora financiera o empresa de factoraje financiero, cuya amortizacidn
se hatd prorrata, desples de cubrir todas las deudas de la sociedad y preferentes
sblo con relacién con el pago a los accionistas o tenedores de certificados de
aportacidn patrimonial de la misma institucién.

CLASIFICACION:

a) Por su forma de colocacién.- Mediante oferta piblica, pudiendo ser privada cuando
su emisora es una Institucidn de Crédito.

b) Por el grado de riego que asume el inversionista.- Estos titulos representan.un
gardo de rlesgo respecto a Otros instrumentos emitidos por entidades financieras, ya
‘que son pagados con preferencia s6lo con respecto de los accionistas o tenedores de
certificados de aportacidn patrimonial de la emisora,

c) Por el tipo de emisor.~ Son instrumentos bancarios o emitidos por entidades
financieras. ’

CARACTERISTICAS:
a) valor nominal.~ 10 centavos o sus miltiplos.

b) Plazo de redencién.- El plazo serd determinado por la emisora. Tratindose de
obligaciones no convertibles en titulos representativos de capital, dicho plazo no
deberd ser menor de ocho afios, y en el caso de cbligaciones de convergién voluntaria,
no menor de cinco afos.

¢) Bursatilidad.- Muy baja.

d) Forma de determinar el rendimiento.- La emisora podc determinar libremente la
tasa de rendiumiento, ‘con la que generalmente tiene una scbretasa por encima de los‘
rendimientos netos que ofrezcan los instrumentos gubernamentales y bancarios. .

e) Comisidn del intermediario.- Los intermediarios cobrackn las r-wneuqiomj que
convengan libremente con su clientela. AR

£) Moneda en que se negocian,~ Moneda nacional o extranjera. o i :

g) Depdeito.- Los titulos serén Elepoal.udos en la S.D, ;wEVAL, cuando sean cbjeto de :
.mercado secundario, L : oy

INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:

las Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimas dd;er&n negociarlos
a través de las Casas de Bolsa, actuando por medio de fideicomisos, mndat.ga o‘
canisiones. . : i

POSIBLES ADQUIRIENTES:




Estos instrumentos pueden ser uiridos r el pibli ioni 80Na8
fisicas o morales, nacionales o extiggjeras. ' B piblico lnversionista, pec

FORMA DE NEGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLAS PUEDEN REALIZARSE:

Las operaciones entre Casas de Bolsa Y por cuenta de su clientela e Instiutciones

de Crédito, sdlo serfn de compra-venta, debieno contrata samen
de la Bolsa de Valores, ' ratacse prect b en el pleo

Las OBLIGACIONES - SUBORDINADAS emitidas por Instituciones de Cré&lito a
negociarse por éstas con su clientela , en forma directa, podedn

* pagarés Financieros.
DEFINICION,-

Son PAGARES suscritos por arrendadoras financieras y empresas de factoraje
financiero, destinados a circular en el mercado de valores.

CLASIFICACION:

a) Por su forma de colocacidn,.- Mediante oferta piblica.

b) Por el grado de riesgo que asume ei inversionista.- Depende de la solodez de la
empresa emisora, ya que no hay garantfa especifica. EL inversionista podrS oconocer el
grado de riesgo, conforme al diCtamen de la Institucitn Calificadora de Valores.

¢) Por el tipo de emisor.- Son instruventos emitidos por entidades financieras.
CARMCTERISTICAS!

a) valor nominal.~ N$ 100 o sus miltiplos. )

b) Plazo ' de. vedencién.- Las arrendadoras financieras y empresss de factoraje
financiero determinarin en cada caso el plazo de loe PAGARES, que no serd menor de un
afio ni mayor de tres. , :

c) Bursatilidad.- Muy baja.

d) Forna de detemminar el rendisiento.- Las emisoras determinarkn libcessnte en cada

caso, la tasa de interés que se obliguen a pagar. o .

AGARES en los lummupu\mprptidamm.m
deum\::“uz M&Mﬁmmmmnmmutmummh .-

toamentos bencarios, as{ como.las tasas de rendimiento en colocacifn primacia, de
g:u Y ::duu fomla que al efecto se establescs, deverd mentenerse tije
durante toda la vigencia del titulo. : ; SRR )

e) Comision del intermedisrio.- Los -intermediarios ocobrackn las re aciones que

" convengan libremente con su clientela.

‘154




£) Moneda en que se negocian,~ Moneda nacional,
9) Depdsito.- Deberdn ser depositados en la S.D. INDEVAL,
INTERMEDIARIOS QUE 1O NEGOCIAN:

las Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimas deberdn negociarlos

a través de las Casas de Bolsa, actuando por medio de fideicomisos, mandatos o
cantsiones.

POSIBLES ADGUIRIENTES:

Personas fisicas o morales, nacionales o extranjeras, e inversionistas
institucionales de acuerdo a su régimen juridico.

FORMA DE NBGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLOS PUEDEN REALIZARSE:

La operaciones entre las Casas de Bolsa sélo serin de compra-venta debiendo
contratarse precisamente en el piso de la Bolsa de Valores, cuando estén inscritos
en ella, i

Las operaciones de las Casas de Bolsa con el piblico y para las Instituciones de
Crédito serdn de compra-venta y deberfin efectuarse fuera de bolsa registrindose en la
Bolsa de Valores las operaciones de las Casas de Bolsa, cuando los titulos estén
inscritos en ella,

* Papel Comercial Emitido por las BEnpresas de Factoraje Financiero.
DEFINICION,~
a) Por su forma de colocacidn.~- Mediante oferta pﬁblicg. _

b) Por el grado de riego que asume el inversionista.- Depende de la solidez de la

empresa, ya que no hay garantia especifica. El inversionista podr& conocer el grado -

de riesgo, conforme al dictamen de una Institucidn Cal;ﬁcadou de vuom. v
) Por el tipo de emisor.- Son instrumentos emitidos por entidades financieras,

CARACTERISTICAS:

a) valor naminal.,- N$ 100 o sus mltiplos.

¢) Bursatilidad.~ Muy baja. o o
d) Forma de determinar el rendimiento,- Las erngresas de factoraje financiero colocan

a tasa de descuento, por lo que otorgan a sus tenedores un rendimiento producto del

difrerencial entze el precio de adquisiciSn .y ‘su’ valor de redenciSn ( si el

inversionista los mantiene hasta su vencimiento),” o :su precio. de venta ( .si el

inversionista opta por venderlos antes de su fecha de mtizaqlén).‘

e) Comisi6n del intermediario,- Los intermediarios no deberfn cargar a su clientela .

camsidn alguna, siendo su utilidad el diferencial del pteciq’ entre sus compras 'y lu'g
ventas. . .
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£) Moneda en que se negocian.~ Moneda nacional.

g) DepSsito.~ Loe pagarés representativos de cada emisidn deberfn ser depositados en
la S.D. INDEVAL.

INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN:

Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimas cuando los avalen.
POSIBLES ADQUIRIENTES:

Cuando se trate de sociedades emisoras que realicen tanto factoraje sin su
responsabilidad como factoraje con su responsabilidad, estos instrumentos pueden ser
adquiridos exclusivamente por Instituciones de Crédito, Instituciones de Seguros y
Fianzas, asi como Sociedades de InversiSn Comunes y de Renta Fija.

No habrd ninguna limitacidn con respecto a los posibles adquirirentes, cuando se
trate de sociedades emisoras que se dediquen Gnicamente a la realizacién de
operaciones de factoraje sin su responsabilidad.

FORMA DE NEGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELIOS PUEDEN REALIZARSE:

las operaciones entre Casas de Bolsa 8Slo serdn de oampra-venta, debiendo
contratarse precisamente en el piso de la Bolsa de Valores, cuando estén inscritos en
ella. : .

Las operaciones de las Casas de Bolsa con el piblico e¢ Instituciones de Crédito
serfn de campra-venta y deberdn efectuarse fuera de ella, registréndose en la misna a
mis tardar el dia hibil inmediato siguiente, cuando el papel esté inscrito en Bolsa.

Las Instituciones de Crédito deberin operar estos instrumentos a travis de las

Casas de Bolsa, actuando por medio de manadtos, comisiones o fideicamisoe, y sblo
podrln negociarlos directamente, cuando los avale un Banco. )

* Obligaciones, )
DEFINICION.~

Es un titulo de cridito emitido en masa por.una Sociedad AnSnima, con objeto de

cbtener un eapréstito generalasnte a mediano o0 largo plazo y que otorga & sus
mmwuumammuimmqmqommfmm,

CLASIFICACION:
a) Por su forma de colocacidn.- Mediante oferta piblica.
b) Por el grado de riesgo que asuse el inversionista.- Su riesgo depende de

tias la enisiSn, ya que puedsn ser quirografarias ( sin garantia
garespedan fia‘)l:'nvnhdu. hipotecarias, prendarias, etc. El riesgo de estos instrumentos

es valuado una espress Calificadora - de Valores, la que considera para su.
cauﬁucl&lp:upcidld de pago y liquidez de la emiscra y la grmth que mpndc :




la emisién.

c) Por el tipo de emisor.- Son instrumentos empresariales,

CARACTERISTICAS:

a) Valor nominal.- 10 centavos o sus miltiplos.

b) Plazo de redencidn.- El plazo varfa de 3 a 8 afios & partir de la fecha de emisidn
Yy pueden amortizarse totalmente al vencimiento de las emisiones o mediante
parcialidades, en fomma anticipada. Se puede incluir un perfodo de gracia para la
amortizacidn del capital, es decir un plazo posterior a la colocacitn, en el que sblo
8e pagan intereses y no se redime capital.

¢) Bursatilidad.- Muy baja.

d) Forma de determinar el rendimiento.~ Ia sociedad emisora podrs determinar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente tiene una sobretasa por encima
de los rendimientos netos que ofrezcan los instrumentos gubernamentales y bancarios.

e) Comisién del intermedlario.~ Los inéemediarios cobrarin las remuneraciones que
convengan libremente con su clientela.

. £) doneda en que se negocian.- Moneda nacional, -
g) Lepdsito,~ Los titulos serfn depoeitados en la 5.D. INDEVAL.
INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCIAN: ‘ '

1as Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimas deberén negociarlos
a través de las Casas de Bolsa, actuando por medio de fideicomisos, mandatos o
camisiones. : .

POSIBLES ADQUIRIENTES: . :

§stos instrumentos pueden ser adquiridos por perscras ffsicas o morales con
naclonalidad mexicans o extranjera. Asimismo, los podrin adquirir. inversionistas
institucionales de acuerdo a su régimen jucidico, : :

FORMA DE NEGOCIACION ¥ TIPO DE OPERACIONES QUE SOBRE ELLAS PUEDEN RNIZMSE!

tas operaciones de las Casss de Bolsa y por cuenta ‘de su clientela @

Instituciones de Crédito eblo serdn . de compra = venta, = debiendo . contratarse

precisamente en la Bolsa de Valores,
» pagarés de Mediano Plazo.
DEFINICION,-

Son PAGARES destinados a circular en el mercado de valores, : por sociedades

mexicanas, emitidos a plazos medios.
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CLASIFICACION:

a) Por su forma de colocacidn.- Mediante oferta plblica.

b) Por el grado de riesgo que asune el inversionista,- El riesgo de estos
instrunentos es valuado por una empresa Calificadora de Valores, la que considera
para su calificacién la capacidad de pago y liquidez de la emisora y la garantia o
aval que respalde la emisién. ,

c) Por el tipo de emisor.~ Son instrunentos empresariales.

CARACTERISTICAS! '

a) valor nominal.- N$100 o sus mdltiplos.

b) Plazo de redencibn.- Las sociedad emisora podrd detezminar lihremente el plazo de
la emisidn, que no ser§ menor de un afic ni mayor a tres afos.

c) Bursatilidad.- Muy baja.

d) Forma de determinar el rendimiento,- la sociedad emisora podrd determinar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente tiene una sobretasa por encima
de los rendimientos netos que ofrecen los instrumentos gubernamentales y hancarios.

Los titulos generarfn intereses con la periodicidad que determine el emisor, para
lo cual llevarén cupones adheridos y numserados.

e) Comisidn del intermsdiario,.- Los intexmediarios cobracin 1as remuneraciones que
convengan libramente con su clientela, :

£) toneda en que se negacian.- Moneda nacional.
g) Depdsito.- Los pagarés deberdn ser depositados en la S.D. INDEVAL.
INTERMEDIARIOS QUE LO NEGOCTAN: o

Las Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimas debezin n.gocurlo-
a través de las Casas de Bolsa, actusndo por medio de fideloomisos, mandatos: o
conisiones. : : :

POSIBLES ADQUIRIENTES:

Personas fisicas o morales, de nacionalidad mexicana o extranjera,

einversionistas inatitucionales de acuerdo a su régimen jurfdico,
FORMA DE NBGOCIACION Y TIPO DE OPERACIONES: QUE  SOBRE ELLOS PUEDEN RFALIZMSEI

Las operaciones entre las Casas de Bolsa, seckn de caspra-venta, debiendo
contratarse en la Bolsa de Valores, . . )

Las opersciones de las Casas de Bolsa con el piblico serén dé compra-venta y

deberfn efectuarse fuera - de Bolsa, registrindose en la Bolsa de - Valoresias
operaciones de las Casas de Bolsa. Cn ‘ . :

* Papel Comercial.




* Papel Comercial.
DEFINICION.-

Es un titulo de crédito ( PAGARE ) por el que el emisor promete 1
tenedores, una cilerta cantidad de dinero en la fecha & i o tituie
& oocts plato, e su vencimiento, Es un titulo
CLASIFICACION:

a) Por su forma de colocacidn.~ Mediante oferta piblica,

l?) Por el grado de riesgo que asume el inversionista.- El rlesgo'de estos
instrumentos es valuado por una empresa Calificadora de Valores, la que considera
para su calificacién la capacidad de pago y liquidez de la emisora y la garantfa o
aval que respalde la emisién. : :

c) Por el tipo de emisor.- Son instrumentos empresariales.

CARACTERISTICAS:

a) valor naminal.- N$ 100 o sus miltiplos,

b} Plazo de redencldn,- La emisora podrd determinar libremente él plazo de cada
emisién de acuerdo a sus necesidades, sin que sea mayor a 360 dias.

La Comisitn Nacional de Valores al autorizar la inscripeidn de. PAPEL QQMERCIAL en
el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, f£ijan un monto miximo de colocacidn
en circulacidn, dentro del cual la emisora puede hacer colocaciones pacciales.

¢} Bursatilidad.- Baja.

d) Forma de determinar el rendimiento.~ la sociedad emisora coloca a tasa de’

descuento, y otorga'a sus tenedores un rendimiento producto del diferencial existente
entre 6l precio de adquisicién y su valor de redencidn ( si el inversionista los
mantiene hasta su vencimiento), o su precio de venta { si el inversionista opta por
venderlos antes de su fecha de amortizacibn). o .

e) Comisidn del intermediario.- los intermediarics no deberdn cargar a su clientela .

caniisién alguna, siendo su utilidad el diferencial del precio entre sus campras y sus
ventas. A , o

£) Moneda en que se negocian.- Moneda nacianal,
g) Depbsito.- Los titulos deberdn ser depositados en la S5.D. INDEVAL.
INI‘EFME)IA_RIOS QUE LONESGOCIAN:

Las Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito, estas Gltimas deberin negociarlos .

a travéis de las Casas de Bolsa, actuando por- medio de fideicomiwcs, mandatos o

POSIBLES ADQUIRIENTES:

Estos instrupentos pueden ser adquiridos. por. personas fisicas o morsles de
nacionalidad mexicana o extranjera. Asimismo, los podcln. adquirir invecaionistas -
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Ias operaciones entre Casas de Bolsa sblo serin de campca-venta, debiendo
contratarse precisamente en el piso de la Bolsa de Valores.

Las operaciones de las Casas de Bolsa y Bancos con el piblico serdn de

canpra-venta y debecdn efectuarse fuera de Bolsa registréndoee en la Bolsa de Valores
las operaciones de las Casas de Bolsa.*

*LIC. lbdoltouﬁluh Instrusentos tmmmmaum:o

Acuhul-dclnl ‘e Dececho Bursbtil ydn mm ﬂnnncluu AC lixlco S
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REONEN FISCAL DE INSTRUMENTOS DE INVERSION COLOCADOS ENTRE EL GRAN PUBLICO INVERSIONISTA
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REGMEN FISCAL DE INSTRUMENTOS DE INVERSION OOLOCADOS ENTRE EL GRAN PUBLICO INVERSIONISTA
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7. Situacidn Actual de la Banca en México,

En la actualidad, los problemas que enfrenta el Sistema Financiero Mexicano son
en su mayocia de caractér coyuntural, pero no debemos perder de vista que éste
también es inluido por 1os problemas estructurales de la eccnomia mexicana.

La situacién actual de la Banca estd determinada por la combinacién de los
problemas coyunturales y los problemas estructurales que enfrenta el pals. Los
problemas coyunturales a los cuales se enfrenta en la actualidad la Banca Comercial
se presentan -en dos vertientes: la primera es gue en el Ultimo afo y medio de la
econonia se ha encontrado en un estancamiento econdmico gue ha incidido sohre el
poder de compra del mercado interno; la situacifn de los sectores agropecusrio e
industrial sobre todo en la pequefia y mediana empresa, se ha deteriorado, lo gue ha
provocado una crisis de liquidez en la economia mexicana, ya que al no existir un
poder de compra que permita a los consumidores adquirir los productos elaborados por
las industrias, éstas enfrentan una disminucidn en sus flujos de efectivo que impide
gue puedan responder a los compromiscs adquiridos con la Banca Comercial, viéndose
ésta Qltima afectada no s6lo por la falta de recuperacién de su cartera, sino ademis
debe crear reservas de capital necesarias para poder hacer frente a la cartera
venciada. La sequnda vertiente se ha caracterizado por los problemas politicos que se
han vivido en los {iltimos tiempos provocando que exista inestabilidad en los mercados
financieros, lo cual impide que la Banca loyre consolidar su presencia dentro del
nuevo Sistema Financiero, :

Estos problemas estructurales gue han afectado a la Banca, deben ser resueltoe
para poder enfrentar la competencia que se presentari con la apertura a loe mercados
financieros internacionales. El principal problema al que deben hacer frente es la
falta de eficiencia que ha tenido ]a Banca, por lo que resulta indispensable que &sta
puede realizar sus funciones ocon mayor calidad y aun menor costo; asimismo es
importante sefialar que la Banca en México se ha acostumbirado a obtener utilidades
altas en base a tasas y sexvicios finacieros excesivamente carce, sin importar el ser
efciente y productiva. Ante la apertura comercial enfrenta el reto de ser eficiente y
productiva para asf poder ofrecer sus setvicios s un costo campetitivo.

A ello se agregan elementos de wvolatilidad econfmica derivadas de factores
politicos gue hacen que el ciesgo crediticio, vinculado a la carters vencida, se sume

a la volatilidsd en las tasas de lnterds que producen desajustes tanto en los.

rendimientos activos camo pasivos.
DIFICULTADES DE LA BANCA MEXICANA ACTUAL.

La Banca Mexicana Actual sstf afrontando diffciles problemas. Algunos venian de
afios’ anteriores y otros son nuevos. Entre estos Gltimos destacan los siguientes: los

derivados de la situacion de 10s deudores ante la aceleracifn de la asortizaciln resl.

de lo0s créditos cavzada por 1a myor inflacifn. Por otra parts, han surgido problesss

mumacmwiﬁpmmmmm. _

EL peesidente de la Comisidn Mecional Bancaria tratark las formiles que las

autoridades financieras han venido adoptando para hacer frente a estas diffcultades.
En vista de ello, sSlo se tratark dos aspectos de la sateria. '

EL Banco de MExico tiene concedidos créditos a la Banca Miltiple por 19 mil

163

R W BN NN S R 0 1 G SN N RN e WS g g e L




RN

LA ) T e A

millones de pesos en nlmeros redondos. Se tiene el propdsito de denominar esos
créditos en UDIS y de alargar sus plazos, De esta manera,- los bancos comerciales
podedn, a su vez, restructurar y denominar en UDIS créditcs a cargo de su clientela
en disminuir la cuantia y frecuencia de los venclmientos de los créditos del
Instituto amisor a la Banca Miltiple, :

Cuns ¢s sasido, el Banco de Mexico, en su [uncidn de prestamista de Gltima
in3tancia, ha venldo otorgando créditos al Fondo Bancario de proteccidn al Ahorro (
Fobaproa) y al Fondo ds Apoyo a) Mercado de Valores. En estas operaciones, asi camo
en la de la misma naturaleza gue se realizan en el futuro, el Banco ha tenido y
tenirda el cuidado de evitar cualguier expansidn monetaria. Al efecto el Instituto
emisor efectla operaclones de caractér compensatoria. Asi, por ejemplo, si el
Fobaproa da su apoyo a un banco comercial con recursos del Banco Central, éste
simulténeasente, absorbe liguidez por la cantidad correspondiente, para lograrlo, lo

que hace es no cenovac por dicha cantidad, créditos a su favor, los cuales vencen a

diario.* . :

* 5 do Mayo 1995 Mercado de Valores Nim. 5 NAFLNSA,
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CAPITULO IV, ALTERNATIVAS DE SOLUCION FINANCIERA PARA LAS EMPRESAS.,
1, Reestructuracién de Pagos.

Ante la prioridad de mantener la planta
) productiva el 1
Financiera busca dar al empresario nacional tiempo y tranquil);dad ;:»ae'rn;7 :gr:tifxt:xj.:o:ﬁ
operaciones y asegurar la permanencia de las empresas,

As{, Nacional Financiera ha concentrado sus esfuerzo
A s en atender los problemas de
liquidez y de insuficiencia de flujo que les han onado
en la actial coguntace eootosr jo g , ocasi a las empresas sus deudas
Para ello, ha pueéto a disposicién de 1a'micro . uefiaa y medianas resas di
paxg esquemas, para la. restructuracién de los cx:é'df:gs que yfueron dea:onmcados cgg
Nacional Financiera, as{ como apoyar su capital de trabajo, .
Los esquemas de reestructuracién de pasivos disponibles sont

* Pagos tradicionales, para la obtencién de pe:!odos' de gracia y alargamiento de
los plazos.

* Pagos a valor presente, para refinanciar intereses, asf{ camo reducir y

distribuir de manera mis adecuada los pagos mensuales que debean hacer las empresss

respecto de su créditos.
TASA NAFIN. : .

En camplemento a estos esguamas y oon el objeto de reducir los actuales costos .

financieros para las empresas, Nacional Financiera, desde el pasado mes de Abril,
aplica en sus operaciones una tasa de interés ( TASA NAFIN ), con lo cual transfiere
a las empresas los beneficios que cbtiene en sus menores costos de captacidn. :

"ESQUEMAS DE REESTRUCTURACION,
A) Sistema de Pago Tradicional,

Si. la empress necesita alargar el plazo de su crédito y/o
gracia que le permita disponer de un respico, pars reprogramar sus phgjos a plazos més
ad , NAFIN le brinda la posibilidad de reestructurar sus pasivos a plazos de
hasta 20 afios, con perfodos de gracia de hasta 12 meses, con amortizaciones 1gu;}u
de capital y pagos de intereses acbre el saldo insoluto del crédito, . o

En una expectativa de estabilizacién .
eatarh en mejores condiciones de enfrentar el pag :
acordes con su capacidad de generaciSn de flujo de efec;tvo.

B) Sistema de Pagos a Valor Presente. '

En épocas de inflacién _
uaducenﬁ‘mniuclmes'acelc:ms no previstas de los financ spni_cnlt;osi,énq\u
afectan sensiblemente la liquidez de 1as empresas. Esto se debe a que 1a inflac l:
‘traduce en un.aunento de la tasa de interés, con lo que ésta termina Ln:egr?\dqse, po
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los créditos bajo esquemas de pago tradicionales se .




dos camponenetes:

* Un componenete inflacionario, que campensa la pérdida del poder adquisitivo del
dinero.

* Un componente reél, que corresponde a Costo del Dinero.

En estas circustancias, las empresas requieren esquemas de refinanciamiento del
canponente infiacionario para evitar la amortizacién anticipada de los créditos y
presiones sobre su liguidez.

En consideracibn a este hecho, El Sistema de Pagos a Valor Presente se estructura
de la siguiente manera:

* Se determinan los pagos mensuales a realizar (Fn=Importe de Referencia
),dividiendo el monto del crédito entre el nimero de pagos que comprende el plazo del
crédito ( A=Co/n ) y miltiplicando el resultado por la férmula del interés campuesto:
Fn=A(1+i)

* Se calculan Jlos intereses nominales que devenga el saldo del crédito, aplicando
ia tasa de interés corespondientes: ( cn-1) (in)

* 5i el pago al realizar ( Importe de referencia) es menor que los intereses
devengados, la diferencia se refinancia con un crédito adicional,

* 5i el importe de referencia es mayor que los intereses devengados, -la
diferencia se aplica a la amortizaciSn del capiul.

Ejemplo:
* Monto del crédito: 10 MNP
* Tasa de interés: efectiva: 54 §

* plazo: 5 aios.

PAGOS A VALOR PRESENTE

i

10.00

BReye
-
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Si eliminamos la inflacién (supongamos del 40 ¢ ) de la i i
) tasa é
del ejemplo, la tasa real de interss del 10 ¢ *, con lo cual la taﬁf:cg;";,gﬁtﬂ:gfg:
anterior, en términos ceales, serfa la siguiente:

* Tasa de interés real: 10 % ( 1,54-1 )/1.40

PAGOS A VALOR PRESENTE
Términos reales

Afo |importe de| intereses Amorti- | Salda
teferencia | Devengados} zacién

0 . . - 10.00
11 220 1.00 1.20 8.80
2| 242 0.88 A 7.26
3] 266 073 1 193 5.33
41 293 0.53 240 293
51 322 0.29 2.93 .

De la tabla anterior podemos observar lo siguientex

* El importe de referencia en términos nominales del primer afio ( 3.08 MNP),
equivalen a 2,20 MNP una vez deducida la inflacién ( 3.08/1.40=2.20 ) .

* Los intereses reales ( 10 % ) del primer afia asélender) a 1'MNP ( 10MNPX0,10 )

* En consecuencia, dado que el importe ‘de referencia en términce. reales es mayor
que los intereses reales, la ‘diferencia ( 2.20-1.0=1.20 ), ‘constituye  una
amortizacidn del crédito en téminos reales. : : :

Por lo tanto‘, el saldo del crédito en términos reales paurh de 10 a.8,80 MvpP,
Que es lo mismo  a eliminar 1a inflacién al saldo del primer ailo en términos
nominales. (12.32/1.40= 8.80 ) , ' o :

Con base en este ejenplo podemos concluir  que, aungue en términos nominales
exista un refinanciamiento de “intereses que icrementa ‘el saldo del crédito; ‘en:
términos reales, el crédito es amortizado desde 1os primerce pasos de manera gradual
con una mejor distribucién de los pagos que deben realizar las emprésas durante la

vida del crédito, eliminando lcs problemas de. liquidez 'que generan los esquemas
tradicionales, De hecho, los pagos bajo este sistema, en el ejemplo serfan de mencs f

de la mitad de los que pagarian las empresas bajo los esquemas tradicionales.

Este -esquema aplica s6lo en créditos en Moneda Nacional, ‘a. un pla;ofmixinp’,de 5
afios, incluyendo el plazo remanente del crédito originali Lo o

Durante lavigencia .del crédito, a solicitud de la empresaal intérmediario; ,Sc' a

podrs cambiar al sistema de pagos tradicional u otro que ‘tenqga estatlecido en-su
momento la institucién, a conveniencia de la empresa, con la.opcidn de hacer: pagos
anticipados, con el propdsito de disxnj.nulr sus pagos mlnimq. ' L
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2. Unidades de Inversidn ( UDIS),

Uno de los mayores problemas ocasionados por la inflacidn no es tanto
que los precios asciendan, sino que lo hagah a una velocidad de prever,

En tales circunstancias, se produce incertidumbre con respecto al
rendimiento en témincs reales, de ciertas inversiones que se ofrecen al
piblico, por ejemplo, en depdsitos bancarios o en valores qubernamentales,

Si el vencimiento de la inversidn, la tasa de inflacién resulta menor
que la anticipada por el inversionista, el rendimiento real ocbtenido por
este serd mayor al que esperaba., Pero tanbién puede suceder lo opuesto y,
entonces, el rendimiento real. para el inversionista hahrd side menor que
el previsto,

En estas condiciones, los inversionistas dudan de oolocar sus recursos
en los instrumentos financieros requeridos, a menos que las tasas de interés
les parezcan suficientemente altas cubrirlos del riesgo de que el
rendimiento de la operacidn, tgninos reales, resulte menor que el
esperado,

La inflacidn contribuye, asi, a incrementar las tasas de interés, toda
vez qu;a estas tienen que 1ncorporar 10 que podria considerarse camo una prima
0 un riesgo.

La inflacidn también afecta desfavorablemente a los usuarios de crédito.

primer 1m,porque1aprh:aderiesgom£ermsetrarmimamtaaaa

En
de interés pagaderas por los acreditados,

Lo que sucede es que, con la inflacién, hstaaasdeinta:éscmtienen
dos camponentes: uno, el llamado real, y otro, el inflacionario, Este {ltimo
es el que el acreedor espera. recibir para verse oampensado de la pérdida

‘la inflacién causa en el valor, en términos reales del prlncipal del
crédltoquehaotoxqado

Esa pindida de valor del crédito equivale a uwna liquidacién acelerada

del principal, la cual efectia el deudor mediante el pago del comporente

inflacionario de los interes.
Qué son las WIS? .
Ios problemas seflalados pueden ser atacados mediante la utilizacién de

muuxudaddeumu.Pamfacihtarellmmjehlhm:mﬁlbl,qnq‘um~

decir Unidad de Inversidn, .

lavdias\luunidaddecumtadevalormlmtante,mlaquese‘

pueden dencminar créditos, depdeitos y otras uperaclcmu nmncieras
Blvalordelalﬂlssradadoamparaadndk mhfechade

su establecimiento serf igual a 1.00 nuevo peso. Posteriogmente, el valor

de la UDI evolucionara en forma proporcional, aunque un breve desfase, a
la variacién del INPC. Ese desfase es necesario para que el.valor de la UDI
sedetemimdecmfomidadomcbaewacmdemloeyamuudas :

La UDI es una unidad de cuenta no una monada. ‘En’ consecuencia, al .’

constituirse una inversifn en UDIS, el inversjonista entreqari la canudad
de nuevos pesos.

i
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equx‘valen;e, segin el valor de la UDI al dfa en que se realice la operacidn,

Los pagos al inersionista de los vencimientos de capital e intereses, también se
efectfan en moneda de curss legal, calculando el importe correspondis ! d
valor de la UDI en la fecha respect{v . spondlente seqtn el

El capital de las invecsiones que se constituyan en instrumentos denominados en
UDIs mantienen su valor real, Dicho valor no es erosionado por la inflacién,

‘Toda vez que 10s intereses se calculan a la tasa real positiva que se estipula en
el instrumento respectivo,

(og uspar_ios de crédito, por su parte, pagan una tasa de intyerés probablemente
menor en términos reales. Ello en virtud de la eliminacidn de la peima de riesgo.

Mis importante, aln, para los acreditades, es que se elimina la amortizacidn
acelerada de los créditos causada por la inflacién.

Por otra parte, se ha considerado conveniente que las operaciones de captacidn
bancaria denominables en esas unidades tengan un plazo minimo de 3 meses, toda vez
que es deseable procurar el alargamiento de loa plazos de los pasivos de la Banca.
También se ha considerado que la utilizacién de UDIS en operaciones de plazo mis
cocto pueden ir en detrimento de la demanda de los medios de pago mis usuales,
dificultando la accldn de la politica monetaria.

{os bancos sdlo pueden otorgar créditos en UDIS o convertir a esta unidad loe
vigentes, en la medida en que tengan fondeo en UDIs,

la denominacién de. créditos en UDIs- da la posibilidad - de - mejorar
considerablemente la cartera de crédito de la Banca, ayudandold a. superar su
problemitica actual. Para coadyuvar tamblién en la superacidn de esta problemitica, el
Fobaproa a tomado ciertas medidas, Por una parte, ha concedido crédito en dblares a
bancos que en algunos casos no han logrado la renovacién o sustitucidn de operaciones
de captaci6n en moneda extranjera. SE espera-que la utilizacidn-de estos ctéditps
vaya desapareciendo conforme se normalice la situacibn. e

Por otca parte, Fobaproa ha establecido un p;ogrm‘u para - mantener  la
capitalizacién de los bancos con la noxmativa vigente. ) L

Para terminar es necesario referirnos a las dpe:dciomu de futuros: de divisas v

para aminorar los riesgos camblarios -afrontados por quienes participan . en
transaccionesque implican e}. uso de moneds extranjera. ;

Estos clegos dificultan la toma de decisiones en verias materias, algunas tan
importantes camo la determinacitn de precios.

Con el objeto de Eacilitar el desarrollo del mercado de futuro de divisas, se
adoptaron medidas en los tres &tbitos siguientes: S

Mercado de Futuros de Divisas. en Bancos,

i debidamente calificados por su capacidad thcnica y!por su
e o et "etotter operaciones de compra-venta a futuro' de: divisas, Estas

solvencia a que efectGen ] ! J
operaciones las contratan directamente con su clientela y entre [} PR :

" Mercado de Futuros de Divisas en Bolea, Los trabajos encami
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proyecto se encuentran muy avanzados. Sin embargo, tomard algunos meses ponerlo en
operacidn debido a la complejidad del control que debe haber sobre los intermediarios
y los participantes para evitar la toma de riesgos excesivos.

Vercado de Futuros de Pesos en el Extranjero, La lonja de Chicago ( Chicage
mercantile exchange ) ha cawunicado su interé@s en reabrir el mercado a futuros para
el peso. Con lo cual, es necesario que el Banco de México de autorizacién a
instituciones de crédito del pafs para que reciban y entreguen las cantidades en
pesos correspondientes a la liquidacibn de las operaciones requeridasy




CREDITO TRADICIQNAL

Principal 1000 N$
Plazo 10 afios
Amortizaclén 10 cuotas anuales iguales
Tasa de inflacién 30.0% anual (*)
Tasa real 10.0% anual (*)
Tasa de Interés nominal 43.0% enuel (**)
Facha de pago de capltal e Intereses Al final de cada afio
: Pago total
Aflo  Saldo del Capltal Pagos Total real en N¢ :
Interases del - Iniclo
© del aflo uno
1 1000.00 100.00 430.00 §30.00 407.69
2 900.00 100.00 387.00 . 487.00 288,17 i
3 800.00 100.00 - 344.00 44400  202.09 ‘
4 700.00 100.00 301.00 o 401.00 140.40 0
5 600.00 100.00 258.00 . 35800 - . 8642 :
6 600.00 100.00 216,00 : 318,00 .. 08.28
7 400.00 100.00 172.00 272,00 43.35
8 300.00 100.00 129.00 g 229.00 28.07
9 200.00 100.00 86.00 . 186,00 17.84
10 100.00 ‘ 10000 4300 1,00 ,1037

s
f
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.
e
e
vy
P
B
R

(*) Esta tasa de Inflacién no es p«onostlco. Se utiliza solameme para electoo de mo owclclo :

(**) Esta tasa de interés nominal es la coueepondleme o una Inﬂaclén de 3096 ve unn tesa
real de 10%, seg{un se desprende de la férmule slguieme. 1.43=1, 30x1 10 ‘
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CREDITO YRADICIQONAL

Principal 1000 N$
Plazo 10 afios
Amortizacién 10 cuotas snuasles iguaies
Tasa de Infiacién 30.0% anual {*) i
Tasa reai 10.0% anual (*) :
Tasa das Interéa nominal 43.0% anual (**) ‘
Fecha de pago de capitai e intereses Al final de cada afio :
, Pago total '
Afio Saldo dei Capitai Pagos Total 1eai en N¢
: Intereses . del  Iniclo
del afio uno
- i
1 1000.00 - 100.00 430.00 630.00 407.69
2 $00.00 100.00 387.00 PR 487.00 288.17
3 800.00 100.00 344.00 444,00 202.09
4 700.00 100.00 301.00 - 401.00 140.40.
5 600.00 100.00 - 268,00 ) . 3568.00 96,42 Ll
6 500.00 100.00 216.00 . :316,00 . 6826 - . i -
7 ~400.00 100.00 172.00 272.00 4336 -
8 30000 100.00 129.00 ‘ - 229,00 - 28.07
9 200.00 100.00 86.00 L 7186.00 1784
10 100.00 100, 00 43.00 . 143,00 - 1037
(*) Esta tasa de inflaclén no es prondstlco. Se utlllza solamonte pll‘l efectoa do om o)ovclclo R
(**) Esta . tasa de Interés nominai es ia conespondlonle 2 una lnflaclén de 30% ve una ma i
real de 10%, seg{un se desprende de la férmuia sigulente: 1.43=1, :!Oxl 10
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CREDITO EN UNIDADES DE INVERSION

Principal 1000 N¢
Plazo 10 afios
Amortizacién 10 cuotas anuales igualee
Tasa de Inflacién 30.0% anuai (*)
Tasa real 10.0% anual,
Tasa de interés nominai 43.0% anual (**)
Fecha de pago de capital ¢ Intereses Al final de cada afio
Vaior de UD) ai Iniclo del afio uno 1.0 N¢
i
|
Valor deun  Saido del Crédtio Amostizaci [ Pago totel
UD! ol finat . o
ARO  delao UDls N¢ uDis Ne UDls N uDls Ne :
S b
1 13000 100000 100000 100.00 13000 100.00 130.00 200,00 260,00 i
2 1,8500 900,00 117000 10000 - 169.00 90,00 15210 - 190,00 321.10 i
3 21970 80000 136200 10000 21970 8000 17876 '180.00 396,48 1
4 2.8881 70000 153780 10000 " 28691 - 70.00 - 199.83 . 170.00 485,84 !
L] 37129 80000 171368 10000 - 371,029 6000 22278 160.00 694.07 L
8 4.8288 50000 186647 100.00 . 40280  50.00  241.34 . 150,00 ' 724.02 i
7 6.2749 400,00 193072 10000 627,49 ° 4000 250.99 - 140,00 670,48 i
8 8.1673 30000 180248 10000 $15.73 30,00 . 24472 13000 . 1060.48 I
9 10,6046 200.00 163148 10000 1060.48  20.00 - 21209 ~ 12000 1272.84 i
10 137856 10000 106045 10000  1378,68. 10.00 . 137.88 110,00 . 151644 i
. s :
g

(*) Esta tasa de infiacién no es pronbatlco Se utiiza lollmom. p.u nfacton dc m. o SO
elerclclo. S

(**) Esta tasa de interés nominal es la conelpondhme auna lntllcldn de 30% y 'S una tasa B
real de 10%, segun se desprende de la férmula’ elouhnto. 1.43=1.30 x1, 10 s
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3. Acuerdo de Apoyo Inmediato a Deudores de la Banca.

El pasado miércoles 23 de agosto de 1995, en el saldn Adolfo IOpez Mateos de la
residencia Oficial de los Pinos, se celebrd la firma del Acuerdo de Apoyo a Deudores,

entre la Banca y el Gobierno Federal, representado por el Secretario de Hacienda
Crédito Piblico, Lic. Guillermo Ortiz.' # Y

El acuerdo de Apoyo lnmediato a Deudores de la Banca ( en lo sucesivo el
Acuerdo), constituye un esfuerzo por una sola vez y sin precedente por parte del
gobierno federal y de los bancos de desarrollo y miltiples, para aliviar la dificil
s1tuacibn por la que atraviesan las personas flsicas y empresas dewdoras de la Banca.

Por un lado, que todos debemos responsabilizarnos de nuestras obligaciones y, por
eL otro, favorece la existencia de condiciones legales y econdmicas apropiadas para
el pago y restructuracion de las deudas.

£l Acuerdo complementa y fortalece los diversos programas que el gobierno federal
y la banca han implementado para la reestructuracién de adeudos en Unidades de
Inversidn ( UDIs ). .

En la elaboracidn del Acuerdo se congideraron diversos objetivos. El apoyo estd
dirigido principalmente a los deudores micro, pequefios y mediancs y, tomando en
cuenta la particular problemitica-del campo, prevé beneficios especificos para los
dewdores agropecuarios, Los costos son compartldos entre el gobierno federal y la

banca, procurandose que el costo fiscal sea el menor posible y que se distribuya a lo |

largo de los afios. Asimismo, se cuidd que el Acuerdo fuera congruente.con el programa
econdmico, no diera lugar a expansifn monetaria.y no distorsionaria el funcionamiento
normal de los mercados. '

Por otra parte, considerando la importancia de fartalecer la vigencia del Estado
de Derecho, conforme con el cual las partes deben cunplir con. sus obligaciones, se
evitd favorecer a los deudores incumplidos sobre los que se encuentran al corriente
de sus pagos. Por tal razén, la mayor parte de estos Gltimos recibicén los beneficios
del Acverdo, sin que tengan que efectuar trémite alguno, ‘ :

BENEFICIARICS.

El Acuerdo benefiaciacd a todos los deudores de la Banca por 'los adeudos,
denominados en moneda hacional o en UDIs, contraidos con anterioridad a esta fecha,

por concepto de:

* Tarjetas de crédito. ‘

* Créditos para adquisiciGn de bienes de consumo duradero y pe;wnaloa.
i Sokiitos & enpeosan 3 cargo e perk e Fidelomisos e Eammnto
econdmico del gobierno federal. . RPN

* Créditos para vivlenda;

Los beneficios del Acuerdo se harkn’ extensivos a los deudores de uniones
. crédito, arrendadoras financieras y empresas de factoraje f,inanciero.‘de créditos unn

e




hayan sido desoontados con la Banca o ocon Jos referidos fideicomisos de famento
econ{mico,

DEUDORES AL CORRIENTE EN SUS PNJOS.

los deudores a corriente en sua pagos recibiridn los bemeficios econfmicos
delAcuerdoaparterelmdeSepﬁmbmde?”S, sin que tengan que efectuar
trimite alquno, siempre y cuando no interrumpan la regularidad de sus pagos.

Para efectos del Acuerdo, se incluya\ en este supuesto ﬁsdam de tarjeta

Los dewdores de créditos para la vivienda teclhlrmlnsbaeﬂcmaapartir
de la fecha en que reestructuren a su créditos en UDIS,

Los acreditados con adewdos vencidos que se pongan al oorriente en sus pagos
recibirdn los beneficios desde la fecha en que se regularicen. Aquellos deudores
que regularicen sus a mAs tardar el 30 de septiembre de 1995 recibirfin los
beneficios desde el d dldn mes,

PARTICIPACION DE ACREDITADOS QON ADEUDOS VENCIDOS.

Los deudores que no se encuentren al corriente en sus pagos podrfn de manera
voluntaria e individual, participar de los beneficics del Acuerdo mediante la
firma de wna carta de intencidn, que estari a su disposicidn en las oficinas de
los bancos a partir del 11 de septiesbre de 1995. ‘

del deudor de negociar para llegar a un convenio de reestructuracifn.
CREDITOS A EMPRESAS, AL CQONSUMO Y PERSONALES,
Quienes firmen la carta de intencifn en una fecha posterior a la determinada
recibirin los beneficios a partir del dia de la firma. La cbtencifn de los
de

referidos beneficios quedard sujeta a ‘que los deudores suscribsn un' Convenio
Reestructuracién om el Banoo a mis tardar el 31 de Enero

E

el abjeto de recibir posteriomente, los 1cmmm.mud.‘m

de 1996. :
1108 deudores de eta de crédito. que no estén al corriente en.sus pagos .

y no hayan notificado mﬁra‘ﬁltu\hrelllchmhlm,h

Los créditos para vivienda recibirfn los beneficios del Acuerdo a apartir .
de la fecha en que uwumbmmaidlwsmmls.vmmvmuﬂuesdn-
sujetos a la disprnlhilidad de UDIS, ‘ :

TREGUA JUDICIAL.
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CARTA DE INTENCION.

El Banco y el Cliente convienen de conformidad con el.Acuezdo de Apoyc Inmedito s los
Devdores de la Banca ( el Acuerdo ), buscar una solucibn que facilite al Cliente el
cumplimiento de sus obligacicnes de pago frente al Banco, mediante la restructuracidn
del (los) adewdo (s) derivados del (los) crédito (s) que se sefialan a continuacién,
cuyos témmincs se mantienen en vigor hasta que sean restructurados:

Tipo de crédito, Nimero (en su caso) Fecha (en su caso},

1.a restructuracidn deberd convenirse a mis tardar el 31 de Enero de 1956.

En atencién a lo anterior, el Banco y el Cliente acuerdan no realizar actos
judiciales , a excepcifn de los necesarios para conservar sus derechos, durante un
plazo que vencer§ el 31 de Enero de 1936, en la inteligencia de que esto no implica
desistimiento, remisién o renuncia de las acciones, instancias o derechos que a ellos
correspondan. .

El cliente se obliga a informar oportunamente al Banco, de cualquier accidn o
reclamacién que otros acreedores inicien en su contra y que pudieren afectar su
situacidn patrimonial.

Por su parte, el Banco otorgard sl Cliente los benficios previstos en el ‘Acuerdo, g:

los términos que en el mismo se establecen. a de
1995.
EL CLIENTE. EL BANCO.
Nombre, Nombre.
Direccidns
Teléfonos

Otros datos de identificacisni

« En las Cartas de Intencidn que los bancos pongan de sus ‘-'u"“’-f‘ se dober& ”“’1“""'”6 :

el instructivo de llenado correspondiente,. . - _ ‘




Montoal que w
Tipo de crédito Situaciéndeladeuds  aplicalatass  Tasadeiaterés snua) Desde Hasta

Tajetade erédito Carteraal corriente  Primeros N$ 5 mil 385%+iVA Septicmbrede 1995 Septiembre de 1996

Cartera en Primeros N$ 5 mif 385% ¢ IVA Convenio de Septiemhire de 1996
incumplimiento o Restructuracion
fitiginsa
Creédiws af consumo Acreditados ai Primeros N§ 30 mil MBI Septicmbre de 1995 Septiembre de 1996
y prersunales corriene
Acreditados noal  Primerus N§ 30 il HBIA Firmade hCartade Septiembee de 1996
cocriente Fnencion sujetoa
que se suscriba of
Convenlode
Restructuracion
Créditas 4 empresas Acteditadosal  Primeros N§ 200 il 5% Septicmbre de 1995 Sepriembre de 1996¢
cocriente en pesos « ) )
enUDIs .
Acceditados noal - Prioveros N§ 200 mit 5% Firntadela Carta de Septieabre de 199G
corriente [menciémt:l‘o a
fqueses et
Convenlo de
Restructuracidn
Créditoatavivienda Acreditados en pesos Primeros N§ 200 mil 6.5% real el Firma del Convenio 12 meses dcspuu de
aenUDIs primer afio B.75%  de Restructuracion  la restructuracidn

real aftos dgulcmﬂ enUDIs

* Traidndose de créditos para el secior ag; e} heneficio de neduacida de tass de interés se extenderd hasia rchn:m de I'*:)’I en fugar de
p ropecuasio,

p(lcmhle de 1996.

PAGOS MENSUALES MANIMOS POR CADA ML NUEVOS PESUOS DE ADE NI PAKA 105 rwl EMAS O HESTRECTURACION
DISPONIBLES EN LDIs* R , ,

Plazo

Tipo decrédio Asios | Sados © Tmdos M0aics. Mabos . 6wdas - 30aion

Crédiw pecsonal

‘Tasa $5% en UDis 27.8%

“Farjeta de eréditn

Tasas 15% en Ubis 27.83

Empresarial . :

“Yuxas miixins 13% e UDis €2 18,59 M
lli|xucc.u o lrasta N§ 200 il )

Faxis 6.5% en UDIs o primer

iy siespmds 8.26%

Hipotecariv por ef excedente

dhe N$ 200 il
“asa §0% en UDls
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La banca otorgars unilateralmente a los deudores que no ee encuentren al
corriente de sus pagos, una tregua judicial hasta el 31 de Octubre de 1995. Dicha
tregua se extenders hasta el 31 de Enero de 1996 a aquellos deudoras firmen la
referida carta de Intencifn. En virtud de esta tregua, la banca no realizard actos
y promociones de cobro en juicios clviles o mercantiles, salvo los necesarios para
conservar sus derachos.

Este benaficio no ee otorgar8 de manera general a las empresas cuyo adeudo total
exceda de 100 mil nuevos pesos.

REDUCCION DE TASAS DE INTERES.

La reducciOn de tasas de interés se realizark conforme con lo qua se indica a
continuacién.

REESTRUCTURACION,

Los deudores podrén raestructurar y beneficlarse de los plazos y de las tasas da
interés previstos en loe programas proplos de la banca o en los progumu que UDIs
apoyados por el gobierno federal.

Los deudores da crédltos qua se reestructuran no pagarén {ntereses suporiores a
los previstos en el punto anterior, hasta septiembre da 1996.

Entre las opclones, los bancos incluirkn reestructuraciones con pnqon mensuales
conatantes en UDIs, de conformidad con lo sigulente:

Los pagos mensuales a que se reflere el cuadro anterior estén expresados -en
nuevos pesoe del mes inicial. Estas cantidades se actualirarn de acuerdo con la
evolucién del valor de la UDIs. Si el deudor realiza puntualmente los cltados pagos
no quedark saldo a ou cargo al final del plazo. E ’

Los programae en UDIe instrumentados por el gobierno federal y 1a bnncl
comprenden tanto el Programa de Apoyo a Deudores de Créditos de’ Vivienda como ‘los
que conjuntaments con este Acuerdo ee dan a conocer por medio de la tarjeta de
crédito y los créditos destinados a la adquisiclén de bienes'ds consumo dundoro Y
peraonales. : ;

La banca se compromete a& informar a los deudores. de ul clrnotoriltlcu de estos

programas de resstructuracién.
Una vez rnlt:uctuudol los créditos, los dsudoru dnborln u\lntonorn nl.
corriente en sus pagos para conservar los beneticlios dcl Acuerdo.

BENEFICIOS ADICIONALES,

GARANTIAS,

No se exigirin garant{as adicionales -para  las: ruitructuriéldnu, salvo

traténdose de emprasas cuyo sdeudo sea mayor de 400 mil nucvoa puol, an que:los

bancos podrén podir modlﬂcncl.onn a las garantias.

PAGOS NINIMOS DE TARJETA DE CREDITO. 178 -
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Durante la vigencia del Acuerdo, los bancos procuraran reducir a 4 § el minimo
que deba efectuarse en tarjeta de crédito papesogo
o Sfect j + POr 108 primeros 5 mil nuevos s del

GASTOS NOTARIALES,

En la restructuracién de créditos de vivienda, la banca absorberd el 50 % de los
honorarios de los notarios y de los gastos de registro, y ofrecerd al acreditado
financiamiento por el 50 $ restante,

BENEFICIOS ESPECIFICOS AL CAMPO,
MAYOR PLAZO EN LA REDUCCION DE LA TASA DE INIVERES APLICABLE.

Fn los créditos al sector agropecuario, la aplicacidn de la tasa del 25 % se
extenderd hasta el 28 de febrero de 1997,

PARTICIPANTES EN OTROS PROGRAMAS.

103 deudores de créditos agropecuarios que participan en el Sireca y en los demis
programag de Fira, pmrbién recibirdn los henficios del presente Acuerdo,

GASTOS NOTARIALES,

En la restructura de créditos agropecuarios, la banca absorberd el 100 % de los
honcrarios de los notarios y ofrecerd financiamiento por el 100 % de los gastos del
registro, g

MPLIACION DE 1OS PLAZOS EN LAS RESTRUCTURAS.

las restructuraciones de ios créditos agropecuarios contemplardn un: plazo hasta
15 afios, incluyendo tres de gracia para el.pago p:;h;clml. ‘ : )

OTORGAMIENTO DE NUEVOS CREDITCS. ‘ :

Los bancos se camprameten a agilizar el otorgamiento de créditos para capital de
trabajo a los deudores agropecuarios que se encuentran al corrlent’e’en 8us pagos.y a
los que restructuren sus adeudos. . : : .
SUPERVISION DEL CUMPLIMIENTO DEL PROGRAMA.:

La Conisi6n Nacional Bancaria y de Valores, en uso de sus facultades, cupgt\vlux&j S
la deblda aplicacién por parte de los bancos de los beneficios del: msexdo.' Ry o

* Revista el Mercado de Valores Nimero 10, Octubre de 1995, ﬁ;’lco, D.F, -




APOYO INMEDIATO A DEUDORES DE LA BANCA.

Tarjeta de

crédito

Al corrient

No
corriente

it
e .

to.. 7 "de
septiembre
de 1995 .

Convenio de
Reestructurac
i6n

a

de 1996

o de]
septiembre
de 1996

0

Al corrlente

Empresarlal

Al corrlente

No -

 fdet9gs
3 ‘a
corriente " -

septiembre

Firma - de" Car|
ta 'de’Inten
cién, . sujeto
Je! -~ Convenio
“1de " Reestruc-

lo. de

0 de
septlembre.
de 1996

Agropacurio

1A corrlant

No' ‘

corrlente,

tade; Inten-
cién 'y: sujeto
al Convenlo
de . Reestruc-

alFirma de car.|:

turaclén,
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4. Bono Cupon Cero cano Alternativa de Reestructuracidn de Cartera Vencida,
A) Concepto dal Bono Cupdn Cero.

El Bono Cupdn Cero es un lnstrumento Einanciero que le i
L Dono ¢ pernite al resarl
cuyos adeudos se encuentren vencidos con una istitucida de cré&dito, reestrfcnfuratfo:
a largo plazav a través de e aportacién ce un 20 § o 30 8 ce su importe, pagando
;i)::antf la vigencia del crédito Gnicamente los intereses en forma trimestral o
sual,

De esta manera, se garantiza al banco que participe en este programa, el pago del
capxca;dae un préstamo reestructurado en una sola exhibicién y al final del plazo
cenvenido.

8} Objecivos del Bono Cupdn Cero.
fos objetivos del Bono Cupdn Cero son los sigulentess

* Proporcionar una solucidn integral al problema de cartera vencida de las
€inpresas,

* Mantener un compromiso por porte de la Banca Miltiple de apoyar a la
reestructuracién financiera de i» planta productiva con probiema de liguidez,

* Estabiecer una equidad y transparvencia para las instituciones de crddito de
Banca Miltiple en la solucibn de cartera vencida,

* Coadywvar a la estructura finenciera sdlida, rentable y preparada para el sano
ccecimento y competitividad ante los tratados comerciales antarnacionales,

C) Caracteristicas del Bono Cupdn Cero.

Con este proyrama la Banca ceestructurard €l saldo insoluto del adeudo principal
mds los intereses ordinarios capitalizados, realizando vna quita de la sobretasa
moratoria & aquellos acreditadus en cartera vencida. .

los sujetos que pueden participac en este programa de reestructuracidn de pasivos
son las empresas micro, peguefias y resas Gue SI encuentren en cartera
vencida con 1s Banca Comercial al 31 de marzo de 1294, adenSs de que demusstren 8y
viabilidad a largo plazo. ’ ) )

En cuanto & la participacitn del espresacio y de la Banca se pusde decir que es
totalvente voluntaria, ya que este .proyram puede ser conplementario - a otros
programas de reestructuracidn de pasivoe gue tenga cada banco,

El monto de la reestructura se ‘del saldo insoluto del principal mis 1os
intereses ordinarios capitalizados, realizando una qultavde_ la scb;qusa morakbor.’la. o

j a eate progeamd ch sec e 12 © 16 afoe. EL.
B hios o comacar o1 demxpm 'end?del plazo que elija. tandrh.que .

reasatio se obliga a comprar. el Bono 'y : ndxé ¢
:angaz el valor Pnsgente ( 36 %) del wnto a reestructurar @1-opta por hacerlo a 12
afos, 51 el plazo fuera de 16 afios pagar
podrh Einanciar hasta el 50 4 del Bono Cupba
incranentaria al monto determinado originalnente.*

181

{a el 20 % como Valor Presente, La Banca. '
Oero, y -este financiamento se. . .




16 agl:)sm;pr.eés.laif acre::litado pagard durante el plazo de vigencia del crédito ( 12 6
b 2hos s6lo los ln.',ereses en forma trimestral o mensual, que serd a eleccidn del
b esto: :itg.ix.;a;sa las ti‘:racte;lsucas del acreditado. La tasa de interés aplicable
n reestcucturades sexrd Elja y variable ra 1 imer: a Y
anos y con 14 ¢ y para créditus a 16 aflos de 14.25 @ 1' t Aciable se oaibotars
c ) 3 L a .4, ¢ la tasa varlable se ¢
st:::e Eija b:gﬁt rﬂ: tt::: VLILdez;) ]( ZRP o_}'{'il[w )smas un 2,5 puncos. Las prop;:g?éﬁgzlsdég
A L1gs arialle se mdlifitaran trimestralmente de acuccdo el
a;usv..aao ‘oe‘l"Bono Qupdn Cero obtenido por el acreditadc Y que garanti zLa el cré:ﬁtgr
De esta maneca detallada, las tasas de interds son las siguientess '

* lasa Fijat

Flazo: ge 12 afos.

»

Tada Hominal Mensual: 13.034 9

»*

Tasa Nominal Trimescrals 14.00 §

»

Tasa Anual gfectiva: 14,75 ¢

»

Tasa Fija: a 10 afios.

»

lasa Nominal ¥ensual: de 14.08 §

»

‘fasa Nomwnal Tramestral: 14,25 §

*

Tasa Anual Efectivas 15.03 &

»

Tasa Vaciable: La mayor tasa entce '1IP+2,5 puntos.

Con este programa los erpresarios tendrén la opcidn de recomprar su dehdl (saldo) -

a los 5 afios. Tanbién se podrd requerir el otorgar garantias adicionales, cuando las
originales del crédito no alcancen a cubrir satisfactoriamente .el importe 'a
reestructurac. : . :

El capital se pagar§ en una sols exnibicidn al. vencimiento con los recurscs
provenientes de la liquidacidn cel Bono Cupdn Cero. . L

D} tzciarca Opecaciva para la adguisicidn de Bonos Cupdn Ceto,

La Asoclacidn Mexicans de Bancos (AM.B ) ha determinado e base a 1A

pacticipacibn porcentuai de wads bancv en la cartera vencida bruta total del sistemna,
de scuero a las cifras de la Comusidn Nacional Bancacly al 31 de warzo de 1924 y auf

sucesivamente a cada wio de- los purcentajes postgriozca' que se dardn -en ;oa :

siguientes aitos.

Los Bonos ue no adguicran los bancos a S5 tardar el dfa 10 de cctubre de 1994y
los montos adicionales gque se emitiecon, van a et uslxguados por NAFIN atenalendo al
principio de " Primero en tiaTpc, PLUILKO €0 derecho . ‘ o .

E) Apoyos NAFIN. o v s
' &’ ; iy ' ité de Modernizacién

La AYB & través del grupe ae trabyjo deg;gnado por el Conice )
Bancacis piantea la posibilicad ce que NAFIN Gescontars 1os créditos reestructurados
otovgard su garantia de manera semi-au é
{rabajg que la Banca otorgue como parte dcl programa de reestructuracion

tomitica para nuevos créditos g‘a‘u ‘c‘aplul du i

ez




En respuesta a la solicitud de AMB como  campls
reestructuracidn de adeudos NAFIN plantea lo sig)(:iente: amento. al process de

Descuento de Operaciones ae Reestructuracién al Amparo del Programa,

_tonto del programa: sujeto a la disponibilidad de los recursos por parte de ia
institucién en funcidn de su programa financierc de NAFIN. gor pa

vigencla: La que establezca para el programa de reestructuracidn de la Asociacibn
Mexlcana de Bancos.

En relacidn con las reestructuraciones a tasa fija, dado el carficter mds lunitado
ce estos recursos WAFIN Da realizado un esfueczo adicional, al establecer un esquema
de cchectura de tusas mediante un SWAP de tasa fija y tasa varible, en virtud de lo
anter‘écr, no serd factible fondear operaciones de reestructuracidn con recursos a
tasa f£17a. ’

Cabe sefialar que existicd la posibilidac de descontar las operaciones de
reestructuracifn que se presenten con un esquema mixto de tases de interds, Esto es
NAFIN podrd fondear s0lo con recursos a tasa variable hasta el 75 % del crédito
reestructurado, en consecuencia el banco participard con la parte restante con
recursus propios a tasa fija, para los cuales podrdn contar con la cobertura del SWAP
anteriomente mencionado.

Con el propSsito de apoyar el esfuerzo de la Banca en. favor ae: las mucro,
pequerias y medlanas eqpresas viables y rentables para resolver sus oroblemas. de
reestructuracidn, NAFIN podri descontar las operaciones de. reestructuracidn que se
realicen al amparo del programa referido respecto de las cvales sdlo podré canalizac
recursos a la opcidn de tasa variable, y de acverdo a las polfticas y normatividad
que establecen las Reglas de Operacidn del Programa de Modernizacidn NAFIN.

El compito y pago de los intereses que establece el esquenade tasss 2 intecés
de NAFIN os mensual. En este sentido seré factible €l ‘pago de intereses con una
gericuicidad diferente, mediante la aplicacién de una tasa-de interés eqpivalgnt:ez

+ Plazos: de 12 & 10 afios conforme el Programa de Reestructuracidn oe la

Asociacidn Mexicana de Eancos,
* Foema de Amortizacida: Un sblo pago de capital al vencimiento del plazo total.

G) Ventajas del Prograna de Bono Cupdn Cero.

Las principales vuntajas Gue cste programa ofrece son: ’
enpresas.

& Mayor certidunbce en el servicio de la deuda que e
concentxel. su esfuerzo en ‘mejorar su wtltivsd-?d y
financieros. :

atas emgresas reestructuradas
no’ ¢n resolver sus groblems

adecuadamente y ocon &i obtener mayor
voluntarios. . )
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* Al calificar los créditos reestructurados en el nivel "A", la Banca
podrd liberar un monto considerable de reservas.

* La garant{a de un Bono pron Cero sobre el principal de los créditos
viables a reestructurar, permitird reducir progresivamente la capitalizacién
sobre dichos créditos.

* El esquema propuesto permite que la Banca resuelva el problema de la
cartera vencida, aumentindose al vez, aunque en forma modesta, la capacidad
de otorgamiento de crédito de la Banca.

* El acreditado recibe una cobertura en caso de fgue las tasas de interés
suban, ya cada vez tiene una mayor parte de su crédito a tasa fija, y en
caso de que las tasas bajen, puede propagar el crédito utilizado los recursos
del Bono para amortizar una parte,

H) Limitaciones del programa Bono Cupdn Cero.

* las empresas que optan por la reestructuracin de sus dewdas a través
del Bono Cupdn Cero, no pueden contratar créditos adicionales sin la
autorizacién expresa ‘de la institucién de crédito con la que tienen la
reestructuracién, lo cual implica que las empresas se deban sujetar a las
decisiones de los bancos, en cuanto al financiamiento se refiere, ademis

de que las garantfas para la puesta en marcha del programa son establecidas
por el Banco.

* Finalmente es inportante considerar que el Bono Cupbn Cero_ requiere
para su adquisicidn un desembolso por parte de la empresa del 20 & 30% del

valor del Bono, lo que sugiere que la empresa cuente ocon la suficiente .

liquidez para adquirirlo, situacién que en realidad resulta muy diffcil para
una empresa con cartera vencida, ademis de que deben cumplir con garantiaa
adicionales para ser sujeto del programa.

Elm&pmﬁeroesanuylargoplazo(malﬁaﬁos), c.\mlsupem
que su aplicacién, requiere de un estudio econdmico, polftico 'y social muy
profundo que garantice la viabilidad del proyecto y que por - mlnuciouo que
este sea, no estard totalmente apegado a la realidad, ya que las condiciones
intermas y externas del pa(a pueden variar repentinamente .y esto afectar
directamente a las empresas,* ' - : R

* Bernal del Castillo, Rosalfa; Carrasco Mart!nez, Laura; Garc(a pfaz, Roberto . -

y Kinney Ramero, Enrique - Mac, "Bono * Cupdn. Qero ‘como Alternativa. . de
Reestructuracién de la Cartera Vencida de la Banca Comercial”, lﬁxico, D, F.,
1995,
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BONO CUPON CERO
ALTERNATIVA DE SOLUCION

Periodo Facha Valor Nominal | - Periodo Facha Valor Nomlnal
Ajustado Ajustado
Trimastre Trimestre

0 1 AGO 94 292,67 27 23 ABR 01 575.77

1 31 OCT 94 300.00 28 23 JUL 01 590,39

2 30 ENE 96 307.62 29 22 OCT 01 605.38

3 1 MAY 95 316.43 30 21 ENE 02 620,76

4 31 JUL 96 323.44 31 22 ABR 02 6836.52 ;
5 30 OCT 95 331.656 32 22 JUL 02 652,68
6 29 ENE 96 340.07 33 21 0CT 02 669.26 :
7 29 ABR 98 348.70 34 20 ENE 03 686.24
8 29 JUL 96 367.66 356 21 ABR 03 703.67 H
9 28 OCT 96 386.84 36 21 JUL 03 721.54 i
10 27 ENE 97 375.95 7 200CT 03 739.86 %
1 28 ABR 97 385.49 38 . 19 ENE 04 - 7158.64 :
12 28 JUL. 97 390.28 39 19 ABR 04 777.91

13 27 OCT 97 406.32 . 40 19 JUL 04 797.86

14 26 ENE 98 416.61 41 18 _Q_CT 04 ' 817.91

16 27 ABR 98 426.16 42. . 17 EQ_E_ 05 838.68

16 27 JUL 98 436.98 43 18 ABR 05 859.98

17 28 0CT 98 448,08 44 18JUL 05 - 881.81 - .

18 25 ENE 99 459.46 : 45 17 Q_g' 05 204.20 -

19 26 ABR 98 471.12 46 18 ENE 06 - 927.18 /
20 26 JUL 99 48308 | 47 —17ABRO8 | 96070 | |
21 25 ()_CLSQ 495,35 48 L1 AT JUL 08 - 974.84 | - i
22 24 ENE 00 507.93 49 ‘17 OCT 06 .. 999.60
23 24 ABR Q0 52083 @ | TR R i
24 24 JUL Q0 534.05 . * ;-'
25 23 OCT 00 547.81 N
26 22 ENE 01 561.62 B
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S, Medidas Prewidenciales (Ernesto Zedillo Ponce de Ledn).

Una de las primeras medidas durante 1995 serd 1a flotacién de la paridad, a
partir del 22 de Diciembre de 1994, ha dado mayor flexibillidad al tipo d cambio
para adecuarse a cada coyuntura, En lo sucesivo debe procurarse a que la
flexiblilidad ‘en los plazos mediano y largo no esté acompadada de una gran
volatilidad del tipo de camblo en el corto plazo, toda vez que esta dltima
constituye un elemento inconveniente para el buen desempedo de 1la actlvidad
productiva.

La reducclén de la fluctuaciones cambiarias ha sido la integracién de un Fondo de
Establilzacién de la Paridad de autoridades financieras extranjeras y del Fondo
Monetario Internacional. Estoe recureos pueden usarse para reemplazar deuda ptblica
de corto plazo por deuda de largo y medianc plazo, asi como, para apoyar a los
bancos comerciales que encuentren dificultades para lograr la renovacién de aus
operacionas de captacién. Ello contribuye a disminuir las preelones sobre el
mercado camblario y, ai mismo tlempo, a dar mayor tranquilidad a 1los
inversionietas, de que el eector pGblico y el bancario cumpliré&n cabalmente con el
pago de loe pasivos a su cargo. Con los recursos del Fondo de Establlizacidn, el
Banco de México también puede intervenir ocasionalmente en el mercado camblario con
la finalidad de limitar la volatilidad de la paridad.

REGIMEN CAMBIARIO.

La estabilidad cambiaria, entendida como ausencia de volatilidad del tipo de
cambio en el corto plazo, es uno de los objetivos mAs importantes de la politica
cambiaria adoptada,

Este objetlvo se procurard mediante el manejo de la pol[tlcu monetaria, segn "
explica mis adelante, sin fijar la pardidad y sin limitar la banda de rango de
fluctuacisn del tipo de camblo. .

Conforme se fortalesca 1la posicién de reservaa del Banco de . México, se-

considerark la convenlencia dae coptinuar con la flotacién o de -adoptar algln
régimen camblario que contrlhuyn a dar mayor certildumbre con rupccto al nivel del
tipo de camblo, .

POLITICA MONETARIA.

En las clrcunstancias actuales e inmediatas, la polftica monetaria estd orientada:

s reducir la volatilidad del tipo de camblo y, de : ser posible logn_r. (]
apreclacién. Elio propiclard la ucuoncu siguiente: ‘

a) La renovacién usual de los pasivos ntornoo d.l pals, ya ssan gubornmntllu,
bancarios o del sector privado bancarlo.

b) La continuaclén de lcs flujos hacia México de cipitnl ixtirno de largo pllio, .

como el proveniente de la inversién del largo plaso o de -las LnltLtucLonn do
crédito a la exportacidén de otros palmes.

c) La reconstruccién de las reservas internacionales del banco central,

d) La disminucién de presiones inflaclonarias.

o) La declinacién futura de las tasas de Lnterds como rnulndo dn ll nduecmn '

de las expactativas inflacionariae.*

* E1 Mercado de Valores. Nimero 4 Abril 1995,
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Con los propdsitos anterioces, la junta de gobierno del Banco de Méxioo ha resuelto;

o Establecer un limte de 10 mil millones de nuevos pesos paca el crecimiento del
crédito primario neto en 1995, Se estima que este limite sers severo a la luz del
proncstico de inflacién paca 1955 contenido en el presente documento,

* Establecer un nuevo régimen de encaje, que entrard en vigor el 17 de marzo de
1995, Confomme con este cégimen, los saldos deudores que, en su caso, aparezcan al
cierre de cuda jornada en las cuentas de las instituciones de crddito en el Banco de
Miiico, tende@n que ser compensados, dentro de plazos quincenales, con - la

consti;uclén en otros dias de saldos acreedores en esas misvas cuentas, de por lo
menos igual al monto.

Al manejar el crédito primacic dentro del limite mencionaco, la junta de gobierno
considerard entre otros, los indicadores siguientes: :

* Las divirgencias entre la inflacidp observada y la in€laci6n prevista en este
cocumento, respendiendo con medidas contraccionistas en caso de que se perciba una
aceleracion de la trayectoria de la inflacién.

* El comportamiento del tipo de canbio. La politica monetaria serd restrictiva en
caso de cbservarse una tendencia hacia la depceciacién del tipo de cambio.

* Los resultados de encuestas sobre expsctativas inflacicnarias del pliolico y de
espeeialistas.

* fa cvolucién de otros tactores, tales core 10s preclos al productor y las
rcvislones de los contratos coluetives de trakajo. ‘

POLITICA FISCAL,

ta viabilidad de las politicss cawdiazias y aonccarla  dependecd, on Gltima
instancla de la evolucidn de la Finanzas Plblicas. Los uos objetivos mis impottantes
gue se depe atender es lu politica macccecondmica ey el corto glazo’ son. los de la
estaibilizacion del meccads Financiero y el abstimienco de la lnflacién. :

El fertalecimiento de las Einanzas plblicas a travds de un nqlanrce super&.v;ca‘:io
implica, en el corts plazy, Menores presioned JCiiv &l MeLCadd Llnaaclécs. Ello

- i - interé stunular,’ en: forma’
concribuye a dismuic el nivel de las tasas de interés y asi estunular, en forma -
saiudable y sin presiongs inflacionarias, la recupiricidn 4e.la activivac ecenomica, .-

En ol medisno plaze, el fortalechmiento ecerlotural 42 -ias ' finanzas: (diblicas

eonteibuye o dar cetiduxkre en  les o mercudos | blasnclerss . con respsecc 4 cla

pecnanenecis de lo estabilidad y, por ende, a“Eowentur la inversidn p:cducuy.‘; :
POLLYLLCA DE INGRESCS.

Para dar curglimiento a los objetivos sefialacos se uana:&n_ac_gf'.mes &t materra de
precios y tarifas el secter piblico y adecuzziones alirégizan tributaio. ‘

PRECIOS Y. TARIFAS BUBLICAS,

in pacticulsr, esta politica se apliverd & Lo proiurtos que Lepursialaa Famex

en el interior del pafs, con eycepeidn del gas licvado da'pec‘rél’ec,. gmalmauv Yy
uaesel, :
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MEDIDAS TRIBUTARIAS.

Tasa general del IV con el propésito de fortalecer los ingresos del eector
piblico y de los gobierna, Esto @s con la finalidad de no afectar la competitividad
del comercio mexicano, se plantea mantener la tasa vigente 10V en las zonas libres
y las franjas fronterizas,

Tasa cero del IVA en la venta del consumidor final para alimentos procesados y
medicinas. Se propondrd al H, Congreso de la Unlén aplicar la tasa de cero al IVA
Gnicamente a las ventas de los alimentos procesados y medlcinas realizadas al
consumidor final, se dard la devolucién dal IVA y, al momento de reallizar la venta
al consumidor final, se dard la devoluclén del IVA pagado en las etapae previas.

La bonificacién fiscal a trabajadores que perciben entre dos y cuatro salarios
minimos. Se propondr& al Congreso de la Unién otorgar dicha bonificacién s
3\ para los trabajadores que perciban dos walarios minimos y decreceria lineslmente
hasta desaparecer al alcanzar cuatro salarios minimos.

Deduccién inmediata de las {nversiones para efectos del ISR. En la actualidad las
empresas que optan por la deduccién inmediata de sus inversiones calculan el monto
a deducir estimando el valor presente de la depreciacién normal utilizanda una tasa
del 5%, con el propdsito de promvoer la inversién durante 1995, se establecerd que
sélo por este aflo, laas empresam que opten por la deduccién inmediata utilicen una
tasa de descuento del 3\ y, con ello, incrementen el monto a deducir.

Exencién del ISR en los procesos de reestructuracién de empresas de un mismo
grupo, Con la finalidad de apoyar dlcha reestructuracién de empresa de un mismo
grupo se emitirdn reglan de carécter general que permitan que la ganancia de
enajenacién de acciones entre smpresas de un mismo grupo quede exenta para efectos
del Impuesto sobre la Renta.

El fortaleclmiento de las finanzas estatales y munlcipales las cuales consletirén
en las medidas propuestas en materia tributaria es  declr, loe . incrementos
propuestos a los lmpuestos y a los precios y tarifas del sector plblico generarén
un mayor montc de participaciones conforme con el eaquema previsto por la Ley de
Coordinacién Piscal. Estos recursos habrén de apoyar la situacién financlera de los
estados, con 1o cual podrdn reducir sus niveles de endeudamiento y, con ello, darle .
una mejora permanente a sus finanzas. De ser aprobadas las medidas fimcales antes .
seflaladas, la transferencia de recursos adiconales para los estados y municlplos
serfa cercana 9 mil 90 millones de nuevos pesos en 1995.

POLITICA DE GASTO.

2l gasto pOblico rapresents uno de los instrumentos de la polluci econémica que, -
por su impacto schre la demanda agregada, contribuye a la. estabilisacién
macroecondmica., Por ello, las erogaciones programables se ajustardn de manera

adicional para que, conforme con @l wsector pdblico disminuya sus requerimientos -

tinanciercs, se reduzcan las presicns sobre el mercado de fondos prestables'y, asf
se logre inducir un descenso en las tasas de interés que promuevan la recuperacidn -
de la actividad econémica. La adecuacién del gasto  plblico al :nuevo . entorno
macrosconémico me. hace también con la finalidad de reforzar la ututnﬂ de
estabilizacién y evitar un ajuste fiscal de mayor magnitud en-un futuro préuimo.

La politica del gasto piblico se orlentard a cumplir low ilquhntn objotlvéu

1. Contribuir a la estabilizacién mackoecondmica mediante 1a ,u'ducc“n de lae
erogaciones.
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2, Incrementar la eficiencia en el ejercicio del gasto,

Al miswo tiempo, se protegerfin las inversiones productivas, en especial aquellas
que generan ingresos con celativa prontitud, asi como algunas otras que tienen un
umpacto immediato en la elaboracién de bienes y servicios que se utilizan de manera
lmportante en los procesos productivos,

Por otro lado, se reforzardn las medidas para proteger a la poblacién campesina
traba;ad?ra de los efectos del programa del ajuste de 1995 mediante tres accxcmeg
adicimiales:

a) Ducante 1995 se extender3 lo cobertues del Securo de Enfermedades y Maternidad
que actusimente provee el Instituco Mesicsnc el Seguro Socizl, d¢ dos a suis weses,
para los trobajadores gue haysn side transitoriaments desplazados de sus puestos de
trabajo.

B) La Secretaria de Desaccolle Sovisl cooreinacs un grograme v enples rural a
través ae la construcciin de camnos ¢ infraectructure curel. fe est: focta, la
poblacidon wenos fevoroulda de ese seccck, consarf con la opoctumidad e un minimo
NG reso.

C) Se llevard o cabo una revisidn inteyral de les esquenas d2 cobsidics al
consuno tunto dirigades como generalizacns y, en nu €ebd, So Jetsmmingrd =u reemplazo
por un esquema pas sencillo, transparente y eficaw con el cbjeto ¢e satisfaczr las
necesidades 6= los menicos de la socivdad que mds lc necesltan,

REDUCCICH DEL GASIC PROSRAMBELE ¥ SERVITIOS FLRSCWALLS.

Este consiste en reducir los secrvicles pecsonales poro mhz Aed 4170 cocs le cual
s¢ deberan tunar las siguientes medidas:

* de reducird la esgsucturz orgdn.cu basiva Je
a travdés de una £2ves1in miaucitsl y Sin gul
actividades.

almistesoifa adnlice ctotral
S1dea oo funsicney y 4% 8sus

» se congelecln las plazes operatives Je hasd ¥ ose conczlapdn ns plazas
ogerativas de conbiza que se encuentren vacantes & 1a fecha,

b Se suspenderi la concrateciin f auevas Sliwoe w13 sectzres Arfersnter 2 los
Jueorizedes en wl Presupussto de Byresor para 1993, :

1

2 las

asesorias, cejanas el  winiwe Jodlupersable oara s la cperasiin

sustantives.

b S reduclrd le contrstdcidn do perionsl pac hoperariot voeyantnal, ) )
i ' . o bre Jeutvidaces

sl sector piblico federal en el extruijero,’

* Se cevisardn las Kepr2sentacionss 4 : £y
” . indispensables en ‘ol ampliniento. ve los

para que se mantenyan. solaente 123
cojetivos encomendados. ¢ '

GASLIUS LA LhwknS1on,

Se - posponard =L MuILE s praEel
administracidn puolace fodersl s ppiudiad € LI U 60 fo goly
no pno:ltanos‘.‘ 5S¢ cespatued 13 conservacidn y mantenimiento de'lu m:ue;uuctgza_.
asl camo 108 proyectcs de proteccién ul medio amhiente, Sl

pEaYRS :
12 @yemiln of 1T ELUyectos
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POLITICA SALARIAL.

Se acordo mantener vigentes los salarios minimos aprobados el 20 de diciembre de

1594 con el objeto de pramover las n i i
con ¢ ociaciones d : i
hegociacion de boncs e incentivos de Sgoductividasd.e ¥ fferenenta del 4 8 y 1a libre

con L‘l evoluc':mn de l{o‘.-s peecics registrada durante los meses de enero y febrero, asi
0 & nueva dimensién de los desequilibrios wacrcecendmicos, hacen indispensable
considerar un ajuste a los salarics minlmos,

Con ei cbjetivc de contener la emergencia y la finalidad de o 5
" - 48 smerx 1043 de campensur a los

traba jadores se Propuso & la Comisidn Nacional de los Salarios Minimos fn lr:cramnto
del 10 s & los salarics winimas yenerales y profesionales a partir del mes de Abril.

El propisito de lo antes menzionado, es hacer un ajuste para que los tealyjadores
puadan satisfacer sus nccesidades y asi proteger a la poblacidn y yenevar el empleo y
la produceividau. :
ACCIONES EN EL SECTCR FINANCIERC.

En vists del awnsnto dec las carteoras venciadas de los bancos, la acelersda alza
Ge las tasasa de intecds y la devaluacién, y en atencién a los preolemas. gue han
sufridc algunas instituciones para renovar Sus pasivos en moneda extranjera, las
autcridades financierss han tomado madidas con el propdsito de - garantizar que los
depositantes y demds acreedores de los bancos no sufran pérdida alguna con wotivo de
SUS IAVELBLONES vN inztrunentos bancacios,

Giras ue los weiides guo se tomachn en o) periode de 1995 serdn también. las
siguientes: .

* Refeanas a ia legislasidn financiera.

A opnorenentd G lag resurvas praventivag.

4 projrama de dispansilidad d2 elvisas. .
MEULUAS PARA ALIVIAR LOS RCBLEMAS CE LOS DEUBORES_ ¥ POMENIAR LA LNVERSION.

* Recapitalizacifn de Foboproa.

& inyensificecién de la supervici&n de intermediarios Linancicivs.

* Unidages Se- Loversidn,

* prograna Se Reestructucacion de Pagivos.

* pclitica de Deuda Piblica. v
ULLLLZACION CEL EMUEIE FINMNCIERO ACORDADQ a6 _IDS B.UY.I\.

£l paguete £Lanciicc accrda:b contenpla Ltres tipos ce OpELELLGIE S}
FNSres & un afo. . ‘

A Inecrssan e Glviest v 2laedd

*Ipreccaroly Je alvisas madiano plazo (tces a SIRCO ance ;.

» Garantizs para la emisién de va
ce mAs de cinee a dies anos. v
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DEUDA EXTERNA,

En materia ae deuds externa, la politica de deuda pliblica seguida por el gobierno
fedcral durante los Gltimos aiios, ha permitido una diversificacién de las fuentes de
financlamiento acompanada de una aejora sensible en condiciones y plazos de los :
créditos contratados. De esta manera y en un iwcce de estabilidad macrozccndmica 'y :
canbios estructurales en el aparato preductivo, la deuda externa ha disminuido en
relacidn con el tamafio de la economia,*
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* hayan 5140 supeciores a 7 millones de nuevos pesos en el ejercicio de 1995,

005 ESTIMULOS FISCALES NO SURTIRAN EFECTO INMEDIATO,

la mayor parte de los estimulos fiscales anunciados en la Alianza para la
Recuperacidn Econdmica ( Apre ) no tendrdn un efecto econdmico real inmediato, toda
vez que de las 18 acciones propuestas 13 tendrdn que esperacr a ser aprobadas en el
Congreso de la Unidn,

De acuerdo con un documento interno de la SHCP, el paquete Ge reforma Fiscal que se
peopondrd al H, Congreso de la Unién contiene 13 medidas, de las cuales seis estén
orientadas al aliento de la actividad productiva, cinco a la simplificacidn
admnistrativa y seguridad juridica; y dos al Fortalecimiento del marco instltucional
y de la admimistracibn tributaria.

Entre las 5 medidas que ya entracon en vigor, por decreto presidencial, destaca
la Exec16n del Impuesto al Activo para las empresas cuyos ingtesos no sean superiores
a 7 mllones de nuevos pesos, no obstante surtird efecto hasta principios de 1996,
una vez que se realice a Einales del afio el complto correspondiente,

En el caso del IMpuesto Sobre Automdviles Nuevos que ya entraron en vigor a
partir del 1 de novlembre de 1995 los contribuyentes podran ahorrarse aproximadamente
el 17 % en la canpra de una unidad cuando su costo no rebase los 71 mil 703,76 nuevos
pesos, El beneficio dependerd de la categoria del vehicule.

Se pretende la creacién del Servicio de Administracién Tributaria que serd
constltuido cono un dcgano de realizacién de las funciones operativas de Indole
tributaria.

Se dice que a pactir del 1 de enero de 1996 las empresas que perciban hasta slete
millones de nuevos pesos pueden realizar también sus pagos trimestralmente, y no
mensual, como lo venfan efectuando, con lo que se amplfa la base del contribuyente
beneficiado. '

Finalmente por lo que se refiece a la deducibilidad del 100 % en 138 inversiones
se 1ndico que estas medidas tendrdn un efecto a partir del 1 de enero de 1996,

Hay todo un conjunto de medidas que requieren reformas legales, ya 5ea al cédigo
Fiscal de la Federacidn, a la ley del ISR a al IVA, entre otras, que el presidente,
de la Repiblica enviard como iniciativas para su discusitn en el Congreso de la Unidn
y qQue considecan las propuestas hechas, S :

MEDIDAS FISCALES ESIABLECIDAS EN EL DECRETO PRESIDB:CINJ.

* Excencién del pago del Impuesto al Activo durante 1996 a los contribuyentes,
las perscnas morales y flsicas, con actividades enpresariales, cuyos ingresos: no

» Crédito f1scal a 20 & de un salario minimo por cada empleo adicional generado,

que podcn aplicar contra el pago del Impuesto sobre 1a Renta. a su cargo en 1996 a

las empresas que en prowedio empleen trabajadores por encima dgl.nlvel ‘r_.ghtudo, de
enero a octubre de 1995. . .

« peductibilidac cel 100 §, en 1996 a las inversioneé qde tealj.cen Las ehpresés o

de las efectuadas en los primercs 10 meses de 1995,

in ' ) clentode las .
* Las resas cén deducir, sin requisito algunc, hasta 71 poc ciento PR
mve:sionesmgn auwpngSnea nuevos' pesos . cuyo valor gea de has‘u _224 millones de.
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fuevos pesos; se eximird a todos 1os contribuyentes del pago del ISAN.

* Se prorrogard la condonacién parcial del lmpuesto sobre la

) ! naci a Renta a los
trabajadores por lngresos decrivados de préstamos a tasas preferenciales. De esta
maneca se continuara distribuyendo el Impuesto derivado del ingreso en servicios
entre el trabajador, los empleadores y el goblerno federal,

MEDIDAS QUE SE ENVIARAN COMO PROPUESIA DE REFORMA FISCAL AL CONGRESO DE LA UNION,

* Aumentar el umbral de ingresos ce 4 a 7 mllones de nuevos pesos por las
empresas que pueden optar por la deduccidn inmediata de sus invecsiones en.las tres
yrandes zonas conurbadas ( ciudad de México, Guadalajara y Monterrey).

, * Establecer un régimen opcional que facilite el pago del ISR para personas
fisicas que enajenen bienes o presten servicios al plblico, cuando sus ingresos no
excedan de 77 salarios minimos anuales. Esta opcién consistird en el pago de un
porcentaje prederminado de sus ingresos brutos Gnicamente.

* Ampliar de 5 a 10 afios el periodo de amortizacidén de pérdidas fiscales, sin '
restriccibn alguna. :

* Hacer permanentemente en el ISR, la tasa de retencidn de 4.9 % a intereses
pagacos a residentes -de palses con los que México tiene tratados de doble
tributacion, '

* Permitir a los contribuyentes acunular o deducir los intereses moratorios hasta
gue se cobren O se paguen, cuando las operaciones se realicen entre empresas.

* Modiflcar la ey del IVA para incorporar tanto el régimen de tasa cero para )
alimentos procesados y medicinas a lo largo de toda la cadena productlva._ como 1a
aplicacién de todo este impuesto Gnlcamente a los intereses reales sobre créditos al
consumo y tarjetas de crédito.

*+ pisninuit el plazo miximo para la devolucibn de impuestos de tres meses a 50 ‘ 5
dias hiblles. 3

+ pecmitir la compensacibn del ISR contra otros ‘mpuestos a empresas que
dictaminen sus estados financieros, . . )

* Autorizar la reduccibn automftica de pagos provislonsles del ISR a partir del
segundo semestre a contribuyentes gue dictaminen sus estados quncxe:os.

+ Apliar el plazo para el pago en parcialidades de adeudos fiscales dé 362 48
meses y elimlnar la piramidacién de pagos. : .

i ) N 1
* Fortalecer al ‘Iribunal Fiscal de la Federacin como medio de defensa de
contriibuyente, mediante una nueva Ley Ocgdnica y reformas a multas o L'nl.ll‘imiﬂ.lmﬂ
inprocedentes y aguellas relativas al RFC, ) . : G

. p j : 6n rcchbaadora .

* Crear.un organo descentralizado y auténomo para mejorar la funciOn ce oE8
del goblerno Eede%al asf camo, de la calldad de los s_ervxcms,al. contribuyente. E:l,‘
proyecto de la Ley definird la naturaleza juridioo-gdmnlntrauva,del °,‘§'““",’°': 6us
atribuciones, sus vias de financiamiento'y el sexvicio fiscal de u;mra. e )

+ EL Financiero. Domingo 5 de Noviembre de 1995. 1193\; f




6. Pacto de Alianza y Estabilidad Econdmica.

fa Allanza para la Recuperacién Econdmica ( Apre)

3 . roducto de la urg
necesidad de detener la crisis, se fija metas poco més' fealistas encami:arc;lae: t:
superar la recesidn en forma yradual. '

A pesar de que la Alianza se caracterlzd por buscar puntos de coinci
3 idencia ent
los lIdgres de las clpulas obrera-campesina, empresarial y. gubernamental lo que i:
did un innovador toque de flexibilidad- las medidas parecen contrastes debido a que,
por un lado, se acordd pactar un aumento a los salarios y, por otro, se anunciaron
incrementos en gasolinas, electricidad y diversos servicios.

Asi, a pesar de que el chjetivo principal se centra en reccbrar la certidumbre
del pa_!s, pareciera que hasta el momento no se haya logrado, ya que después del
momentaneo camoio habide en los wercados financieros y el cambio del délar llegd a
situarse en niveles de 7 por ciento al final de la semana, '

* PACIO Y PRECIOS.
£l crecimiento de 3 §; inflaciGn de 20: Agre.

El gobierno federal y los sectores obrero, campesino, empresarial y gubernamental
fimmaron dicho contrato, que implica un aumento en salarios minimos y alza en precios
y tarifas del sector plblico, a fin de lograr equilibrio en las finanzas piblicas en
1996, bajac la infiacién a 20 & y crecer el 3 % real en un esquena de libre flotacidn
del tipo de cambio,

Para lograr ¢sto se requiece del aumento en las tarifas o precios “de las
gasolinas a 31.2 % asI como Ge los precios de la electricidad y Oiversos serviclos.

AdemSs se decidid aumentar 10 % el salario minimo a partir del 4 de diciembre y
el 10 ¢ adicional en abrll el afio de 1996. El gobierno, por su pacte, se compromete

a tener mayor disciplina fiscal y austeridad, reduciendo el 4.7 % real del gasto
corriente. :

* REACCIONES DEL APRE. ;
La Apre causd una irritacidn entce los partidos de oposicion en el Congceso de la

Unién, pues consideraron que el presidente v10l6 la divisién de poderes; panlstas,
percedistas avbandonaron la sesifn en protesta porque en México, el Congreso estd

muerto. -
* FIRANZAS PUBLICAS.

Reforma del INSS.

los sectores laboral y empresarial del pals presentacon al presidente de-la

Repiblica una serie de propuestas para tortalecer 'y ‘modecnlzar el IMSS, a fin de

wnpedic un cotapso Eimanciera, transfoonaclo en una - fuente’ promotora  de ‘;upleo‘ yo.. -
crecimiento econdmico, asl cano elevar las aportaciones al sector piblico. Para 1o
cual debe crearse un sistema ce pensiones individualizadas cuyas ecrogaciones no se .
las devaluaciones por otra parte, se pide no-
privatizar al INSS,  ‘ni elevar las cuotas oorero-patronales y ‘reduclr; po:songl_dq_,

vean afectadas con la inflacién y a con

confianza, entce otras,

* El Financiero, Damingo 5 de Noviembre ue 1995,
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* SECTOR EXTERNO.
Revisién del Superdvit comercial.

Consiste en el amplio margen de competitividad que ha otorgade la devaluacidn a
las exportaciones mexicanas tienden a disminuir significativamente, pues, el INPC en
délares gue se venden en el extranjero contrajo 1.2, %

La Balanza Comercial superavitaria nacional tiende a revertirse y, con ello,
postergar el objetivo gubernamental de financiar con los recursocs sanos de la
recuperacidn del crecimiento econdmico a partir de 1996,

Dada la dependencia de las exportaciones respecto al tipo de cambio
abaratamiento de la mano de obra, mds que la competitividad, la Apre podrd propiciar
que el actual superdvit comercial del orden histérico es de 4 mil millones de
dolares, regrese al défict en febrero pasado de 1994.

* SISTEMA FINANCIERO.
El sector sdlido, el reto,

Una vez, acordada la Apre, el reto mds importante es fortalecer el sistema
financiero mexicano para monotorear la calidad de los activos y resolver el problema
tanto de la cartera vencida de los deudores de la Banca,

* TURBULENCIAS EN [0S MERCADOS FINANCIEROS.

El Fondo Monetario Internacional puso a disposicion mil 700 millones de ddlares
que podrdn ser ejercidos durante este mes, si las autoridades lo consideran necesacio

para resolver y fortalecer 1os mercados financieros.

Por otra parte, México renové el crédito por mil 300 millones ‘de dBlares
contratado con la Reserva Federal de Estabilizacitn Cambiaria, el cusl garantiza la
solvencia de pagos del pals y apoyos externos para la :ewpeucléq de la economia.

Asimisno, se registrd un nuevo ataque especulativo en el peso, lo cual permitid
una alta volatilidad en el precio de las acciones y la alza generali;.da en las tasas

de interés secundacias, : o
Factoces como la falta de confianza e incertidumbre combinaron con elementos

estacionales y técnicos sobrereaccibn positiva, asl las tasas dnfing.erio‘ logracon

colocarse el Lunes 6 de Noviembre de 1995 al 49.50 8. *

+ EL' Financiero. Domingo § de Noviembre de 1995,
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FINANCIAMIENTO OTORGADO POR LA BANCA DE DESARROLLO
Saldos coirisntes sn millones de nuavos nesos

£n moneds necional
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Sums Inslitucinngy Otras Sums  Sector Sector  torizsdo
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FINANCIAMIENTO OTGRGADO POR LA BANCA COMERCIAL
Saldos corrientes an millones da nusvos pesos
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FINANCIAMIENTO OTORGADO POR LA BANCA COMERCIAL
Saldos carriantas an mullanas da auavas fiasos
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FINANCIAMIENTO OTORGADO POR LA BANCA COMERCIAL
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FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL BANCO DE MEXICO
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FINAHNCIAMIENTC OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO CONSOLIDADO
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DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LA POBLACION URBANA OCUPADA POR TIPO DE
PRESTACIONES

(39 éreas urbanas)

Total - Tpedeprastaclopessl =
Agulnaldo” aguinal y/o . Otraa prost, dis- ~ - Ninguna
Periodo ylo vaciones y otras tintas aguinaldo Prastacidn c/
Afio/Trim. Vacaclones - prestaciones b/ yio vacaciones
i
1993 ;
1 100.00 28 48.8 4.4 44.0
L} 100.00 2.2 47.2 4.8 45.8 :
i 100.00 19 46.5 6.1 46.5 :
v 100.00 23 46.8 4.8 46.1 !
1994 ’
i 100.00 26 47.8 4.0 458
i 100.00 2.2 47.2 4.7 48.9
] 100.00 23 46.6 6,0. 474 ;
v 100.00 2.2 46.0 4.6 470 i
1996 ,
: {
Enaro p/ 100.00 2.9 48,0 J 478 ;

35 .
Febrero 100.00 29 456 4.2 473 ' s
Marzo 100.00 PR & ] 488 . 7 . X ]
| 100.00 27 45,7 38 478




Sensible mercado...

Las mayores sacudidas...

Levantamiento asme o en Chiapas .
{3 de anero)

Prolongacion del carfusta en Chiapas
(10 de enere)

Socuestro do Alfress Rurp Held
114 de marzo)

Ratiro de Camache a candidatura
(22 de marz0)

Esclarecimiento det asesmato de Colosiv
128 do marza}

Designacién de Ernesto 2edillo
(30 do mar20) ’

Suben tasas de EU.
(19 d¢ abril) -

Suben Cetes 3.42 Purtes
120 de abrit)

Debate PRI, PAN PAD
(12 de mayo)

Rechaza EXLN propuesta de paz
(13 de junio)

Posible alza en tasas de interés en EU
(20 do julio)

Elacciones pre

(22 6o agosto)

Asaginato de José F, Bulz Massicu

(28 de septiembre)

Renuncia Mdrio Rulz Massieu
(23 do noviembre)

Declarn subcoimandante Marcos
RUGYa [nsurraccion armada
(13 de diclembre)
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CONCTUSIONES .

Por lo expuesto en el presente trabajo podemos darnos cuenta de que los eventos
econdmicos de una nacidn afectan a todos los integrantes de la misma, ya sean
personas fisicas o morales, destacando de hecho en forma expresa, la forma en
se afectan las Finanzas de las empresas o negocios, por 1o tanto, no debemos
ignorar o dejar pasar cam un evento sin importancia, cualquier fendmeno de este
tipo,ya sea de inflacién, deflacién o devaluacidn; puesto que de hacerlo, las
consecuencias que trae consigo estos fendmenos puede resultar perjudiciales,

Considerando los elementos analizados con anterioridad y reflexionando en
tormo al estancamiento econdmico que se ha dado en Mexioo durante los {ltimos
afios, y que se agravd desde 1993, surgieron un gran nimero de condiciones y
circunstancias que han impedido a muchas empresas micro, pequefias y medianas,
cumplir con sus obligaciones de pago a las instituciones de crédito, las cuales
al ver afectadas sus reservas, han tenido la necesidad imperante de encontrar
mecanismos de reestructuracion de deudas, ocon la finalidad de recuperar los
créditos otorgados,

Al observar esta problemitica, que afecta dos partes: a un.  acreedor
( Banco ) y a su deudor ( Bmpresa ), es ficil discernir que sus efectos negativos
en la economfa son muy graves, debido a que han existido cierres de empresas gue
entre sus tantas consecuencias, se traducen en desempleo, Ante la inminente
necesidad de analizar el problema del endeudamiento excesivo de las empresas,
han surgido diferentes alternativas para solucionar dichos problemas camo son:

* Acuerdo de Apoyo Inmediato a los Deudores. (ADE),
* Unidades de Inversién (UDIS),
* Pacto de Alianza y Estabilidad Econdmica (AFRE),

Considerando todo lo anterior se puede observar que debido a lag cimmstanclan.

actuales en México, en realidad, no existe una' receta de cocina “parasolucionar

el problema de cartera vencida debido a que la situacién de cada empresa es muy:

distinta,

Lo importante de todo esto es que las instituciones de crédito se den cuenta
de que no deben ahogar a las empresas oon' los intereses'tan -elevados que les

cobran, debido a que existe una enorme: diferencia .entre las tasas que ocbran a :

su deudores (activas) y las tasas que pagan a los ahon:adores (pasivaa).
Se requiere que deban ajustarse a las’necesidades y capacidad de pago de. cada

empresa, realizando quita de interesga para que-la carga finar\ciera no lﬂi o

excesiva,

Otro punto importante, es que el érea deuhﬂloedecréditodacadawm
lleve a cabo anilisis financieros que permitan.determinar las condiciones mules P

de cada empresa, detalfomaquelosczéditosmseo&orgwndamaavmnm.
slmqueseestuiienlosp\mtosfuertesydébuesdecadnemma :

Por {ltimo, para que las instituciones de crédito, puedan oolabonr mnlmente

en el problema de cartera vencida de las empresas; se deben Crear programas cuyos
mecanismos no sean tan ocomplicados para los empresarios, desde los trémites que

deben realizar hasta el manejo del mismo programa, pues de

de lo omtrario, se pueda
asegurar un rotundo fracaso de cualquier program.
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