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INTRODUCCION
e JUSTIFICACION

Las empresas medianas mexicanas padecen de grandes dificultades para
obtener financiamiento, y éste comtinmente derivado de las aportaciones de
sus socios o cuando proviene de fuentes externas, basicamente bancarias. En
el caso del financiamiento bancario, se enfrenta el problema de que por lo
general es a plazos cortos o medianos, ademas resulla sumamente costoso,
como puede verse con lo que pasé durante 1995 como consecuencia de la
[cnsus que todos podemos recordar y que ocasiono la desaparicion de muchas

: ‘empresas La situacién parece ser peor para las pequefias empresas, ya que

; dlﬂcumente son sujetas del crédito bancario.

trabajo no contempla a las empresas pequefas, se ocupa
~ba5|camente»de las empresas medianas, ya que estas tienen mayor
posnbynlldad ,,de obtener financiamiento a largo plazo mediante ia emision de

acciones a través del Mercado Accionario dentro de la Bolsa Mexicana de

i ,,Véldres, que en la actualidad es el Unico mercado accionario en nuestro pais.

Para que un mercado accionario cumpla el papel de proporcionar capitales a
las empresas, es importante que el publico demande los titulos accionarios
: ,ﬁueﬂse comercian en dicho mercado. Pero, desafortunadamente, no parece
"sef ﬁue el Mercado Accionario para la Mediana Empresa Mexicana haya

fUhCiOhado de la mejor forma posible, es decir, parece ser que el

’ﬂnanmamlento que ha proporcionado a las empresas medianas mex:canas ha
jsudo muy limitado, al menos como lo demuestra, por una parte, Ia escasa

" “cantidad de ofertas de acciones que hacen esas empresas en el mercado vy,



INTRODUCCION

por otra parte, los bajos niveles de operatividad que han tenido las acciones en

circulacion en ia Bolsa Mexicana de Vaiores.

Tal vez la situacion anterior se deba a que las acciones de esas empresas no
son atractivas para el publico inversionista que demanda acciones en nuestro
mercado bursatil. Por lo tanto, es importante analizar qué tan atractivas
pueden ser, particularmente en comparacion de empresas cuyas acciones son

altamente demandadas en la bolsa mexicana.

- El presente trabajo de tesis surge de la necesidad de desarrollar un trabajo de
esta naturaleza y de la inquietud de un conocimiento mas profundo sobre el

tema para lograr un mejor desemperio profesional.
* OBJETIVO GENERAL

Dar a conocer lo que es el Mercado Accionario como una opcién de
financiamiento a largo plazo para la mediana empresa mexicana; asi como

una opcion para el inversionista.
« OBJETIVOS ESPECIFICOS

* Establecer el marco tedrico y referencial de la mediana empresa en México,
en relacion al financiamiento a largo plazo; Asi como lo relativo al Sistema

Financiero Mexicano.

iit
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* Proporcionar un contexto general de lo que es la Bolsa Mexicana de Valores

y las operaciones bursatiles.

* Proporcionar un contexto de lo que es el Mercado Accionario para la

Mediana Empresa Mexicana

* Proporcionar un analisis financiero y de razones financieras de las empresas
del mercado accionario para la mediana empresa mexicana, en comparacion

con Telmex.
« HIPOTESIS

Las acciones de las empresas medianas, o al menos de algunas, pueden ser
tan atractivas como las de otras empresas importantes que cotizan en el
listado principal de la Bolsa Mexicana de Valores, particularmente si se

considera la rentabilidad posible a partir de su desemperio financiero.
e ESTRUCTURA
La presente tesis se encuentra estructurada de la siguiente manera:
Capitulo I.- Se refiere al marco Tedrico y Referencial, contempla temas como:
caracteristicas de la mediana empresa en México, la empresa y el

financiamiento a largo plazo, fuentes de financiamiento a largo plazo, los
mercados de capital y todo lo referente al sistema financiero mexicano.
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Capitulo Il.- Contempia todo lo relativo a la Bolsa mexicana de Valores, como
son: sus antecedentes, autoridades, marco legal, participantes en el mercado
de valores, organismos de apoyo, operaciones bursatiles, tipos de
instrumentos que se negocian y analisis bursatiles; se termina con las reglas

de operacion.

Capitulo Iil.- Destinado a lo que es el Mercado Accionario para la Mediana
Empresa mexicana, contempla aspectos como: antecedentes, participantes,
requisitos de inscripcion y mantenimiento, difusion de la informacién e

informacion por emisora.

Capitulo V.- Se refiere a un Analisis realizado a las empresas del Mercado
Accionario para la Mediana Empresa Mexicana, contempla dos aspectos

basicos; las razones financieras y el analisis financiero de dichas empresas.

« METODOLOGIA

Para el desarrollo de esta tesis se consultaron las siguientes fuentes

documentales:;

* Libros especializados en Administracion Financiera
* Libros especializados en Sistemas Financieros
* Anuarios Financieros y Bursatiles (CNBV)

* Revistas especializadas en la Materia
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Por las caracteristicas de la estructura del presente trabajo, se aplico el
Método de Estudio Deductivo, ya que se partioé de los aspectos generales de
la mediana empresa en México y el sistema financiero mexicano, hasta llegar
a aspectos especificos de lo que es un analisis de las razones financieras de

las empresas del mercado accionario para la mediana empresa mexicana.
Finalmente, cabe mencionar que la presente tesis es de caracter documental,

apoyada en un marco teérico y en un analisis de razones financieras de las

medianas empresas en el mercado accionario mexicano.

vi
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1.1. CARACTERISTICAS DE LA MEDIANA EMPRESA EN MEXICO

Antes de dar las caracteristicas de la mediana empresa, a continuacion se

expone el concepto de mediana empresa:

e Pierre Yues Barreyre |la define como: "Aquellas en las cuales la
propiedad del capital se identifica con la direccion efectiva y responde a
unos criterios dimensionales ligados a unas caracteristicas de conducta y

poder econémico”.’

e La Secretaria de Hacienda y Crédito Puablico considera que son
"aquelias empresas cuyos ingresos acumulables en el ejercicio inmediato
anterior no sean superiores a 20 millones de pesos, pero tampoco

inferiores a millén y medio de pesos".2

El autor Agustin Reyes Ponce, en su obra Administraciéon Moderna, establece

las siguientes caracteristicas de la mediana empresa:

1) Suele ser una empresa en ritmo de crecimiento. La empresa mediana, en
un pais como México, tiende a la ampliacion de los mercados y si esta

bien administrada, su crecimiento sera mas rapido.

2) La mediana empresa como consecuencia de sus etapas de crecimiento,

frecuentemente se le confunde con la pequefia, o a veces se le identifica

' Rodriguez Valencia, Joaquin. Como Administrar Pequefas y Medianas Empresas, Ed. ECASA,
México, 1996, p. 73.
Idem.
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3)

4)

con la grande. Esto se debe a que en ocasiones suele presentar los
problemas de los dos extremos, y mas bien carecer de los beneficios que

son caracteristicos de ellos.

En este tipo de empresas como consecuencia de sus etapas de
crecimiento, tienen la necesidad imprescindible de ir realizando una mayor

descentralizaciéon de su administracion, y por consiguiente, en delegar.

Esto suele manifestarse en que los altos jefes que cada dia es mas dificil

atender con eficacia su tramo de control.

Otra caracteristica es la necesidad que tienen de hacer cambios, no
solamente cuantitativos, sino también cualitativos, es decir, no sélo se

) pfesenta la necesidad de aumentar personal a una operacion o a mas

5)

operaciones de una misma funcién, sino que van apareciendo nuevas

- funciones, que antes no habian sido necesarias.

La alta gerencia comienza a sentir la necesidad de tener una serie de
conocimientos técnicos - administrativos, que anteriormente no habia
requerido y que ahora considera son indispensables para un mejor manejo

del negocio.

6) Como consecuencia del punto anterior, comienza a presentarse a la alta
gerencia situaciones por las que se va dando cuenta de que ya no
conoce todo lo que pasa en ia empresa, que no controla todo y que

empieza a perder contacto directo con el personal.

3
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7) La alta gerencia comienza a sentir la necesidad de hacer planes mas
amplios y mas detallados, requiriendo para tal efecto, apoyo de técnicas

para formularios y controlar su ejecucion.

8) La gerencia en este tipo de empresas, va sintiendo gradualmente como
sus decisiones se van vinculando cada vez mas a problemas de
planeacion, organizacién, direccion y control que a cuestiones operativas

de realizacién inmediata.
1.2. LA EMPRESA Y EL FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

"Toda empresa, para contar con una estructura financiera sana debe observar

las siguientes reglas".®

1) El capital de trabajo inicial de la empresa debe ser aportado por los

propietarios.

' 2) . Al ocurrir la expansion o desarrollo de la empresa, el capital de trabajo,
‘ con caracter permanente o regular, debe también ser aportado por los
propietarios (generalmente reinvirtiendo sus utilidades), o bien ser
financiado por medio de préstamos a largo plazo. El capital de trabajo
permanente o regular es aquel que se requiere para la operacion de la
empresa dentro del ciclo financiero a corto plazo, sin tomar en cuenta las

necesidades temporales del trabajo.

Moreno Fernandez, Joaquin A. Las Finanzas en la Empresa, Ed. Instituto Mexicano de
Contadores Piblicos, A.C., México, 1998, p. 355.

+
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3) El capital de trébajo temporal puede financiarse a través de préstamos a
corto plazo y es aquel que la mayoria de ias empresas requieren a
intervalos fijos para cubrir necesidades de trabajo y de fecha de pago.

4) Las inversiones permanentes de la empresa (terrenos, edificios,

maquinaria y equipo) deben ser aportadas por los propietarios.

5) - Las inversiones permanentes adicionales requeridas por la expansion o
kdeysarrollo de la empresa deberdn también ser aportadas por ios
propietarios, generalmente mediante la reinversiéon de sus utilidades, o

bien pueden financiarse por medio de préstamos a largo plazo.

Las fuentes de financiamiento a largo plazo utilizadas por negocios son las que
provienen de proveedores, la banca, emisiéon de acciones y obligaciones y el

arrendamiento financiero, y la retencién de utilidades para reinversion.

A medida que las empresas se mueven de las fuentes de fondos a corto plazo,
a las fuentes de mediano y largo plazo, se encuentran que los arreglos bajo los
cuales se obtienen los fondos son tipicamente mas formales.

1.3. FUENTES DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

1.3.1. PROVEEDORES

Esta fuente de financiamiento es la mas comin y la que mas frecuentemente
se utiliza. Se genera mediante la adquisicion o compra de bienes o servicios

N
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que la empresa utiliza en su operacién a corto o largo plazo. La magnitud de
este financiamiento generalmente crece o disminuye en la medida en que
. crece o disminuye la oferta debida a excesos de produccion o mercados

competitivos.

En épocas de una inflacién alta, una de las medidas mas efectivas para
neutralizar el efecto de la inflacion en la empresa es el incrementar el

financiamiento a largo plazo de los proveedores.
1.3.2. LA BANCA

Las instituciones bancarias estan formadas por dos grandes grupos: La Banca
de Desarrollo que integran a todas las instituciones encargadas de realizar la
intermediacion financiera con fines de fomento, y La Banca Comercial o

Maltiple.

fPara efecto del desarrollo de este punto, se veran solamente los

financiamientos a fargo plazo que proporciona la Banca Comercial o Multiple.
La Banca Comercial o Muaitiple esta integrada por todas las instituciones
encargadas de realizar la intermediacion financiera con fines de rentabilidad;

como financiamientos a largo plazo para los negocios proporciona los

siguientes:

a) Préstamos Refaccionarios

[d
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Este crédito con garantia se emplea para financiar principalmente activos fijos
intangibles, inversiones a largo plazo y también para la liquidacion de pasivos

0 adeudos fiscales relacionados con la operacion de la industria, ia agricultura

y la ganaderia.

Este crédito tiene un plazo legal de 15 afios en la industria, y de 5 afios en la
agricultura y ganaderia, pero generalmente se otorga a 10 y 3 afios

respectivamente, nunca superando la vida util probable de los activos fijos

financiados.

E! importe del crédito no debera exceder del 75% del valor de la inversion,
pudiéndose financiar el 100% si se otorgan garantias adicionales para que el

crédito represente como maximo el 66% del! valor total de las garantias.

Las garantias deben estar libres de gravamenes y se constituye por los bienes
adquiridos, mas los activos fijos tangibles adicionales si se requieren, que se

dan en prenda o en hipoteca.
b) Créditos Hipotecarios

Son financiamientos a largo plazo de gran flexibilidad para la adquisicion,
construcciéon o mejoras de inmuebles destinados al objeto social de la
empresa; también para el pago o consolidacion de pasivos originados en la

operacion normal, excluyendo pasivos por financiamientos otorgados por otras
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instituciones bancarias, puede destinarse también a apoyar el capital de

trabajo.

La garantia estara constituida con activos fijos tangibles. En algunas ocasiones
se requieren garantias adicionales y la demostracién de que el acreditado

tenga capacidad de pago.

El valor del crédito no podra exceder del 50% del valor de las garantias

otorgadas, comprobado mediante avaluo.

El plazo méxum' para:un credlto hipotecario destinado a la agricultura o
{ de 5 anos temendo un ano de periodo de gracia. En los créditos
}hfpotecanos destmados a‘la industria, el plazo maximo es de 15 anos,

' "T'puduendo tener hasta 2 afios de gracia.
: c) Préstamo Hipotecario Industrial

Este préstamo se otorga con garantia hipotecaria, la que incluye todos los
activos tales como el efectivo, cuentas por cobrar, etc., y su destino debe ser,
diferente a los préstamos de habilitacion o avio y refaccionarios. Tampoco
puede destinarse a adquirir o construir bienes inmuebles. Se utiliza
principalmente para consolidar pasivos y cuando no exista un préstamo

especifico al cual acudir.

En este crédito a largo plazo se pueden aplicar pagos mensuales, trimestrales

.0 semenstrales por amortizacion de capital e interés, dependiendo de las

X
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. necesidades especificas del acreditado. Puede existir un periodo de gracia con

pago de intereses difiriéndose el pago del capital.

El contrato debe estar previamente autorizado por el Banco de México y

ratificado ante un notario o corredor publico.
1.3.3. EMISION DE ACCIONES Y OBLIGACIONES
A.- EMISION Y SUSCRIPCION DE OBLIGACIONES

Esta fuente de financiamiento puede usarse para incrementar el capital de
trabajo adicional con caracter permanente o regular; asi como para financiar

inversiones permanentes adicionales requeridas para la expansion o desarrollo

de las empresas.

“ En estos casos, las empresas desean tener un vencimiento tan largo como sea
posible, tomando en cuenta las condiciones del mercado crediticio cuando se

ofrece la emision.

Esta importante fuente de financiamiento a largo plazo a la que la empresa
tiene acceso, es pagadera en pesos y el costo para la empresa generalmente
es mas bajo que el costo real de un crédito bancario, considerando el cobro de
intereses por anticipado, la reciprocidad que se establece en su caso, la

comision de apertura de crédito, etc.
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Las sociedades anonimas estan autorizadas para emitir obligaciones, de
conformidad a lo establecido por la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito; estas obligaciones son bienes muebles alin cuando no estén

garantizadas con hipoteca.

Las obligaciones pueden ser nominativas al portador y nominativas con

cupones al portador, y han de ser por valor de $100.00 o de sus multiplos.

Las obligaciones deben contener la denominacion, el objeto y domicilio de la
sociedad, su capita! y el activo y pasivo que se determine segun el estado de
situacion finahciera practicado precisamente para efectuar la emision, asi
‘ como el |mporte de ella, sefialando el numero de titulos y su valor nominal, el

nteres e termlno de pago del interés y del capital, los plazos condiciones y
vforma en‘que van a ser amortizadas las obligaciones y el lugar de pago. En

'fcaso de obllgacmnes con garantias especiales, éstas se deben manifestar en

kel tltulo.

- Cabe mencionar que las obligaciones pueden convertirse en acciones y para
ello se debe senalar en la emision de obligaciones y en ella se determina una
serie de requisitos de caracter legal que deben cubrirse tanto para efectos de

+ su emision como durante el tiempo que permanezca vigente; ademas contiene
disposiciones de caracter financiero que han de observarse, todas ellas

tendientes a proteger |a inversion de los obligacionistas.

10
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Las obligaciones pueden tener garantia con titulos o bienes. La prenda a la
hiboteca constituida en garantia de la emision podra ser cancelada de

. conformidad con lo que se haya estipulado en la emision.

Se denomina obligaciones prendarias, cuando estan garantizadas mediante
cualquier tipo de bienes que no sean inmuebles. Se denominan obligaciones
hipotecarias cuando la emision esta respaldada mediante una hipoteca de

bienes inmuebles.

Las obligaciones subordinadas son emitidas unicamente por instituciones de

crédito, arrendadoras financieras y empresas de factoraje financiero.

Lo anterior constituye las principales caracteristicas de esta fuente de
financiamiento a largo plazo del que la empresa hace uso con frecuencia,
recolectando del publico sumas importantes de dinero. Se considera que esta

fuente debe ser explotada mas intensamente por la mediana empresa.

Para que las obligaciones puedan ser emitidas y colocadas en el publico, se
requiere la autorizacion previa de la Comision Nacional Bancaria y de Valores.
La empresa que suscribe debe presentar un estudio técnico elaborado por una
persona independiente a la emisora que contenga en forma completa el plan
de financiamiento que la empresa haya establecido, mostrando su situacion

financiera.

B.- EMISION Y SUSCRIPCION DE ACCIONES
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g Po'r"rnedidde la emision de acciones se pueden obtener recursos externos

";“_adlcnonales para incrementar los activos de la empresa, o bien pueden servir

'para camblar la estructura financiera de la misma, convirtiendo pasivos a

g c’avpuall. La,sr acciones pueden ser suscritas en forma privada o colocadas en el
publico. -
N Pafa‘de'cidir la clase de acciones que se emitiran deben tomarse en cuenta los
: requerlmlentos juridicos, como son los derechos que puedan tener los
accuomstas las autoridades gubernamentales, la protocolizacion de asambleas
_de accmmstas la seleccuon del colocador y el tipo de colocacion en el caso de

'accmnes que se colocaran en eI pubhco as1 como su precio y fecha apropiada

de la emlsmn.

La compra -venta de acciones ‘i:otii'adas en la Bolsa de Valores de México no

causa |mpuestos snendo esto un apoyo que el Gobierno Federal otorga para el

Crec;ml‘ent{o y fortalecx»mlento de las empresas en el pais.

Ex1sten dos clases de acciones que deban emitirse, las preferentes y las

ordlnarlas

= . Acciones Preferentes

El accionista tiene derecho a recibir un dividiendo acumulativo o no
-acumulativo, convertible o inconvertible en acciones ordinarias. En estos
dividendos, el accionista tiene derechos privilegiados con respecto a los

- accionistas ordinarios en determinadas situaciones, sobre todo en lo relativo a
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la obtencion de un rendimiento constante y garantizado, y como desventajas el

no participar en voz y voto en las decisiones de la empresa.

- 'Las’acciones preferentes satisfacen las demandas de un sector inversionista y
_por ello habra que concederles ciertas ventajas, como la de ser convertibles en
‘acciones ordinarias, o que su dividendo garantizado sea sobresaliente, o que

su precio de colocacion sea atractivo.
= Acciones Ordinarias.

Generalmente se colocan con una prima, para dejarlas en las mismas
condiciones de las acciones ordinarias actuales, siendo necesario se estudie el
precio en que deben colocarse, tomando en cuenta el mercado y las

perspectivas de la empresa.

Ahora bien, es importante el seleccionar al colocador de la emisién cuando las
empresas se hayan decidido hacer participar del capital al publico
inversionista. Por ser éste un trabajo profesional y especializado, es
recomendable que las empresas acudan a recibir asesoria al respecto, ya sea
de una casa de bolsa, un agente de bolsa o de una institucion de crédito, para
lograr una atractiva y eficiente distribucion de la emisién. El colocador recibe
una comision por los servicios a las emisoras y por dar asesoria sobre la

conveniencia o inconveniencia de ésta.

La colocacién de la emisién puede hacerse de tres formas, las cuales son:
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1) Colocacién en firme

El colocador compra al emisor del total de la oferta sin antes haber efectuado
la venta al publico, pagandole al emisor el valor de la. oferta menos su
comision por asesoria, que puede ser hasta de un 10%, corriendo el colocador

un riesgo por la posible no acepcién del mercado de la emision.
2) Colocacion de Resguardo

Se efectia cuando algunc de los accionistas importantes de la empresa no
ejercen total o parcialmente el derecho del tanto que tiene sobre la emision,
estableciéndose un contrato con el colocador para que se encargue de adquirir
en-su caso el total o el remanente de la emision para que, posteriormente, sea

distribuida publicamente.
3) Colocacién de mayor esfuerzo

La empresa contrata al colocador para que éste distribuya y coloque la emision
con el publico inversionista sin el compromiso de comprar o distribuir la

totalidad de la emision.

Para que los accionistas actuales de una empresa vean con simpatia una
emision de acciones y autoricen el incremento de capital, es necesario que las
utilidades por accion sean por lo menos mantenidas o preferentemente
aumentadas. Si no fuera asi, la emisioén constituiria una operacion perjudicial a

su inversion.
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1.3.4. EL ARRENDAMIENTO

El arrendamiento es el financiamiento de inversiones en bienes de caracter
permanente que pueden contratarse a largo plazo, evitando la necesidad de
comprometer fondos en el momento de adquirir el uso del bien. EI
arrendamiento es una buena opcion para que las empresas con problemas

financieros hagan uso de equipo nuevo.

Existen dos tipos de arrendamiento, los cuales son:
1) Arrendamiento Puro

Es el contrato por medio del cual el arrendatario tiene derecho a utilizar los
activos a cambio del pago de rentas y no es permisible que se vaya
adquiriendo un derecho de propiedad sobre el bien rentado.

Este tipo de amrendamiento es conveniente cuando los bienes arrendados
tienen un alto grado de obsolencia motivado principalmente por los avances
tecnolégicos que producen cambios en la maquinaria y equipo.

2) Arrendamiento Financiero

Este arrendamiento prevé que el arrendatario vaya adquiriendo en propiedad

los bienes arrendados; tiene las siguientes caracteristicas:

a) El periodo inicial del contrato es menor que la vida util de!l bien.

"
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b)

)

d)

e)

El

El amrendatario tiene el derecho de adquirir el activo en propiedad
mediante un pago considerablemente menor que el valor que tiene el bien

al momento de ejercer la opcién de compra.

En ocasiones los bienes arrendados son de caracteristicas especiales que

satisfacen caracteristicas especificas del arrendatario.

El arrendatario paga los gastos relativos a conservacién, mantenimiento,

reparacion, impuestos y seguros de los bienes arrendados.

Las rentas pactadas cubren el valor del bien mas los intereses y gastos;

por lo que, al finalizar el contrato se adquiere el bien en propiedad.

arendamiento financiero presenta las siguientes ventajas para - las

empresas:

El arrendatario puede seleccionar el bien, asi como el proveedor y la

moneda en que.desee celebrar el contrato.

El arrendatario puede tener acceso a mercados intemacionales.

Desde el punto de vista del flujo de efectivo es una ayuda importante para

los recursos de |a empresa, ya que no se efectian desembolsos fuertes.

1.3.5. RETENCION DE UTILIDADES PARA REINVERSION

16
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: _-‘Ersta fuente de fondos es una de las mas importantes de la empresa y tiene su
= orig<en en la retencion de las utilidades. Por ser una fuente natural generada
" internamente como resultado de las operaciones, €s un recurso muy
importante para la expansion de las empresas. En México, la Ley General de
Sociedades Mercantiles establece que debe separarse de ias utilidades
anuales netas el 5% como minimo, para formar un fondo de reserva hasta que

su importe represente la quinta parte del capital social.
1.4. LOS MERCADOS DE CAPITAL

Los mercados de capital tratan con valores a largo plazo, tanto de pasivo como
de capital. Entre los instrumentos con que se comercia estan los valores que
emite el gobierno federal y las obligaciones y acciones emitidas por las

sociedades anénimas.

Las instituciones involucradas en los mercados de capital con frecuencia son
altamente especializadas. En parte, la ley obliga a estas instituciones a

especializarse.

Para buscar fondos en forma eficiente en estos mercados se requiere de un
alto conocimiento de su funcionamiento, asi como de las politicas monetarias y
fiscales. Por fortuna, la mayoria de los administradores financieros tienen

acceso a asesoria especializada en sus tratos con los mercados de capital.

,"Lds'fondos proporcionados a los mercados de capital se originan en su mayor
‘parte de los ahorros individuales mediante un bien desarrollado proceso de

17




MARCO TEORICO Y REFERENCIAL

ahorro e inversién, los ahorros se acumulan en las instituciones financieras.
Los inversionistas extranjeros también proporcionan fondos a los mercados de

capital.
1.4.1. CAPITAL DE RIESGO

El capital de riesgo representa fondos invertidos en una empresa. En
ocasiones, se proporcionan fondos de deuda, pero en gran parte, implica

acciones comunes.

En estos casos el inversionista espera vender sus acciones a un precio varias
veces mayor que e! que pagaron por ellas. Los riesgos relacionados con una
_‘ﬁdeya aventura son diversos, y la probabilidad de fracaso es alta.. Con el
S f?éé:éso. el inversionista pierde todo, pero existe también la posibilidad de que

su inversion se incrementa en un 50%.

Las nuevas propuestas de capital de riesgo en el area de la alta tecnologia
resultan mas atractivas para los inversionistas en riesgos que las nuevas
inversiones de riesgo en una industria mundana. La razén es muy simple, en la
alta tecnologia, aumenta la posibilidad de crecimiento significativo y finalmente

de utilidades de capital.

Algunas empresas que requieren poca tecnologia y pocos servicios se inclinan
por el financiamiento con capital de riesgo. Las claves son la calidad de la

administracién y el nicho potencial en el mercado para el producto o servicio.
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1.5. EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

"Es el conjunto de personas y organizaciones, tanto publicas como privadas,
por medio de las cuales se captan, administran, regulan y dirigen los recursos

financieros que se negocian entre los diversos agentes econoémicos, dentro del

marco de la legislacién correspondiente".*

Una manera de visualizar el conjunto de entidades que conforman el = Sistema

Financiero Mexicano es dividirlo en cuatro partes, ias cuales son: .
1) -Las instituciones réguladoras.
2) Las instituciones financieras.

3) Las personas y las organizaciones que realizan operaciones, en calidad

de clientes, con las instituciones financieras.

4) EI conjunto de las organizaciones que se pueden considerar como

auxiliares, por ejemplo, las asociaciones de bancos o de aseguradoras.

Estos cuatro grupos estan contemplados y regulados por la legislacion vigente.

' Diazs Maya., Alfredo £ Hermandes Almora Luis AL Sistemas Financicros, Ed. SICCO, México, 1999, p. 3.

19




MARCO TEORICO Y REFERENCIAL

La mejor manera de interpretar el Sistema Financiero Mexicano y de facilitar
su analisis, es esquematizarlo en las siguientes graficas tipo organigrama, las

cuales a continuacion se exponen.
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ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
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ESTRUCTURAS ESPECIFICAS
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Como se aprecia en |a grafica, las actividades de regulacién y control son
efectuadas por instituciones ptblicas que reglamentan y supervisan'las
operaciones y las actividades que se llevan a cabo y, por otro lado, definen y
ponen en practica las politicas monetarias y financieras fijadas por el gobierno
federal. Asi, las instituciones reguladoras y supervisoras, son las siguientes:

a) La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP);

b) E! Banco de México (Banxico);

c) El Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB)

d) La Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
~Servicios Bancarios (Condusef)

-e) La Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV);

--d) La Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), y

e) La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar).

- f) La Coordinacion de Supervision del Sistema Financiero (Cossif)

k Por otro lado, se puede apreciar que a nivel operativo, las actividades dei
Sistema Financiero basicamente estan divididas, de acuerdo con el tipo de

actividad que realizan, como son:

a) Instituciones de crédito (sistema bancario);
b) Sistema bursatil;

c) Instituciones de seguros y fianzas;

d) Organizaciones auxiliares del crédito;

e) Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), y

f)  Grupos financieros
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A su vez, a nivel de organizaciones auxiliares se les puede dividir en los

siguientes grupos:

a) Asociaciones de instituciones financieras;
b) Asociaciones de clientes de las instituciones financieras;
"¢) Organizaciones dedicadas al estudio de determinadas actividades, y

d) Fondos de fomento.

En cuanto a la legislacion vigente, sin incluir leyes de gran importancia pero
que no tienen relacién directa con el sistema, como podria ser la misma
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, a continuacién se
'Iistan las principales disposiciones legales que se ocupan del Sistema

. ..Financiero Mexicano.

Ce Ley de Instituciones de Crédito.

e Ley Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y Crédito.

e Ley del Banco de México.

¢ Ley para Regular las Agrupaciones Financieras.

¢ Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Cre’djto.

1.5.1. ORGANISMOS DE REGULACION, SUPERVISION Y CONTROL

Las cinco principales instituciones que regulan la operacién del Sistema

Financiero Mexicano son las siguientes:

1) Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

4
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Es la autoridad maxima dentro del Sistema, y la cual por medio de ias
Direcciones Generales de Banca de Desarrollo, de Banca Mditiple y de
Seguros y Valores (pertenecientes éstas a la Subsecretaria de Hacienda y
Crédito Publico), atiende todos los aspectos relacionados con el Sistema

Financiero Mexicano.

El objetivo principal de la SHCP es, de acuerdo con la pagina que tiene en
Intemet, "atender en nombre del Ejecutivo Federal el despacho de los asuntos
a su cargo, conforme a su ambito legal de competencia, asi como planear y
conducir sus actividades de acuerdo con las politicas para el logro de los

objetivos y prioridades de la planeacion nacional de desarrollo”.®

Segun datos de la misma pagina, sus principales funciones relacionadas con el

Sistema Financiero Mexicano son las siguientes:

e Proponer, dirigir y controlar la politica del gobierno federal en materia
financiera, fiscal, de gasto publico, crediticia, bancaria, monetaria, de
divisas, de precios y tarifas de bienes y servicios del sector publico, de

estadistica, geografia e informatica.

e Presentar al Ejecutivo Federal los proyectos de iniciativas de leyes o
decretos, asi como los proyectos de reglamentos, decretos, acuerdos, y
ordenes relativos a los asuntos de la competencia de la SHCP y del sector

paraestatal coordinado.

hitp/Aavsww shep gob my,
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e Planear, coordinar y evaluar el sistema bancario mexicano, respecto de la
banca de desarrollo y las instituciones de banca mdltiple en las que el

Gobierno Federal tenga el control por su participacion accionaria.

e  Ejercer las atribuciones que le sefialen las leyes en lo referente a banca
multiple, seguros y fianzas, valores, organizaciones auxiliares del crédito,
sociedades mutualistas de seguros y casas de cambio.

2) Banco de México

Es el banco central del pais. Por mandado constitucional es autonomo en el

ejercicio de sus funciones y en su Administracion.

“Su objetivoprit;ﬂ@ri‘ prbcui-ar la estabilidad del poder adquisitivo de la

moneda naci
En:el‘articulo:3° de_la Ley del Banco de México se contemplan sus funciones
basicas, las cuales son:

. Regular la emision y circulacion de la moneda, los cambios, la

intermediacion y los servicios financieros, asi como los sistemas de pago.

e Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y

acreditante de ultima instancia.

“ Pag. Intemethip-//ana bansico.org.ms.,
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. Prestar erv cuos de tesoreria al gobierno federal y actuar como agente

rnanmero del mlsmo

° Funglr como asesor del gobierno federal en materia economlca y

, Vpartlcularmente financiera.

. Partncupa en‘el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos de

cooperac on fnancnera internacional o que agrupen a bancos centrales.

e Operar con los organismos mencionados en el parrafo anterior, con
bancos centrales y con otras personas morales extranjeras que ejerzan

funciones de autoridad en materia financiera.
3.- Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario

Institucién publica descentralizada, cuya funcién es proteger los recursos de
los pequefos y medianos ahorradores, contribuyendo a la estabilidad del
sistema bancario mexicano. Cabe mencionar que esta funcidn la realizara de
manera plena hasta el 2005, ya que, de acuerdo con la Ley de Proteccién al
Ahorro Bancario, protege también a los grandes cuentahabientes,

reduciendose paulatinamente, a partir del 2003 esta proteccion.

4.- Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de

Servicios Financieros
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La Condusef es un organismo publicodescentralizado, cuyos objetivos son:
promover, asesorar, proteger y defender los derechos e intereses de las
personas que utilizan o contratan un producto o servicio financiero ofrecido por
las instituciones financieras que operan dentro del territorio nacional, asi como
también crear y fomentar entre los usuarios una cultura adecuada respecto de

las operaciones y servicios financieros.
5) Comision Nacional Bancaria y de Valores

E! 28 de abiil de 1995 se promulgd la Ley de la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores, que concentré en este organismo las funciones que hasta el
momento tenian la Comisién Bancaria y la hasta entonces Comisiéon Nacional

de Valores.

Esta Ley creé a la Comisién como organo desconcentrado de la SHCP, con
autonomia técnica y facultades ejecutivas. En su articulo segundo establece
que su objeto es supervisar y regular a las entidades financieras a fin de
procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como mantener y
fomentar el sano y equilibrado desarrollo del sistema financiero en su

conjunto, en proteccion de los intereses del pablico.
6) Comisién Nacional de Seguros y Fianzas

"La Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, se creo el 3 de enero de 1990
como un érgano desconcentrado de la SHCP y goza de las facultades y
atribuciones que le confiere la Ley General de Instituciones y Sociedades

2%
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Mutualistas de Seguros, la Ley Federal de Instituciones de Fianzas, asi como
otras leyes, reglamentos y disposiciones administrativas aplicables al mercado
asegurador y afianzador mexicano. Su misién es garantizar al usuario de los
seguros y las fianzas, que los servicios y actividades que las
instituciones y entidades autorizadas realizan, se apeguen a |lo

establecido por las leyes.
7) Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

El Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) fue creado mediante decreto
publicado en el DOF, el 27 de marzo de 1992 y las entidades participantes

son, en el sistema:

e . La Consar.

e Las Administradoras de Fondos para el Retiro (Afores).

e Las Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro
(Siefores).

e Las empresas operadoras de la Base de Datos Nacional SAR.

» Las entidades receptoras.

e Las instituciones de crédito liquidadoras.

e Los institutos de seguridad social.
8) Coordinacion de Supervision del Sistema Financiero

Con el nacimiento de los grupos financieros se requeria la vigilancia y
supervision de estos mismos y de la empresas que la conforman, asi
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surgié la Cossif, en ésta, existen representantes de las tres comisiones

para la transparencia de la operacién de estos grupos financieros.
1.5.2. EL SISTEMA BANCARIO

El Sistema Bancario Mexicano se divide en dos grandes grupos: las

Instituciones de Banca Multiple y las Instituciones de Banca de Desarrolio.
1.5.2.1. INSTITUCIONES DE BANCA MULTIPLE

Las operaciones que efectian estas instituciones, a las que se conoce
comunmente como bancos comerciales o simplemente bancos, estan en los
articulos 46 y 47 de la Ley de instituciones de Crédito, y son basicamente las

siguientes:

» Recibir depdsitos bancarios de dinero.

e  Emitir bonos bancarios.

«  Emitir obligaciones subordinadas.

 Constituir depositos en instituciones de crédito y entidades financieras del
exterior.

. Efectuar descuentos y otorgar préstamos o créditos.

e« Expedir tarjetas de crédito con base en contratos de apertura de crédito en
cuenta corriente.

e Practicar las operaciones de fideicomiso a que se refiere la Ley General
de Titulos y Operaciones de Crédito, y llevar a cabo mandatos y

comisiones, y cuaiquier otra prevista en la Ley de Instituciones de Crédito.

30
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1.5.2.2. INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO

Son organismos descentralizados del Estado y que, pretenden fomentar
determinadas actividades econdmicas del pais; estan constituidas legaimente

como Sociedades Nacionales de Crédito.

Estas instituciones tienen una ley organica individual que regula su
,func:onam|ento de acuerdo a su cometido, generalmente operan como fondos’
de fomento y apoyan actividades econémicas que el gobierno considera de

mteres prlomano

Como’ lhétituci‘ones de Banca de Desarrollo se tienen las siguientes:

1) Nacnonal Financiera (Nafin).
2) Banco Nacsonal de Obras y Servicios Publicos (Banobras).
’ 3) - Banco Nac1ona| de Comercio Exterior (Bancomext).
A . 4) Banco Nacn{onal del Ejército, la Fuerza Aérea y la Armada (Banjército).
5). Banco Nacional de Crédito Rural (Banrural).
6) - Financiera Nacional Azucarera (Finasa).
7) Patronato de Ahorro Nacional (Pahnal).

1.5.3. EL SISTEMA NO BANCARIO

Esta integrado por todas aquellas instituciones financieras que no son de

naturaleza bancaria y que forman parte del sistema.

3l
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1.56.3.1. MERCADOS DE VALORES

El mercado de valores es el conjunto de organizaciones, tanto pliblicos como
privadas, por medio de las cuales se regulan y llevan a cabo actividades
crediticias mediante titulos-valor que se negocian en la Bolsa Mexicana de

Valores, de acuerdo con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores.

El esquema de funcionamiento del mercado de valores es el siguiente:

. Oferent S mandantes intercambian los recursos monetarios, obtenido

los pnmeros un rendlmtento y pagando los segundos un costo, y ambos
entran en contacto por medio de las casas de bolsa.

.. Las operacnones de intercambio de recursos se documentan mediante

tltulos valor que se negocnan en la Bolsa Mexicana de Valores.

Tanto'_estos ocumentos come los agentes y casas de bolsa deben estar

Nacional de Valores e Intermediarios.Los

. La_ Comnsnén Nacional Bancaria y de Valores supervisa y regula la
realvzacmn de todas estas actividades y la Ley del Mercado de Valores

reglamenta el sistema en general.
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La Comisién Nacional Bancaria y de Valores supervisa al- Sistema Bursatil

Mexicano de acuerdo con la Ley del Mercado de Valores y otras disposiciones.

La Leyl,del Mercado de Valores, en Vigor desde el 3 de enero de 1975,

contie‘né :as:disp‘qsiciones que regulan las operaciones bursatiles,.

“"La Comisién Nacional de Valores podra establecer, mediante disposiciones
de cérécfer’ general, las caracteristicas a que se debe sujetar la emision y
6peracién de valores y documentos sujetos al régimen de ésta, y con miras a
procurar certidumbre respecto a los derechos y obligaciones que corresponden
a los tenedores de los titulos, seguridad y transparencia en las operaciones,
asi como la observacion de los sanos usos 'practicos del mercado”.

Actualmente, los valores que se negocian en la Bolsa Mexicana de Valores son

los siguientes:

e - Acciones de empresas.
e  Acciones de sociedades de inversion.
" e Aceptaciones Bancarias.
'. Bonos.
e Certificados de Ia Tesoreria de la Federacién (CETES).
e« Certificados de participacién.
e Certificados de Depésito.
e Obligaciones.
e Pagarés.
e« Papel comercial.

EX]
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En el proximo capitulo se vera a detalle, todo lo relativo a la operacion de la

Bolsa Mexicana de Valores.
1.5.3.2. ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO

Estas entidades estan regidas por la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito y se dividen en organizaciones auxiliares y
actividades auxiliares, estan contempladas como organizaciones, exceptuando
los cambios de divisas. En este caso, la ley define primero la actividad
cambiaria y después habla de las organizaciones dedicadas a esta actividad,
en tanto que, en el caso de las demas organizaciones, las define directamente

como tales.
Como organizaciones de este tipo se tienen las siguientes:
1) Almacenes Generales de Depdsito

En el articulo 11 de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares
del Crédito se consigna que tiene por objeto el almacenamiento, guarda o
conservacién, manejo, control, distribucion o comercializacion de bienes o
mercancias bajo su custodia o que se encuentren en transito, amparados por
certificados de depésito y el otorgamiento de financiamientos con garantia de
los mismos.

2) Arrendadoras Financieras
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Estas organizaciones estan contempladas en el Capitulo Segundo de la Ley
General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito. Ahi se

especifica que su funcién basica es la siguiente:

Celebrar contratos de arrendamiento financiero, mediante los cuales la
arrendadora financiera se obliga a adquirir ciertos bienes y a conceder su uso
o goce lemporal .a plazo forzoso, a una persona fisica o moral, la cual se
obllga a hacer pagos parciales a la arrendadora para cubrirle el valor de la
- ,adquls:cion de los bienes, las cargas financieras y de otro tipo. La persona que
arrienda el bien se obliga también a adoptar una de tres opcionés terminales:

1) Comprar los bienes a un precio inferior ai de su adquisicién.

2) Prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal, pagando una
renta inferior. )

3) Participar con la arrendadora financiera en el precio de venta de los

bienes a un tercero.
3) Sociedades de Ahorro y Préstamo

Son personas morales con personalidad juridica y patrimonios propios, de
capital variable no lucrativas. La responsabilidad de los socios se limita al
pago de sus aportaciones y tienen por objeto captar recursos exclusivamente
entre sus socios, mediante actos causantes de pasivo directo o contingente,
quedando la sociedad obligada a cubrir el principal y, en su caso, los

accesorios financieros de los recursos captados.
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Loskrecursos de estas sociedades de ahorro y. préstamo “se utilizan
exclusivamente en los socios mismos: o en inversiones que propicien su

beneficio mayoritario.

4) Uniones de Crédito

Operan en las ramas economicas en las que se ubican las actividades de sus
socios y puede realizar, entre otras, |as siguientes actividades:
. Facmtar el us del créduto a sus socios y prestar su garantia o aval en los

credltos ‘que contraten sus socjios.

. ,Recublr prestamos exclusivamente de sus socios, de instituciones de crédito,
de: seguros 'y de fianzas del pais o de entidades financieras del exterior, asi

como de’ sus proveedores.

‘e Practica'r‘con sus socios operaciones de descuento, préstamo y crédito de
toda clase, reemboisables a plazos congruentes con los de las operaciones
pasivas que celebren.

« Recibir de sus socios depésitos de ahorro.
e Adquirir acciones, obligaciones y otros titulos semejantes.

e Encargarse de la compraventa de los frutos o productos obtenidos o

elaborados por sus socios o por terceros.
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5) Empresas de Factoraje

Estas empresas convienen con el cliente, mediante un contrato, el adquirir
derechos de crédito que éste tenga a su favor por un precio determinado y se

puede pactar en dos modalidades:

1) El cliente no queda obligado a responder por e‘llpyar o0.de los derechos de

crédito transmitidos a la empresa de factoraje ﬁnahclerd, ;

2)  El cliente queda obligado solidariamente con el deudor a responder del
pago oportuno de los derechos de crédito transmitidos.

6) Casas de Cambio

Estas instituciones realizan en forma habitual y profesional operaciones de

compra, venta y cambio de divisas con el publico dentro del territorio nacional.
7) Sociedades Financieras de Objeto Limitado

Su propdsito es captar recursos provenientes de la colocacién de instrumentos
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios con el proposito
de otorgar criditos a determinada actividad o sector.

1.5.3.3. INSTITUCIONES DE SEGUROS Y FIANZAS

A.- INSTITUCIONES DE SEGUROS
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Estas organizaciones estan reglamentadas por la Ley General de Instituciones
y Sociedades Mutualistas de Seguros. La operacion basica que pueden llevar

a cabo es la siguiente:

Practicar operaciones de seguro, reaseguro y reafianzamiento en las ramas

de:

e Vida.
e Accidentes y enfermedades.
e« Dafos en los ramos de:
- Responsabilidad civil y riesgos profesionales.
- Maritimo y transportes.
- Incendio.
- Agricola y de animales.
- Automoviles.
- Crédito.
- Diversos.
- Especiales.

B.- INSTITUCIONES DE FIANZAS

Estas instituciones estan reglamentadas por la Ley Federal de Instituciones de
Fianzas y tienen como funcién basica el realizar el Afianzamiento, el

Reafianzamiento y el Coafianzamiento.

1.5.3.4. SISTEMAS DE AHORRO PARA EL RETIRO

N
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Aparte de la Consar, las organizaciones financieras basicas que integran el

sistema son:
1) Administradoras de Fondos para el Retiro (Afores)

Estas administradoras, reglamentadas en el articulo 18 de la Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro son entidades financieras que se dedican de
manera exclusiva, habitual y profesional a administrar las cuentas individuales
y canalizar los recursos de las subcuentas que las integran en términos de las

leyes de seguridad social, asi como a administrar sociedades de inversion.

2) Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para ei Retiro

(Siefores)

Estas sociedades, contempladas en el articulo 39 de la Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro y administradas y operadas por las administradoras,

tienen por objeto exclusivamente invertir los recursos provenientes de las

cuentas individuales que reciban en los términos de las leyes de seguridad

social.
1.5.4. CONTROLADORAS DE GRUPOS FINANCIEROS

E! 18 de julio de 1990 se publico en el Diario Oficial de la Federacion la Ley
para Regular las Agrupaciones Financieras, con la cual se cred una nueva

figura juridica y un nuevo tipo de persona moral: los Grupos Financieros.
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Estos, son conglomerados de instituciones financieras que antes de la
publicacién de Ia ley operaban en forma necesariamente independiente y que,
a partir de su integracion en grupos, operan en forma integrada, previa

autorizacion de la SHCP.

Estos grupos estan formados por una empresa controladora y varias
organizaciones financieras que pueden ofrecer sus servicios en forma
integrada. Las organizaciones que pueden formar parte de los grupos

financieros son las siguientes:

e Instituciones de banca multiple.

e Casas de bolsa.

¢ Instituciones de seguros.

» Almacenes generales de depdsito.

e - Arrendadoras financieras.

o Empresas de factoraje financiero.

» Casas de cambio.

* Instituciones de fianzas.

e Sociedades financieras de objeto limitado.

e Sociedades operadoras de sociedades de inversion.

. Entidades financieras del exterior.
1.5.5. OTRAS ENTIDADES

1) Programas de Fomento del Gobierno Federal
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Existen diversas dependencias gubernamentales qu(e manejan diversos
programas de fomento economico y financiero, como son el caso de: Nacional
Financiera, la Secretaria de Economia, el Banco Nacional de Comerciko’ :
Exterior, el Banco de Comercio Interior, el Banco de México y la Secrétarié dé :

Desarrollo Social.
2) Oficinas de Representacién de Bancos Extranjeros

Existen numerosos bancos extranjeros con representacion en el pais, cuyas

principales funciones son:

e Enlace para la administracion de créditos.

e Promover programas de inversion o coinversion.

e . Analisis de las condiciones politicas, econémicas y sociales de México
para regular la administracion de créditos.

e Relaciones con instituciones gubernamentales y privadas.
3) Filiales de Instituciones Financieras del Exterior

Son sociedades mexicanas autorizadas para organizarse y operar como
alguna de las diversas instituciones financieras de las que componen al
sistema financiero mexicano (banco, casa de bolsa, aseguradora, etc.), y en
cuyo capital participa una institucion financiera del exterior o una sociedad

controladora filial.
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La Bolsa Mexicana de Valores cuenta con dos centros bursatiles: uno
localizado en Guadalajara, Jalisco y el -otro en Monterrey, Nuevo Leodn.
Dichos centros proporcionan informacién simultanea sobre operaciones

bursatiles, mediante el sistema computarizado MVA 2000.

Las principales secciones en las que se divide administrativamente la Bolsa
mexicana de Valores son las siguientes: Auditoria, Emisoras, Informacién y
Estadistica, Recursos Financieros y Materiales, Recursos Humanos,

Sistemas y Derivados.

El funcionamiento de esta Bolsa gira en torno a las operaciones de
intercambio de recursos monetarios que, por medio de titulos-valor se lleva
a cabo en su piso o0 salén de remates, sitio que esta dispuesto para el

intercambio entre oferentes y demandantes.
2.1. ANTECEDENTES

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., se cosolida después de un

largo proceso, en el cual sobresalen como antecedentes los siguientes:

1) El Decreto del 19 de octubre de 1887, que aprobd el contrato celebrado
el 21 de mayo del mismo ano, entre el Gobierno Federal y los sefiores Aspe

y Labadie para el establecimiento de una bolsa mercantil.

2) El Decreto de fecha 3 de julio de 1916, publicado en el Diario Oficial el
18 del mismo mes y afio, de particular importancia sefala que “habiendo
pasado el momento mas agudo de la crisis ocasionada por la transicion de

uno a otro papel en la circulacién monetaria, se considera atn preciso que,
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al reanudarse las operaciones de cambio, se hagén bajo una estrecha
vigilancia por parte de la SHCP, mientras se normalizan las condiciones
financieras del pais; Dicho decreto en su articulo 2° establece que “mientras
la SHCP reglamenta las Bolsas de Valores, solo se autoriza la apertura de
un establecimiento de esa clase en la Ciudad de México con la intervencion

directa de la propia Secretaria”.

3) El Decreto de fecha 27 de junio de 1928, publicado en e! Diario Oficial el
12 de julio del mismo ario, establecié que quedan sujetas la inspeccidon de
la Comision Nacional Bancaria las bolsas de valores que se efectien en los

mismos establecimientos.

4) La Ley Bancaria de 1932 comprende un capitulo especifico aplicable a
las bolsas de valores, considerandolas como organizaciones auxiliares de

credito.

5) El Reglamento de la Ley de 1932, publicado en el Diario Oficial el 20 de
febrero de 1933, dispuso que corresponde a la Comision Nacional Bancaria
la aprobacion de los reglamentos interiores de las bolsas de valores que se

organicen dé acuerdo con la Ley General de instituciones de Crédito.

El 29 a de agosto de 1933, la SHCP otorgdé la concesion para el
establecimiento de la Bolsa de Valores de la Ciudad de México, concesion
que fue traspasada a la sociedad de nueva formacion denominada Bolsa de

Valores de México, S.A., constituida el 5 de septiembre de 1933.

La Ley Bancaria de 1941, conocida como Nueva lLey General de

Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares no vario en lo relativo a
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las bolsas de valores, limitandose a réprodu'bif el capitulo respectivo de la
ley anterior. Ello significd que, en cerca de ‘40 ‘afos no hubo ajustes

legislativos de importancia en relacién a las bolsas de valores.

En 1970, la Bolsa de Valores de México, S.A. a peticion de la SHCP
elaboré un proyecto de una Ley General de Bolsas de Valores y su
Reglamento. Este proyecto incluye disposiciones aplicables a la Comision
Nacional de Valores y a reglamentar los fondos para la promocion de
valores y el fomento al mercado bursatil. Este trabajo fue consultado
constantemente en el proceso de elaboracién de la ley del Mercado de

Valores vigente.

En el ario de 1976, funciona en todo el pais lo que se conoce ahora como la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.VV., en |la que se concetran tanto las
operaciones de mercado de renta variable, como las operaciones de
mercado de dinero que han alcanzado en los tiempos recientes de gran

importancia.
2.2. AUTORIDADES
A.- SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO (SHCP)

Esta Secretaria es la maxima autoridad en el mercado de valores. Es el
érgano competente para interpretar la Ley del Mercado de Valores para
efectos administrativos.

La SHCP ejerce su facultad previa opinion de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores. Provee al mercado de disposiciones de caracter

general para la aplicacion adecuada de la normatividad en materia bursatil.
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La SHCP goza de facultades indelegables tales como: otorgar y revocar
concesiones a, entre otras entidades, bolsas de valores, e instituciones
para el deposito de valores; asi como designar al presidente de la Comision -

Nacional Bancaria y de Valores.

La accion de la SHCP en el mercado de valores se ubica dentro del seétor
de funciones que tienen como objeto fundamental la promocion; en todas
las esferas de la economia para, proveer un crecimiento a un ritmo
adecuado. Para esos efectos, la Secretaria tiene atribuidas facultades de
decision, de nombramiento, de mando, de revision, de vigilancia, de

resolucion de conflictos y disciplinarias.
B.- BANCO DE MEXICO (BM)

La Ley del Mercado de Valores atribuye al Banco de México facultades que

pueden clasificarse en los tres siguientes grupos:

a) Funciones de Requlacién

Corresponde al BM dictar ias disposiciones de caracter general, conforme a
las cuales las casas de bolsa pueden recibir préstamos o créditos de
instituciones de crédito para realizar actividades que le son propias, asi
como conceder créditos para la adquisicion de valores con garantia de
estos. (LMV. Art. 22, fraccion, V)

De esta manera, el BM dicta las reglas a las cuales deben sujetarse las

casas de bolsa en la realizacion de operaciones y pasivas de crédito.

b) Funciones de Participacion
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Corresponde al BM nombrar a uno de IoSiv(‘:caleé de Ia'.JUnta:@ie Gépiérho S
de la Comision, asi como a uno de los miembros del 'Cénsjé_j‘é»‘gdéi‘las’
Instituciones para el Depésito de Valores, cuando el BM "sea.fs'b'cid( LMV
Art. 56, fraccion, VI ) S S

Por otro lado, el BM debe opinar cuando se otorguen o cancelen

-‘concesiones de bolsas de valores ( LMV, Art. 30y 38)

c) Funciones Relacionadas con el Sistema Bancario

Las Leyes Bancarias y la LMV, definen el campo de acciébn que
corresponde a las instituciones de crédito referido a la intermediacién con
valores; existen algunos casos en que las actividades de los bancos
inciden en el mercado de valores, aplicandoseles un tratamiento especial,

casos en los que el BM interviene directamente:

* Los titulos suscritos y emitidos por instituciones de crédito representativos
de pasivos a cargo de éstas, susceptibles de alcanzar amplia circulacion a
juicio del BM, se inscriben en el Registro de Oficio ( LMV, Art., 15).

* El BM puede vetar las resoluciones de la Comisién que afecten al
mercado de titulos de renta fija emitidos o garantizados por instituciones de
crédito. ( LMV. Art. 49)

* Las operacione$ con valores inscritos en el Registro que realicen las
instituciones de crédito, deben llevarse a cabo con la intermediacion de las
casas de bolsa, el BM puede dispensar este requisito por medio de reglas

de caracter general.
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* La creacién de un mercado organizado ‘de titulos gubErnamentélés :
permite que el BM pueda efectuar las compras .y ventas de valores
denominados “operaciones de mercado abierto”, las cuales no. podran
llevarse a cabo con valores emitidos por empresas privadas sin infringir la
neutralidad que los bancos centrales deben observar respecto de intereses

particulares.
C.- COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES

En la exposiciéon de motivos de la LMV, se expresa que la Comision
Nacional de Valores queda dotada de amplias y bien determinadas
facuitades para regular el mercado tanto por lo que se refiere a emisores
como por lo que toca a los agentes y bolsas de valores. Las facultades de
la Comision deberan ejercerse, siempre que sea posible, mediante
disposiciones y criterios de aplicacion general que habran de hacerse del

conocimierito de los interesados conforme se vayan adoptando.

Como sﬁeflvrh‘éhciono en el capitulo anterior, el 28 de abril de 1995, su publico
en el Diario Oficial de la Federacion la Ley de la Comision Nacional
' Bancaria y de Valores, donde se establece en su articulo 2°, que dicho
érg’ano desconcentrado de la SHCP, tendra por objeto supervisar y regular,
en el ambito de su competencia, a las entidades financieras, a fin de
procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como mantener y
fomentar el sano y equilibrado desarrollo del sistema financiero en su

conjunto, en proteccién de los intereses del publico.
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También es su objeto supervisar y regular a las personas fisicas y morales,
cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al citado

sistema financiero.
2.3 MARCO LEGAL

El funcionamiento y desarrollo del mercado de valores requiere de una
estructura legal que procure la confianza del inversionista y con ello obtener

una mayor aceptacion de valores entre el publico.

La Ley del Mercado de Valores ( LMV ) es el resultado de la accion del
Estado orientada a! establecimiento de un sistema actualizado, regulador
en forma integral, del mercado de valores contemplando la oferta publica de
valores, la actuacion de las personas dedicadas a operaciones con valores,
la organizacion y funcionamiento de las bolsas de valores y de la autoridad

competente.

* “ La LMV reconoce que el marco legal del mercado de valores gira
alrededor de tres instituciones fundamentales: valores, oferta publica e
intermediacion, por lo que su definicion clara y precisa es de la mayor

importancia.”’

Esta Ley fue publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 2 de enero de
1975,y actualizada con las reformas y adiciones publicadas en el Diario

Oficial de la Federacion el 1° de junio de 2001.

7 Octavio Igartua Araiza. Introduccion al Estudio Del Derecho Bursatil Mexicano. Ed. Porrua,

México, 1998, p. 45
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A continuacion se expone de una manera generalizada los aspectos mas

sobresalientes de esta Ley:

* Disposiciones Preliminares

Art. 1° . La presente Ley regula enlos 'té'rbpjiﬁdéhde la 'misma, la oferta

publica de valores, la intermediacion en” el 'mercado:de estos, las
actividades de las personas que en él intervienen, el Registro Nacional de

Valores y las autoridades y servicios en materia de mercado de valores.

Art. 2°. Se considera oferta publica la que se haga por algun medio de
comunicacion masiva o a persona indeterminada para suscribir, enajenar o
adquirir los valores, titulos de crédito y documentos mencionados en el

articulo siguiente.

Art. 3°. Son valores las acciones, obligaciones, bonos certificados y demas

titulos de crédito y documentos que se emitan en serie o en masa en los
términos de las leyes que los rijan, destinados a circular en el mercado de
valores, incluyendo las letras de cambio, pagarés y titulos opcionales que
se emitan en la forma antes citada y, en su caso, al amparo de una acta de
emision, cuando por disposicion de la ley o de la naturaleza de los actos

que en la misma se contengan, asi se requiera.

Art. 4°. Se considera intermediacion en el mercado de valores |a realizacion

habitual de:

a) Operaciones de correduria, de comision u otras tendientes a poner en

contacto la oferta y la demanda de valores.
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b) Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos o garantizados por

terceros, respecto de los cuales se haga oferta publica.
¢) Administraciéon y manejo de carteras de valores propiedad de terceros.

* Del Registro Nacional de Valores

Art. 10. El Registro Nacional de Valores sera publico y se integrara con dos
Secciones: la de Valores y la Especial; y estard a cargo de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, la cual lo organizara de acuerdo con lo

dispuesto en esta Ley y en las reglas que al efecto dicte la propia Comisién.

Art. 11. Sélo podran ser materia de oferta publica los valores inscritos en la
Seccion de Valores. La oferta de suscripcion o venta en el extranjero, de
valores emitidos en México o por personas morales mexicanas, estara

sujeta a la inscripcion de los valores respectivos en la Seccion Especial.
Art. 12. Derogado

Art. 13.- Sdlo podran ser materia de intermediacion en el mercado de
valores los documentos inscritos en las Secciones de Valores o Especial

del Registro Nacional de Valores.

* De los Intermediarios del Mercado de Valores

Art. 17.- Son intermediarios del mercado de valores:

I.- Las casas de bolsa;
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It-Los especialistas bursatiles; y

Il.- Las demas entidades financieras autorizadas por otras leyes para
operar con valores en el mercado de éstos, las cuales en el desarrollo de
tales actividades, deberan ajustarse a la presente Ley y a sus respectivas

leyes.

Art. 21. Se deroga

* De las Bolsas de Valores

Art. 29. Las Bolas de Valores tienen por objeto facilitar las transacciones

con valores y procurar el desarrollo del mercado respectivo.

Art. 30. Para la operacion de bolsas de valores se requerira concesion, la

cual sera otorgada discrecionalmente por la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, oyendo al Banco de México y a la Comisidon Nacional

Bancaria y de Valores.

Art. 31. Las Bolsas de valores deberan constituirse como sociedades
andnimas de capital variable, con sujecion a la Ley General de Sociedades

Mercantiles.

Art, 32. La_\s Bolsas de Valores deberan permitir a las casas de bolsa o
especialistas bursatiles , que cumplan con los requisitos que al efecto
establezca el reglamento interior de la boisa de que se trate, la rrealizacion

de operaciones con valores que en las mismas coticen.
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Art. 33. Para que los valores puedan ser operados en bolsa se requerira:

I.- Que estén inscritos en el Registro Nacional de Valores.

II.- Que los emisores soliciten su.inscripcion en Ia bolsa de que se trate. -

HI.- Que satisfagan los requisitos que determine el reglamento interior de la

bolsa.

Art. 35. Las Bolsas de Valores estaran facultadas para suspender la
cotizacion de valores, a efecto de evitar que se produzcan o cuando existan
condiciones desordenadas u operaciones no conformes a sanos usos o
practicas de mercado, dando aviso de esta situacion el mismo dia al emisor
o a la Comision Nacional Bancaria y de Valores, la cual podra ordenar, en

su caso, que se levante dicha suspension.

Art. 39. Cada bolsa formulara el arancel al que deberan ajustarse las
remuneraciones que perciba por sus servicios, sometiéndolo a la Comision

Nacional Bancaria y de Valores para su aprobacién.

* De las Instituciones para el Depdsito de Valores

{X) Art. 54. Se declara de interés publico la prestacion, a través de
instituciones para el deposito de valores, del servicio destinado a satisfacer
necesidades de interés general relacionadas con la guarda, administracion,
compensacion, liquidacion y transferencia de valores, en los términos de

esta Ley.
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Art. 56. Las Instituciones para el depdsito de valores deberan constituirse

como sociedades anénimas de capital variable, con sujecion a la Ley

General de Sociedades Mercantiles.

Art, 58. Las Instituciones para el depdsito de valores estaran sujetas a la
inspeccion y vigilancia de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, a la
que deberan proporcionar toda la informacion y documentos necesarios

para ello, en los plazos en que cada caso sefales dicha Comisién.

Art. 60. Cada institucion para el depédsito de valores debera formular su

reglamento interior.

Art. 68. Los depositos constituidos por los depositantes se haran siempre a
su nombre, indicando, en su caso, cuales son por cuenta propia y cuales

por cuenta ajena.

Art. 70. Las instituciones para el depdsito de valores seran responsables de
la guarda y debida conservacion de los valores, quedando facultadas para
mantenerlos en sus instituciones, en cualquier institucion de crédito, o bien

en el Banco de México.
Art. 82. Las controversias que surjan entre las instituciones para el deposito
de valores y sus depositantes, podran ser sometidas al arbitraje de la

Comision Nacional Bancaria y de Valores, a peticion de las partes.

* De |la Contratacion Bursatil
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Art. 90. Las operaciones que las casas de bolsa celebren con su clientela
inversionista y por cuenta de la misma, se regiran por las previsiones
contenidas en los contratos de yint‘er‘mediacién bursatil que al efecto
celebren por escrito, salvo que, como cdnsecuencia de lo dispuesto en ésta

u otras leyes, se establezca una forma de contratacion distinta.

Art. 92. En los contratos que celebren las casas de bolsa con su clientela,
el inversionista que sea titular de la cuenta podra en cualquier tiempo

designar o cambiar beneficiario.

Art. 93. En el manejo de las cuentas de sus clientes, las casas de bolsa
deberan actuar profesionalmente, sin asumir ninguna obligacién de
garantizar rendimientos, ni ser responsables de las pérdidas que el
inversionista pueda sufrir como consecuencia de las operaciones

concertadas conforme a la Ley.

Art. 96. Las casas de bolsa y especialistas bursatiles deberan observar lo
establecido en las leyes y disposiciones de caracter general expendidas por
las autoridades competentes, asi como en las normas del reglamento

interior de la bolsa de que sean miembros.

* De las Operaciones Internacionales

Art. 104. Las casas de bolsa podran realizar las actividades que les son
propias en mercados del exterior, conforme a lo previsto en este
ordenamiento, en las disposiciones de caracter general que para ese fin
expida la Comision Nacional Bancaria y de Valores y con sujecion a las

leyes del pais en que desemperien tales actividades.
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operacion sea aprobada previamente por Ia Comlsuon Nacvonal Bancarla'y

de Valores.

Art. 107. Las bolsas de valores podran establecer un listado especial de

valores, que se denominara Sistema Internacional de Cotizaciones.
* De la Autorizacion

Art. 112. Las casas de bolsa, especialistas bursatiles, boisas de valores,
instituciones para el deposito de valores, instituciones calificadoras de
valores y contrapartes centrales, sin perjuicio de lo sefialado en el Codigo
de Comercio, en la presente ley y en las demas disposiciones conducentes,
deberan llevar su contabilidad y el registro de las operaciones en que
intervengan, mediante sistemas automatizados, o por cualquier otro medio,

conforme a lo que sefaie la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Art. 113. Los sistemas automatizados a que se refiere el articulo anterior,
deberan reunir las caracteristicas que, mediante disposiciones de caracter
general, determine la Comisién Nacional Bancaria y de Valores,
considerando criterios de seguridad en su funcionamiento y verificacion

accesible de la informacion, observandose en todo caso lo siguiente:

l.- La compatibilidad técnica con los equipos y programas de la Comision

Nacional Bancaria y de Valores.
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il.- Los asientos contables y registros de operacion que e‘mvanén de'diphos
sistemas, expresados en lenguaje natural o infofmético,:f»s_e':"ébmitir'a'”n‘ de -
conformidad a las disposiciones legales en materiai‘pro‘t;at;irvi‘a';'l'a’fﬁh_,de
garantizar la autenticidad e inalterabilidad de la informacién respecto a la -

seguridad del sistema empleado.

Hl.- EI uso de claves de identificacion en los términos y con efectos

sefalados por esta Ley.

2.4.- PARTICIPANTES EN EL MERCADO DE VALORES

En el mercado de valores entidades econdomicas publicas y privadas captan
el ahorro de personas fisicas y morales, nacionales y extranjeras, para el
financiamiento del gasto y la inversion, mediante la colocacién de titulos
representativos del capital social, titulos representativos de deuda de corto
y largo plazo y de otros titulos o productos financieros derivados.

Como participantes en el mercado de valores se tienen los siguientes:

1) Los Emisores de los Titulos-Valor.

* Sector Publico; Gobierno Federal y Estatales.

* Sector Pa_raestatal‘. Empresas con participacion gubernamental.

* Empresas Comerciales, Industriales y de Servicios.

* Instituciones Financieras, Bancarias y no Bancarias.
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La emision de titulos-valor se realiza con la finalidad de intercambio de
recursos que se negocian en la Bolsa Mexicana de Valores. Los titulos-
valor son objeto de oferta publica o de intermediacion en el mercado de
valores, que otorguen a sus titulares derechos de crédito, de propiedad o
de participacion en el capital de personas morales.

2) Inversionistas

* Personas fisicas y morales no financieras, nacionales y extranjeras.

* Instituciones financieras; Inversionistas institucionales.

3) Los Intermediarios Bursatiles

* Casa de Bolsa y Especialistas Bursatiles.

4) Los Organismos de Apoyo al Mercado de Valores

* Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

*S.D. Indeval, S.A. de C.V.

* Empresas Calificadoras de Valores.

* Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles (AMIB)

* Academia Mexicana de Derecho Bursatil.
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* Asesores Financieros Independientes.

5) Las Autoridades del Sistema Bursatil o Mercado de Valores.

* Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. (SHCP)

* Banco de México ( Banxico )

* Comision Nacional Bancaria y de Valores ( CNBV )

2.5.- ORGANISMOS DE APOYO AL MERCADO DE VALORES

Los organismos de apoyo al mercado de valores son instituciones que
prestan servicios diversos y complementarios para hacer posible un
mercado organizado.

Como organismos de apoyo al mercado de valores se tienen los siguientes:
1) Bolsa Mexicana de Valores (BMV)

Actualmente existe en nuestro pais s6lo una bolsa de valores cuya razén
social es “"Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.", con domicilio social en
Paseo de la Reforma No. 255, esquina Rio Rhin, Colonia y Delegacion

Cuauhtémoc, en la Ciudad de México, D.F.

Como se comento al inicio de este capitulo, la BMV cuenta con dos centros

bursatiles, en las ciudades de Monterrey Nuevo Ledn y Guadalajara Jalisco.
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2) S.D. Indeval, S.A. de C.V, Institucion para el Deposito de Valores.

Es una institucion para el depdsito de valores, con domicilioc en Paseo de la
Reforma No. 255-3°. Piso, en la Ciudad de México D.F. En la actualidad es

la unica institucién de su género en México.

Las instituciones para el depédsito de valores se constituyen como
sociedades andnimas de capital variable. Solo pueden ser socios el Banco
de Meéxico, las Bolsas de Valores, Instituciones de Crédito, asi como
compafias de Seguros y Fianzas. El numero de socios no puede ser

inferior a veinte.

La Ley del mercado de Valores establece que no puede existir mas de una

institucion de este género en cada plaza.

S.D. Indeval, S.A, de C.V. realiza la transferencia de los valores por el
procedimiento -de giro o transferencia de cuenta a cuenta, mediante
asientos en los registros que ella misma lleva, sin que sea necesaria la
_entrega material de los documentos, ni su anotacion en los titulos, o en su

caso el registro de los emisores.

3) Empresas calificadoras de Valores

Las calificadoras de valores son empresas autorizadas por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores. Dictaminan el grado de solvencia y liquidez

de las sociedades emisoras para la inscripcién de los titulos representativos

de deuda de corto y mediano plazo en la Seccion de Valores del Registro
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Nacional de Valores e Intermediarios, respecto de los cuales desean las

emisoras realizar oferta publica.

Como empresas calificadoras de Valores: en México se tienen las

siguientes:

. Caliﬁ§adora de Valores, S.A. de C.V.

* Clasificadora de Riesgos, S.A. de CV B

* Dictaminadora de Valores, S,A, de C:V:

* Duff and Phels de México, S.A. de C.V.

* Estandar and Poor’s, S.A. de C.V.

Las calificaciones que otorgan estas empresas son de acuerdo con la
probabilidad de que el emisor realice pagos derivados de los titulos de
deuda en forma oportuna a los tenedores de valores.

4) Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles (AMIB)

Esta Asociacién representa el gremio de los intermediarios bursatiles

(casas de bolsa y especialistas bursatiles). Entre sus funciones se

encuentran las siguientes:
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* Contribuir al mejoramiento de las operaciones de las casas de bolsa y
especialistas bursatiles, dar apoyo técnico a sus agremiados y cuidar la

imagen-de éstos ante el ptblico inversionista.

* Difundir los servicios y productos del mercado de valores que ofrecen sus

.asociados,

* Promover los cambios necesarios para la actualizacion y mejoramiento de

las actividades en el mercado.
* Realizar investigaciones y analisis relativos al mercado de valoes
* Gestionar el desarrollo de nuevos productos y mercados.

* Contribuir a la difusion de la cultura bursatil a través del centro educativo

del mercado de valores.

5) Academia Mexicana de Derecho Bursatil y de los Mercados

Financieros, A.C.

Esta asociacion civil esta integrada por especialistas en derecho bursatil y
financiero que contribuyen al estudio, perfeccionamiento y divuigacion de la

legislacion en la materia.

Para el cumplimiento de sus objetivos realiza cursos, seminarios,
conferencias y encuentros tanto nacionales como internacionales sobre
derecho bursatil y financiero, entro otros, ademas promueve publicaciones

sobre temas relativos a la materia.
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6) Asesores Financieros Independientes

Son personas fisicas o morales autorizadas por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, para el manejo de carteras de terceros (asesorias,

supervision y en su caso, toma de decisiones).

Las operaciones que realizan estas personas, con motivo de los servicios
que prestan, estan documentadas a nombre de los clientes respectivos.
Dichas operaciones las realizan a través de casas de bolsa, sociedades de
Inversion, o instituciones de crédito, y tienen prohibido recibir

remuneraciones de esas instituciones financieras.
2.6. OPERACIONES BURSATILES

La regulacion especifica de las operaciones bursatiles como tales, se
encuentran en el titulo tercero del reglamento de la Bolsa Mexicana de
Valores, aprobado por la Comision en los términos del uitimo parrafo de

articulo 37 de la LMV.
Las operaciones bursatiles se clasifican de la siguiente manera:
A.- EN CUANTO A SU FORMA DE LIQUIDACION

a) Operaciones al Contado

Seran operaciones al contado cuando deban liquidarse a mas tardar en los
siguientes plazos, contados a partir de la fecha en que hubiesen sido

concertados, seglin su materia:
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* Dentro de los dos dias habiles siguientes, cuando se trata de operaciones

con titulos de renta variable y de renta fija.

* Al dia siguiente, cuando se trata de operaciones relativas a metales
preciosos amonedados, papel comercial, cetes, aceptaciones bancarias y

bonos bancarios.

* El mismo dia, mediante acuerdo de las partes, cuando se trate de

operaciones con papel comercial, cetes y aceptaciones bancarias.

* Dentro de los dos dias habiles siguientes, mediante acuerdo de las partes
cuando se trate de operaciones con aceptaciones bancarias, certificados de
depédsito a plazo, pagarés bancarios con rendimiento liquidable al
vencimiento, papel comercial con aval bancario, certificados y bonos de la
Tesoreria de la Federacion y bonos de desarrollo del Gobierno Federal.

* Dentro de los tres dias habiles siguientes cuando se trata de operaciones
en titulos de deuda de México cotizados en mercados internacionales e

inscritos en la seccidon de valores del RNVI.

b) Operaciones a Plazo

Las operaciones a plazo en firme no tienen mas diferencia con el contado
diferido que la posibilidad de que el lapso tempora! para liquidar sea mas
amplio, porque una vez ocurrido el vencimiento el plazo en firme se toma

contando con todas sus consecuencias.
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La esencia de esta clase de operaciones consiste en que [a prestacion
contractual de cada parte no se realiza inmediatamente como en la

operacion al contado.

- El . Reglamento de |la Bolsa Mexicana de Valores establece que la compra- .
venta de valores en bolsa es a plazo, cuando en el momento de ser
realizada se pacte que su liquidacién sera diferida a una fecha posterior a la
que corresponderia si la operacion se hubiera realizado al contado, sin que
en ningun caso la fecha de liquidacién pueda ser diferida mas de 360 dias

naturales contados a partir de la fecha de contratacion.

B.- EN CUANTO A SU FORMA DE CONCERTACION

a) Operaciones en Firme

El reglamento dispone que se entendera como proposicion en firme, el
ofrecimiento hecho por un intermediario bursatil o por un operador de piso a
un precio determinado, entregando, en la seccién del corro respectivo, la
forma o documentos firmado por el oferente con indicacion de si compra o

vende.

b) Operaciones Cruzadas

En el caso de que un agente u operador de piso reciba de uno de sus
clientes una orden de compra y otro una de venta, coincidiendo en el
mismo valor y precio, se debera registrar en bolsa mediante una operacion

cruzada.

65




LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

Finalmente, cabe mencionar que al cobrar relevancia la operacion
electronica de valores, |a Bolsa Mexicana de Valores desarrolld y puso en
funcionamiento los sistemas BMV-SENTRA. Titulos de Deuda en 1995 y -
BMV-SENTRA Capitales en 1996, este ultimo en sustitucion del SATO
(sistema automatizado de transacciones operativas). En enero de 1996 se
realizé fa ultima operaciéon en el piso de remates del mercado de deuda,
con lo gque a partir de entonces la negociacion de la totalidad de los valores

en dicho mercado se realiza en forma electronica.
e Sistema Integral de Valores Automatizados (SIVA)

Este es un sistema computarizado que permite la obtencién rapida de

informacion sobre el mercado y las actividades bursatiles.

Maneja un banco de datos que puede proporcionar informacién precisa
hasta de cinco afos atras y puede ser consuitado por medio de pantallas o

de microfichas.

Ademas las instalaciones de computo incluyen una red de terminales
instaladas en las casas de bolsa para que éstas puedan realizar las
consultas necesarias relacionadas con las transacciones cotidianas y asi
estar en posibilidad de utilizar oportunamente la informacion necesaria para

fundamentar las decisiones de inversion.

La informacion relevante que maneja el SIVA es la siguiente:
* Precio de cotizacion por emisora
* Indices de precios y cotizaciones

* Acciones suspendidas
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* Acciones con mayores cambios a la alza

* Acciones con mayores cambios a la baja

* Operaciones mas representativas de renta variable por ifnporte
* Operaciones mas representativas de renta variable por volumen
* Boletin Bursatil Integrado (MCBO! y MCBOB)

* Informacion sobre pago de dividendos (MCCIOR)

™ Datos historicos del IPC

* Datos estadisticos por emisora

La BMV no compra ni vende valores por si misma, y tampoco interviene en
la fijacibn de precios y cotizaciones. Su funcién principal consiste en
facilitar, controlar, informar, procesar administrativamente y mantener el
orden en las operaciones que realizan las casas de bolsa en el piso de
remates o a través de los sistemas automatizados de negociacion de

valores.

Las casas de bolsa que actian como oferentes y demandantes de valores,
por cuenta propia o segun las instrucciones de sus clientes, encuentran en
la BMV las condiciones propicias para efectuar sus transacciones de

acuerdo con la ley y las normas vigentes.

Como otras bolsas del mundo, la BMV ha optado por incorporar el
instrumental informativo mas moderno, seguro y confiable para realizar
transacciones en forma automatizada, tanto en el mercado de capitales
como en el mercado de deuda. La alternativa de operacién instrumentada

por la BMV para |la negociacién de acciones es el BMV-SENTRA Capitales.
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BMV-SENTRA Capitales permite al uSuarib.'ehfre otras funciones, registrar
ofertas publicas, consultar hechos'y prtUraé; ingresar "_6rd<_a}nes.‘_‘cérrar"

operaciones y negociar "picos”

El operador del sistema puede ingresar drdenes en firme y de cruce;
asimismo, tlene la posibilidad de configurar la pantalla y crear o midificar
una ‘0. mas carteras de valores, de acuerdo con la estrategia por él

establecida.

La pantalla del sistema se divide en secciones o ventanas que conforman
un esquema funcional, el cual facilita el seguimiento del mercado y la

oportuna toma de decisiones en un ambiente seguro y confiable.
2.7.. REGLAS BASICAS DE OPERACION

De acuerdo a las disposiciones que resguardan el sano desenvolvimiento
de las actividades bursatiles, toda operacion con titulos inscritos en la BMV
debe realizarse atendiendo a las reglas de operacion establecidas. Para la
negociacion de acciones operadas los participantes deben considerar las

siguientes reglas basicas:
e Lotes y pujas

Se denomina “lote” a la cantidad minima de titulos que convencionalmente
se intercambian en una transaccion, un lote se integra por cien acciones

(antes mil).
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Se denomina “puja” al importe minimo en’que puede variar el precio

unitario de una accién, respecto al hecho anterior registrado en bolsa. -

Lotes y pujas cumplen con el proposito de evitar la excesiva fragmentacion
del mercado y permitir el manejo de voliumenes estandarizados de titulos.
Para el mercado accionario se determinan de acuerdo a la tabla que a
continuacién se expone, y cuya vigencia se revisa periédicamente, siendo

obligacion de la BMV el publicar con anticipacién las actualizaciones:

PRECIO DE LA ACCION PUJA
$
MiNIMO MAXIMO
0.001 0.20 0.001

0.21 5.00

5.02 20.00

20.05 50.00

50.10 EN ADELANTE

e Picos

Se denomina pico a la cantidad de titulos menor a la establecida por un lote
e Horarios de operacion

La operacion de valores se realiza exclusivamente durante la sesion de
remates, cuyo horario lo establece y da a conocer la BMV. Si por alguna
circunstancia se acuerda cambiar el horario, la BMV lo debe anunciar
cuando menos con cinco dias habiles de anticipacion.

Actualmente, el horario de negociacién es de 8.30 a 15.00 hrs. sin recesos.
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s Suspensiones

a) De operaciones.- Para evitar fluctuaciones excesivas y erraticas en los
precios, y con el objeto de procurar la incorporacién de toda la informacién -
relevante en el proceso de toma de decisiones por parte de los
participantes en el mercado, la BMV ha establecido un sistema de
suspensién de operaciones. Si el precio de mercado de una accién excede,
con respecto al precio de apertura, el rango de fluctuacion del 5%
establecido ( a la alza o a la baja), su “cotizacion es suspendida por un
tiempo determinado, al final del cual se reinicia la operacién, tomando como
base el precio de la ultima transaccién concertada y fijando nuevos rangos

de fluctuacion.

b) De registro.- El Consejo de Administracion de la BMV tiene la facultad de
suspender- el registro de un determinado valor, lo que automaticamente
suspende su operacion. Dicha suspension se presenta si el emisor no
CUrﬁple_ con las obligaciones, normas y requisitos, pero sobre todo, si a
juicio ‘de la BMV se suscitan, por razones imputables al emisor,
condiciones que puedan causar perjuicios al publico inversionista, u
operaciones fuera de los sanos usos y practicas del mercado. Al realizar y
dar a conocer tal suspension, la BMV debe fundamentar su decisian y fijarle

un plazo de duracion.
2.8. TIPOS DE INSTRUMENTOS QUE SE NEGOCIAN

Los instrumentos de inversion financiera o titulos que se negocian en el

mercado de valores, se clasifican de la siguiente forma:
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A.- INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE CAPITALES

a) Instrumentos de Renta Variable

* Acciones

Son titulos que representan una de las partes en que se divide el capital
social de una empresa, e incorporan los derechos y obligaciones de los
socios.

El emisor son empresas industriales, comerciales y de servicios.
Rendimiento: por dividendos, y por ganancias de capital o diferencial entre

precios de compra-venta en el mercado secundario.

b) Instrumentos de Renta Fija a Largo Plazo

* Obligaciones

Son Titulos de crédito que documentan la participacion de su tenedores en

un crédito colectivo a cargo de la empresa emisora.

El emisor son las empresas. Rendimiento: intereses o cupones,
generalmente en forma trimestral, a una tasa que se revisa periédicamente:

y ganancias de capital en el mercado secundario.
* Bonos Bancarios de Desarrollo (Bbd’s)

Son titulos de crédito a largo plazo con valor nominal denominado en

pesos, que consignan la obligacién de! Gobierno Federal, a través de las
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Instituciones Nacionales de Crédito (Banca ,de,DesarrolIo) al liquidar el

vencimiento la suma de dinero documentada.

Son emitidos por el Gobierno Federal. Rendimiento: intereses devengados

y ganancias de capital en mercado secundario.
* Bonos Bancarios para el Desarrollo Iindustrial (Bondis)

Son titulos de crédito a largo plazo con valor nominal denominado en
pesos, que consignan la obligacion del Gobierno Federal, a través de
Nafin, a liquidar al vencimiento la suma de dinero documentada y pagar
intereses periodicos. Son emitidos por el Gobierno Federal. Rendimiento:

intereses devengados y ganancia de capital en mercado secundario.
* Certificados de Plata (Ceplatas)

Son titulos de crédito que dan el derecho a una parte alicuota sobre las
barras de plata fideicomitidas formado por el banco de México y empresas
mineras dedicadas a la explotacién de la plata como fideicomitentes, Banca

Cremi como fiduciaria y los tenedores de los titulos como fideicomisarios.

Son emitidos por el Fideicomiso del Banco de México y empresas mineras
como fideicomitentes, Banca Cremi como fiduciaria, y los tenedores como

fideicomisarios. Rendimiento: ganancia de capital.

* Pagarés a Mediano Plazo (PM)
Son titulos de crédito a mediano plazo con valor nominal denominado en

pesos.
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Son emitidos por empresas privadas, Rendimiento: intereses devengados y

ganancias de capital en mercado secundario.
* Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Bondes)

Son titulos de crédito a largo plazo con valor nominal denominado en
pesos, que consignan la obligacion del Gobierno Federal, a través de la
Secretaria. de Hacienda y Crédito Publico, a realizar pagos periodicos

durante la vigencia de los titulos y el pago del valor nominal al vencimiento.
Son emitidos por el Gobierno Federal, a través de la S.H.C.P.
* Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Udibonos)

Son Titulos de crédito a largo plazo con valor nominal denominado en
Unidades de Inversion (Udis), que consignan la obligacion directa e
incondicional del Gobierno Federal por conducto de la S.H.C.P. a pagar
periddicamente el interés sobre el valor nominal en Udis y al vencimiento el

valor documentado en Udis.

Son emitidos por el Gobierno federal: interés devengado a tasa real; y
ganancia de capital en mercado secundario.
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* Certificados de Participacion Inmobiliarios (CPI's)

Son titulos de credito a largo plazo para financiar proyectos de desarrollo
como hoteles y centros comerciales. El destino de los recursos es el

financiamiento de obras para la construccion de obras.
La garantia de éstos son los bienes inmuebles dictaminados por Banobras
y amparados en el fideicomiso. Se colocan a plazo entre 3,5 y 7 afios y

pueden amortizarse completamente al vencimiento o mediante

parcialidades en forma anticipada.

Son emitidos por Bancos y colocados por Casas de Bolsa.

* Certificados de participacion Ordinarios Amortizables (CPO's)

Son titulos de crédito a largo plazo para financiar proyectos de
infraestructura carretera. Son instrumentos con un cargo a un fideicomiso
cuyo patrimonio se integra con los bienes aportados.

La institucion de crédito emisora solo se obliga por el monto del patrimonio
fiduciario, representado por Ilos bienes muebles aportados a los

fideicomisos.

Son emitidos por Bancos y colocados por Casas de Bolsa por medio de

oferta publica y privada.

B.- INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE DINERO
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a) Instrumentos de Renta Fijas a Corto Plazo

* Certificados de la Tesoreria de la Federacion (Cetes)

Son titulos de crédito al portador que consignan la obligacién del Gobierno

Federal a pagar su valor nominal al vencimiento.
Son emitidos por el Gobierno Federal. Rendimiento: se venden a
descuento, y su rendimiento estad dado por el diferencial entre el valor

nominal y el precio de compra.

* Papel Comercial (PC)

Es un pagaré con una calificacion de riesgo emitido por empresas inscritas

en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y en la Bolsa Mexicana

de Valores. Consignan la obligacion del emisor a pagar el vencimiento a los
tenedores de los titulos la suma documentada. Pueden ser sin garantia o

avalados por una institucién Nacional de Crédito.

* Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (Priv)

Son pagarés emitidos por instituciones bancarias colocados a tasa de

descuento en el mercado de dinero, para captar recursos a corto plazo.

Son emitidos por instituciones de crédito. Rendimiento: a través del

descuento otorgado (ganancia de capital).

* Aceptaciones Bancarias (Ab's)
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Son letras de cambio giradas a corto plazo por pequeﬁas y medlanas

empresas a su propia orden y aceptadas por una lnstttumén bancarla

Son emitidas por personas morales. Rendim'iénto:iihtérés'a:través de tasa

de descuento (ganancia de capital).

* Papel Comercial Indizado

Pagaré emitido por empresas mexicanas denominado en moneda nacional
para ser colocado a descuento y se encuentra indexado al tipo de cambio

libre.

No existe garantia especifica. Lo respalda unicamente el prestigio de la

empresa y por el aval que otorga la institucion de crédito.

Este pagaré es emitido por sociedades mercantiles y colocadas por Casas

de Bolsa a un valor nominal de $ 100.00.

* Certificados de Depdsito a Pltazo (CEDES)

Titulos de crédito a través de los cuales una institucion de crédito
documenta los depdsitos a plazo que recibe del publico, con ia obligacién
de restituirlos en efectivo en un plazo determinado mas el pago de un

interés periédico.

Como garantia de estos titulos es el patrimonio de las instituciones de

crédito.
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Son emitidos por Instituciones de Crédito y col’ocados por Casas de Bolsa'y

Bancos.
2.9. ANALISIS BURSATIL

Quienes invierten en el mercado accionario requieren de una serie de
analisis para fundamentar sus decisiones de inversion, que van desde
determinar en qué momento hacerlo. El analisis bursatil se divide en dos

grandes grupos, los cuales son:

1) Anadlisis Fundamental.- Es el conjunto de analisis relacionados con la
economia del pais, el sector y ramo de las empresas, estados financieros y
demas informacion de importancia de ia emisora (planes y proyectos a
futuro, e inclusive el nombre y prestigio de sus directivos). También se
considera el analisis de factores politicos que inciden en el comportamiento

del mercado modificando la oferta y la demanda.

2) Analisis_Técnico.- Comprende los analisis relativos a las fluctuaciones de
los precios accionarios en el mercado para identificar patrones o
formaciones técnicas, o bien indicadores que revelen oportunamente
tendencias, soportes o resistencias, del mercado en general y de las
emisoras en particular, buscando determinar los momentos mas oportunos
de compra o de venta, y lograr con ellos mayores rendimientos que el

promedio del mercado.

Ademas del conocimiento especializado de las herramientas, el analisis
bursatil requiere de una gran disciplina y racionalidad y de muchas horas de

trabajo, para obtener elementos que permitan tomar decisiones acertadas

77



LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

de inversion en el mercado gccionario. Para fortuna de los inversionistas,
las casas de bolsa cuentan con areas de analisis bursatil cuyas
recomendaciones de inversion hacen llegar a los clientes, a través de un
promotor designado por la propia casa de bolsa. Los inversionistas que lo
desean pueden realizar sus propios analisis capacitandose ampliamente en

la materia.
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EL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

La funcion primordial de la Bolsa mexicana de valores (BMV) es proporc:onar

la infraestructura y los servicios necesarios para la reahzacxon et" icaz de los’

procesos de emisién, colocacion e intercambio de valores y tltulos lnscntos en

el Registro Nacional de Valores (RNV), y de otros mstrumentos fnancneros

3.1. ANTECEDENTES

El 8 de marzo de 1993, la BMV anuncuo Ia |nstrumentac10n de una nueva{‘ )

seccién dentro del mercado de valores denommada "Mercado |ntermedno o .

"seccién B", para la mscnpcton oferta pubhca y negoc1acton de’ accnones

emmdas por empresas de tamaﬁo ‘medio. En julio del mismo afio mlmaron Ias

' operaclones del mercado lntermedlo con la inscripcién y reglstro en bolsa de

g as accnones epresentatlvas del capital social de Controladora de Farmacias

: (CONFAR) ,

- ~‘No se-tratdé de una oferta publica inicial, debido a que el listado de Cofar fue

resultado de la escisidon y canje de acciones de Nacional de Drogas (Nadro),

empresa que ya se encontraba listada en la BMV.

La primera empresa en utilizar el Mercado Intermedio para realizar una oferta
publica inicial de acciones fue Médica Sur, al colocar en bolsa el 10 de marzo
de 1994, 33 millones de pesos equivalentes al 30% de su capital social. Los
titulos accionarios inscritos en el Mercado Intermedio eran negociados bajo la
modalidad de “mercado de subasta” o de “llamada” a través de sistemas

electrénicos.
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Este esquema de operacién consistia en convocar a una subasta en la que
podian participar todos los intermediarios, mediante el ingreso de posturas de
compra y venta durante un horario predeterminado. Al término del periodo de
tiempo sefalado, el sistema, a través de un algoritmo, calculaba los precios a

los cuales eran ejecutadas las érdenes, siempre que existieran contrapartes.

Con la finalidad de incrementar el numero de emisores e inversionistas, asi

como para aumentar la dinamica en la negociacion de las acciones, el 26 de

“_agosto de 1996 inicio la operacion de esos titulos a través del Sistema

; Electronlco de Negocuacnon Transaccion, Registro y asignacion para el
"»"“mercado de Capitales (BMV-SENTRA Capitales), bajo la modalidad de

negociacion continua.

Es asi como se crea el MMEX, en sustitucion del Mercado Intermedio
ofreciendo una infraestructura moderna y adecuados sistemas de operacion,
en beneficio de todos los participantes en el mercado, mismo que despu€s, en

el 2000, cambiaria a Mercado para Empresas de Mediana Capitalizacion.

Actualmente con la entrada en vigor de la Circular 11-31, expedida el 19 de
junio del 2000, por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), deja
establecido como marco regulatorio, la eliminacion, de la seccion B (mercado
para la mediana empresa Mexicana) de la seccion de vaiores del Registro

Nacional de Valores (RNV), a fin de unificarla con la seccion A
3.2. PARTICIPANTES
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Como se menciond en el punto 2.4, el proceso de emision, colocacion e
intercambio de valores en el mercado bursatil se realiza a través de los

siguientes participantes:

e Emisoras

e Inversionistas

e Los Intermediarios Bursatiles

« Los Organismos de apoyo al mercado de Valores

o Las Autoridades del Sistema Bursatil o Mercado de Valores
3.3. REQUISITOS DE INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO

La Circular 11-31, expedida con el propdsito de lograr mayor liquidez y
profundidad en el mercado de valores, asi como atenuar los efectos negativos
de la volatilidad de precios, actualiza y complementa el régimen secundario
aplicable a la inscripcion de acciones en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios (RNVI), y se establecen condiciones minimas que las bolsas de
valores deberan prever en sus reglamentos internos para su listado, asi como

para su mantenimiento, tanto en dichas entidades como en el citado registro.

Los aspectos mas relevantes que la circular 11-31 establece sobre los

requisitos de Inscripcion y Mantenimiento son los siguientes:
A.- Requisitos de Inscripcion:

1) Contar con un historial de operacién de por lo menos de tres anos.

82



EL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

2) Tener como minimo un capital contable por un importe equivalente a 20

miliones de unidades de inversion..

3) Obtener utilidades al sumar los resultados de;l‘oys"."ﬂlt’ifnqs; 3"‘_ejercic‘ibs

sociales .

4) Colocar medlante ofert a or lo.menos el 15% de su’ capltal socual

pagado .o blen cuand monto:‘de Ia oferta publica sea igual o mayor a un.

importe equi alen lllones ‘de unidades de inversion, esta represente

como rrifnimb el 7% del cntado capital pagado.
La ’CN'BV‘p'ddré autorizar excepciones a lo previsto en las numerales 1y 3
anteriores, siempre que en opinién de la bolsa de valores respectiva, se trate
de emisoras con potencial de crecimiento

» Requisitos relativos al Listado de Acciones
1) Colocar mediante oferta publica por lo menos 10 millones de titulos, a un
precio que en ningun caso podria ser inferior al importe equivalente a 1 unidad

de inversién por accién.

2) alcanzar un numero de al menos 200 accionistas una vez realizada la

operacién de colocacion.

Lo antes senalado se aplicara por serie accionaria.
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Para los efectos referentes al porcentaje de capital a ser colocado, asi como al
numero minimo de accionistas a ser alcanzado en la colocacién, se excluiran
" las acciones registradas en las cuentas de: los propietarios del 10% d mas del
capital social de la emisora; los consejeros, el director general o su equivalente
y los funcionarios que ocupen cargos en la misma sociedad o, en su caso, sus
subsidiarias o afiliadas dentro de las dos jerarquias inmediatas inferiores a la
de estos ultimos los ‘conyuges y las personas que tengan parentesco por
consangumldad o afhldad en primer grado, o civil, con las personas antes

como Ias sociedades subsidiarias, afiliadas o asociadas de

Ia propla socuedad

’ Las tenencaas de acciones de personas distintas a las serialadas en el parrafo
‘{anterlor adqumdas previamente a la fecha de la solicitud de inscripcién y de
]aprobacnon de oferta pulblica, podran considerarse para efectos de los

_porcentajes y numero de accionistas antes senalados.

Las casa de bolsa se abstendran de efectuar el registro de una operacion de
colocacion en bolsa, cuando no se cumpla con lo previsto en las condiciones
del listado de acciones en bolsa.

= Requisitos de Mantenimiento

1) Tener al menos al menos un capital contable por un importe equivalente a

15 millones de unidades de inversién,
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2) Acreditar que se han celebrado por lo menos 36 operaciones semestrales

en bolsa sobre sus acciones..

5) Mantener.col

acciones

omo del listado de valores autorizados para cotizar en la bolsa,

accionaria.’

~cumplan g:':o_nrzlavs condiciones minimas de mantenimiento de la inscripcion en el

RNVI yvyjen‘é‘l'listakdo de la bolsa de valores.

- Cuando alguna sociedad emisora no cumpla con las condiciones minimas de
mantenimiento, las bolsas de valores deberan requerirle la presentacién de un
programa tendiente a subsanar el incumplimiento, cuyo plazo no excedera de

un ano, prorrogable por otro mas.

Las sociedades emisoras incorporaran en sus estatutos sociales una clausula
en la que se establezca, para el evento de cancelacion de la inscripcion de sus

acciones en el RNVI, la obligacion de los accionistas que detecten el control
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de la sociedad de hacer oferta publica de compra, previamente a la

cancelacion.
3.4. DIFUSION DE LA INFORMACION

Una de las funciones primordiales de la BMV es la de difundir informacion
exacta, completa y oportuna acerca de las transacciones realizadas, de
eventos y de otros aspectos del mercado de valores organizado. La Bolsa

ofrece los siguientes servicios:
+ Boletines y Estados Financieros

Presentan un desglose de las operaciones realizadas en la BMV, precios y
cotizaciones al cierre, compra-venta durante la sesion de remates, asi como
reportes y noticias de interés de las empresas inscritas en la BMV.

Comprenden los siguientes titulos:

Diario Boletin provisional
Diario Boletin bursatil capitales
Trimestral Estados financieros de las emisoras

« I|ndicadores, Anuarios Bursatiles y Financieros

Presentan la evolucion de los indicadores del mercado, rendimientos,
operaciones, nuevas colocaciones, instrumentos mas rentables y principales

-
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rubros financieros de las empresas que cotizan en bolsa. Abarcan los

siguientes titulos:

Mensual Indicadores bursatiles
Trimestral Indicadores financieros
Anual Anuario bursatil

Anual Anuario financiero

3.5. INFORMACION POR EMISORA
 Agro industrial Exportadora, S.A.. de C.V. (AGRIEXP)

l.- Descripcion de la Empresa

Origen

Fundada en 1973 con el objeto de exportar fresa congelada. En 1993, se
asocia con Congeladora Zamora, S.A. durante los ciclos de cosecha 94 y 95.

Posteriormente, adquiere una planta congeladora propia.

Giro
Controladora pura, que a través de sus subsidiarias es una de las principales

procesadoras y exportadoras de frutas y verduras congeladas del pais.

Productos y / o Servicios

Citricos enlatados y una gran variedad de productos congelados como son:
calabaza japonesa, mango, fresa, zarzamora, papaya, vegetales y comida
mexicana.
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Il.- Empresas Subsidiarias

Productos Citricos Internacionales, S.A. de C.V.

Vegemex, S.A. de C.V.

Industrias Alimenticias de Qro. S.A. de C.V.
Pepimex, S.A. de C.V.

Pepermex, S.A. de C.V.

Zarzamex, S.A. de C.V.

Alnumesx, S.A. de C.V.

Vegetales de Huanimaro, S.A. de C.V.
‘A & B Foods. LTD

.- Composicion de ventas por producto

Alimentos congelados 5%
Fresas congeladas 56%
Citricos 17%
Calabaza congelada 17%
Otros 5%

IV.- Personal

1,172 empleados

* Biper, S.A. de C.V. (BIPER)

1.- Descripcion de la Empresa

Origen

99.99%
99.99%
80.00%
99.99%
99.99%
99.99%
99.99%
99.99%
100.00%

Fundada en agosto de 1995, al cambiar su denominacién Radionota, S.A. de

C.V., subsidiaria de Radiocel. En octubre de 1994, siendo aun Radiocel
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obtiene su primer concesion a nivel nacional para la prestacion del servicio de

radiolocalizacion movil de personas (paging).

Giro

Comparniia controladora, que brinda servicio de radiolocalizacion movil de
personas en todo el pais, bajo la marca BIPER. Incluye recepcién y
transmisién de mensajes y datos a nivel nacional y regional, asi como
servicios ‘de  valor agregado: mensajes grupales, envio diario de noticias,

informacién financiera, agenda y despertador.

Productos y / o servicios

Equipo de radiolocalizacion Premium y Estandar. Esta enfocado a un mercado
de la clase media-baja, atendido por sus propios canales de distribucion y
venta. Tiene convenio con Electra para la distribucion de BIPERS en mas de
450 tiendas a nivel nacional. Planea ser el lider nacional de servicio de paging
en México, en Centro América y en algunos paises de Sudamérica.

BIPER incursioné en el mercado de Centroamérica, iniciando por Guatemala,
posteriormente con el Salvador y Costa Rica, Utilizando la misma estrategia
que en Meéxico, es decir, continuar con la sinergia de BIPER-Electra-TV

Azteca.

Il.- Empresas Subsidiarias

Biper COMM, S.A. de C.V. 99.98%
Operadora Biper, S.A. de C.V. . 99.80%
Telecomunicaciones Electra, S.A. de C.V, 99.60%
Radiodifusora Mimusa, S.A. de C.V. 99.99%
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Servicio Administrativo Integran, S.A. de C.V 99.80%.
Tele Activos, S.A. de C.V. 99.80%

lll.- Composicion de ventas por producto
Premium 29%
Estandar 71%

IV.- Personal

1,151 empleados

¢ Convertidora Industrial, S.A. de C.V. (CONVER)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen

Sus origenes datan de 1979, cuando su finalidad era abastecer de bolsas de
plastico para empacar globos de hule a Latex Occidental, S.A. de C.V. En
1983, la administracidn se renueva con la familia Salcedo Padilla y se
diversifica en su base de clientes y en sus lineas de productos, aprovechando

la experiencia adquirida en la produccién de globos metalizados.

Giro
Produccion y venta de globos metalizados y envases flexibles de plastico en
los cuales imprime todo tipo de disefio solicitado por sus clientes, asi como

articulos de fiesta y laminaciones.

Il.- Composicion de Ventas por Producto
Globo metalizado 52%
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Empagque flexible 30%
Laminaciones 12%
Articulos de fiesta 4%
Otros 2%
Hl.- Personal

405 empleados

+ Data Capital, S.A. de C.V. (DATAFLX)

|.- Descripcion de la Empresa

Origen

Fundada por Guillermo salinas Pliego y Alberto Hinojosa Canales en octubre
de 1984, con el objeto de ofrecer soluciones y procesamiento de datos para

los negocios pequefos y medianos.

Giro
Tenedora de acciones que, por medio de sus subsidiarias, se dedica
principalmente a distribuir equipos y productos relacionados con la informatica

y las telecomunicaciones como mayorista.

Productos y / o Servicios
Microcomputadoras, periféricos de microcomputadora, partes y software

Il.- Empresas Subsidiarias
Dataflux, S.A de C.V. 99.99%
Flujos de Datos, S.A. de C.V. N.D.
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Genetec, S.A. de C.V. N.D.
Interax de México, S.A. de C.V. N.D.
Colegio Nacional de Computo e Inglés, S.C. N.D.
Inmobiliaria y Constructora la Estanzuela, S.A. de C.V. ND

IIl.- Composicion de ventas por negocio

Computadoras 65%
Impresoras 16%
Otros 19%

IV.- Personal

350 empleados

* Dermet de México, S.A. de C.V. (DERMET)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen
Constituida en 1988 como empresa mixta dedicada a la compra-venta y
distribucion de materias primas nacionales y de importacién para la industria

Quimica y Farmacéutica.

Giro
Fabricacion, compra, venta, exportacion, importacién, distribucion,
representacion, maquila y comercializacién de toda clase de productos

alimenticios, quimicos y farmacéuticos en general
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Productos y / Servicios :
Distribuidor de acido citrico y citrato de sodio. La empresa se dlwde en dos
areas funcionales, la nacional representando a compahlas monoproductoras
con contratos a largo plazo y la internacional con: |mportactones de productos

que no se fabrican en México.

Se concreté una alianza estratégica entre Dermet Y Quimicos Argostal. La
alianza posiciona a la empresa como lider en la distribucion de productos
-:qulmico:si;a.nivel nacional. Bajo la alianza, la presencia del grupo Dermet-
"Aféosvta'lxsé fortalece significativamente en toda la republica Mexicana y la
diverSiﬁcacién en sus lineas de productos otorga una amplia participaciéon en

el mercado.

Il.- Empresas Subsidiarias

Dermet, S.Ade C.V. 99.30%
industrias Citricas de Guadalajara, S.A. de C.V. 100.00%
Alfred L. Wolffméxico, S.A. de C.V. 51.00%

lil.- Composicion de ventas por producto

Acidulante 35%
Sulfato de cobre 6%
Lacteos 12%
Feed 4%
_Sales 6%
Agroquimicos 4%

: Gomas e hidrocoloides 7%
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Cupricos 2%
Conservadores 5%
Sulfato de cobre 19%

e Dixon Ticonderoga de México, S.A. de C.V. (DIXON)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen

Constituida el 27 de marzo de 1953. Dixon inicia sus exportaciones en 1987,
produciendo la mayoria de sus articulos para venta a la empresa DTC de
Estados Unidos, con la cual desarrolia productos que alcanzan estandares
internacionales de calidad y que se apegan a la reglamentacion nacional sobre

productos “no téxicos”.

Giro
Manufactura, exportacion, importacion y comercializacion de productos para
escritura: lapices de color, lapices de grafito, puntillas, crayones escolares e

industriales, gises y marcadores.

Productos y / o Servicios
El mercado de lapices de colores de precio economico y medio. En los lapices
de grafito econémicos posee una importante participacion de mercado y en los

de precios medios compite principalmente con la marca Berol.

Il.- Composicion de ventas por producto
Lapices de color 79%
Lapices de grafito 11%
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' -Marcadores planos 4%
Crayones industrial 2%
Otros . 4%
fil.- Personal

463 empleados

s Ferrioni, S.A. de C.V. (FERRIONI)

|.- Descripcion de la empresa
Origen
Constituida en 1986

Giro

Empresa especializada en el disefio y comercializacion de prendas de vestir,
que subcontrata toda su produccion con fabricantes nacionales y extranjeros.
Su comercializacion la lleva a cabo a través de una red de franquicias
exclusivas, otorgadas a terceros y distribuidas por todo el pais, en las cuales

se venden unicamente articulos de la empresa.

Productos y / o Servicios
Sus lineas de producto son: Ferrioni Collection para personas de ambos
sexos de 15 anos en adelante. Ferrioni Piccolino para nifios de 2 a 14 afos y

Bimfer linea para bebes.

Il. - Empresas Subsidiarias
Servicios Administrativos Ricasa, S.A. de C.V. 100.00%
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Bimfer, S.A de C.V. 100.00%

Ill.- Composicion de ventas por producto

Ropa de vestir 97%
Franquicias 1%
Publicidad 2%

IV.- Personal

68 empelados

e Fotoluz Corporacién, S.A. de C.V. (FOTOLUZ)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen

Constituida en 1962 como una comercializadora dedicada a la venta de
articulos fotograficos y revelado de rollos bajo la denominacion Fotoluz

Industrial, S.A. de C.V.

Giro
Sociedad tenedora de acciones de empresas dedicadas a la venta y servicio

de Fotografia, Hoilidades. Cuando en oicionado, Telefonia, Linea Blanca,

Computacion y Fotoacabado.

Productos y / o Servicios
Sus filiales se dedican a vender a crédito y al contado equipos electronicos,
electrodomeésticos y articulos de fotografia. Dentro de sus servicios tiene

fotoacabado, fotocopiado y servicios de instalacion y mantenimiento. Realiza
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su comercializacion y distribucion de productos y servicios a través de 39

tiendas localizadas en 18 ciudades de la Republica.

Il.- Empresas Subsidiarias

Fotuluz Comercial, S.A. de C.V. 99.5%
Fotoluz Industrial, S.A. de C.V. 29.5%
Financier Fotoluz, S.A. de C.V. 2.0%

Ill.- Composicion de ventas por producto

Fotografia 8%
Fotoacabado 6%
Homeoffice - 1%
Intereses 12%
Aire acondicionado 14%

Efectos de reexpresion 12%

Audio y video 31%
Computacién 1%
Otros 3%
Telefonia 1%
Linea blanca 11%

IV.- Personal
314 empelados

e Grupe, S.A. de C.V. (CIDMEGA)
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I.- Descripcion de la Empresa
Origen v
Fundada el 21 de noviembre de 1980 en la cuidad de Mazatlan, Sinaloa, por

Don Julio Berdegué Aznar.

Giro
Es una empresa controladora representante del complejo turistico El Cid Mega

‘ Resort, consnderado como uno de los desarrollos turisticos mas importantes de

i"~,'La' oamerlca “El'.Cid Mega Resort esta localizado aI sureste del Mar de

. ,,‘;Cortes'en la costa mexicana del Pacifico.

‘Productos y / o Servicios

Es propietaria y operadora de hoteles integralmente planeados que
proporcionan servicios relacionados con la industria turistica. Las actividades
de la empresa son: a) operacion hotelera, b) venta de tiempo compartido, ¢)
administracién, d) disefio, construccidn y operaciéon de marinas, club de tenis,
golf y club nautico. El 29 de septiembre de 1997 Cid Mega ingresé a la Bolsa
mexicana de Valores realizando una oferta publica de acciones por un total de
155,999,999.75, mismos que serian utilizados para pagar deuda a corto vy

largo plazo, la construccion de un campo de golf y para usos corporativos.

Il.- Empresas Subsidiarias

Constructora y Materiales Playa Sabalo, S.A. de C.V. 100.00%
Operadora Turistica y Hotelera Playa Sabalo, S.A. de C.V. . 100.00%
Desarrolladora e inmobiliaria Nautica El Cid, S.A. de C.V.  100.00%
EI Cid Golf & Country Club, S.A. de C.V. T 81.70%
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-Marina del Sabalo, S.A. de C.V. © 99.00%

Operadora Club de Yates el Cid, S.A. de C.V. 99.00%
Terreno, S.A.de C.V. 100.00%
Bersac, S.A. de C.V. 99.99%

» Grupo Comerciat GOMO, S.A. de C.V. (GOMO)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen
Tiene su origen en el afo de 1989 cuando su fundador el Lic. Juan Manuel
Jiménez Gomez inicié la importacién y comercializacién de equipos de audio y

video.

Giro

La. empresa se dedica a la comercializacién, distribucion, compra-venta,
representacion, importacion y exportacién de toda clase de aparatos
eléctricos, electronicos, electrodomésticos y otros articulos similares o

relacionados.

Productos y / o Servicios
Las operaciones de la empresa estan concentradas en dos grandes lineas:
a) Aparatos de uso doméstico

b) Partes y accesorios electrénicos

Grupo Comercial Gomo se colocé en bolsa el 12 de septiembre de 1997 y los

recursos provenientes de la oferta publica, se destinaron para capital de
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trabajo y para aplicar un plan de crecimiento que consistente en la apertura de

centros regionales en las ciudades de Monterrey, Veracruz y Mérida.
Il.- Empresas Subsidiarias
Grupo Internacional Gomo, S.A. de C.V. 99.00%

Promotores de Electrénica y Planeacion Empresarial, S.A. de C.V. 100.00%

Iil.- Composicion de ventas por producto

Televisores y pantallas 44%
Videograbadoras 16%
Audio 37%
Otros 3%

o Grupo lconsa, S.A. de C.V. (GICONSA)

I.- Descripcion de la Empresa
Origen
Sociedad fundada en 1981, con experiencia que data desde 1949, a través de

una de sus subsidiarias: Ingenieros Contratistas, S.A. de C.V.

Giro

Tenedora de acciones de empresas subsidiarias dedicadas a la construccion.

Productos y/ o Servicios

La empresa se divide en tres grandes divisiones:
a) Divisién de Produccion

b) Division de Administracion
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c) Division Inversion Estratégica y de Finanzas.

Durante el primer trimestre de 1997 se recuperaron la mayoria de las
inversiones, asi como las cuentas por cobrar en Autopistas Concesionadas de
Chiapas, S.A. de C.V.. El 30 de julio de 1997 la emisora recompré $ 20
millones de pesos, liquidando asi la totalidad de la emisiéon de su pagaré de

mediano plazo.

Il.- Empresas Subsidiarias

ingenieros y Contratistas, S.A. de C.V. . 99.99%
lconsa Construcciones, S.A.de C.V. - :_ s :.99.99%' O
Magquinaria Iconsa, S.A. de C.V. R FREERRES A 9'9.82%
Servicios Administrativos Iconsa, S.A. de C V Si : 99.90 j
Productora de Agregados y Mezclas Asfalticas, S A. de C V © - 99,995
‘ Autoplstas Concesionadas de Chiapas, S.A. de C.V. . 0.21%.
i Autopistas concesionadas del Antiplano, S.A. de C.V. k : 14.57%
Grupo de Ingenieria Ecolégica lll HLA & Iconsa, S.A. de C.V. 18.00%

Unién de Crédito de la Industria de la Construccion, S.A. de C.V. -3.33%
ill.- Composicion de ventas por producto
Ingresos por obra 98%

Otros 2%

{V.- Personal

2,606 empleados
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e Grupo Lamosa, S.A. de C.V. (LAMOSA)

l.- Descripcion de la Empresa

Origen

Surge en la ciudad de Monterrey en 1890 La Compafiia Fabricante de
Ladrillos, una pequena empresa que inicio sus operaciones con la produccion
de ladrillos y que ahora se ha convertido en un consorcio dedicado a

diferentes negocios relacionados con la industria de la construccion.

Giro
Es un conjunto de empresas cuya actividad principal se desarrolla dentro del

sector de la industria de la construccion.
Productos y / o Servicios
Revestimientos ceramicos, ladrilleria, muebles sanitarios y accesorios,

adhesivos, yeso y desarrollos inmobiliarios

Il.- Empresas Subsidiarias

Lamosa Revestimientos, S.A. de C.V. 75.00%
Lamosa USA; Corp. 100.00%
Tile cera Distributin, Inc. 10.00%
Sanitarios Azteca, S.A. 99.99%
Ceramic Trade, Inc. ) 100.00%
Crest, S.A, 99.99%
Proyeso, S.A. 99.99%
General de Minerales, S.A. 99.99%
Ladrillera Monterrey, S.A. de C.V. 99.99%
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Servicios Adm. Lamosa, S.A. de C.V. 99.99%

.- Composicion de ventas por negocio

Revestimientos 50%
Adhesivos 18%
Sanitarios 30%
Inmobiliario 2%

IV.- Personal
2,505 empleados

e Grupo Mac Ma, S.A.de C.V. (GMACMA)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen

Se incorpord al mercado mexicano de alimentos en Octubre de 1991, a raiz de

la compra de la empresa Pillsbury Company.

Giro

Su misién es participar rentablemente en la produccién y comercializacion de

alimentos de primera calidad utilizando marcas reconocidas. Actualmente goza

de una participacion solida y creciente en los mercados de galletas a nivel

nacional.

Productos y / o Servicios

Fabricas pastas, galletas, helados y chocolates finos.
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Il.- Empresas Subsidiarias

Mac' Ma, S.A. de C.V. 99.99%
Pastas Cora, S.A. de C.V. 99.99%
Pastas Cora de la Laguna, S.A. de C.V. 99.99%
Inmobiliaria Kaunas, S.A. de C.V. 99.99%
Inmobiliaria Duprat, S.A. de C.V. 99.99%
Yom Yom, S.A. de C.V. 99.99%
lll.- Composicion de ventas por producto
Galletas 39%

Pastas alimenticias 43%

Chocolates 3%

Helados 15%

IV.- Personal

1,169 empleados

s Grupo Nutrisa, S.A. de C.V. (NUTRISA)

l.- Descripcion de la Empresa

Origen
Empresa creada en 1993

Giro

Venta de productos alimenticios sanos y deferentes que fomentan el interés de
los consumidores en alcanzar su bienestar fisico, considerando mejorarlla
calidad de vida de los consumidores por medio de la produccion vy

comercializacion de productos naturales
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Productos y / o Servicios

Productos naturales y sus derivados como vitaminas, proteinas, productos
naturales de belleza y helado de yogurt que comercializa a través de una
importante red de sucursales propias y franquiciadas, distribuidas en la Ciudad
de México y en el interior de la Republica. Se encuentran en proceso de
modernizacion y ampliacion el 50% de sus puntos de venta. En las tiendas que

ya cuentan con la nueva imagen se han observado excelentes resultados.

.- Empresas Subsidiarias

Nutrisa, S.A. de C.V. 99.99%

Promociones Inmobiliarias Nutrisa, S.A. de C.V. 99.99%
Inmobiliaria Nutrisa, S.A. de C.V. 99.99%
Operadora Nutrisa, S.A. de C.V. 99.99%

.- Composicion de ventas por producto
Helados 53%

Productos naturales 47%

V.- Personal

449 empleados

» Grupo Profesional y Proyectos, S.A. de C.V. (PYP)
).- Descripcion de la Empresa

Origen
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Desde su formacion en 1970 se ha posicionado como la compania mexicana
independiente de servicios profesionales de ingenieria mas grande del pais,

no afiliada con alguna constructora o empresa manufacturera.

Giro
Realiza estudios de factibilidad, ingenieria basica, supervision de obra y
control de calidad de materiales en una variedad de industrias entre las que

destacan la hidraulica, petroquimica, mineria y turistica.

Productos y / o Servicios

Ofrece servicios de topografia, mecanica de suelos, geomancia, laboratorio de
materiales, preparacion de especificaciones técnicas, preparacién de planos
detaliados y especificaciones de construccién; asi como la identificacion de las
listas de materiales para los proyectos, control de programas, presupuestos y
costos. Actualmente la empresa esta promoviendo proyectos en el sector
inmobiliario de Guam, en el sector hidroeléctrico de Filipinas y en el sector

industrial de Estados Unidos.

Il.- Empresas Subsidiarias

Internacional de Planeacion y Proyectos, S.A. de C.V. 100.00%

ilIl.- Composicion de ventas por producto

Estudios de campo 5%
Estudios de factibilidad 1%
Ingenieria basica 3%
Ingenieria de detalle 70%
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Supervision de obra 20%

Control de calidad de materiales 1%

IV.- Personal

309 empleados

e Grupo Prove-Quim, S.A. de C.V. (GPO)

l.- Descripcion de la Empresa

Origen

Su origen se remonta a 1958, cuando el Sr. Carl E. Newell, fundé una
empresa que vendia productos estadounidenses en México (fertilizantes e

insecticidas para el ramo guimico-agricola)

Giro
Empresa lider en México en la distribucion de productos quimicos.

Productos y / o Servicios

Distribuye mas de 250 productos quimicos a mas de 12,000 clientes; realiza
operaciones de mezcla de solventes y envazado de productos quimicos
liquidos. También cuenta con servicios ambientales, tales como reciclado de
solventes, recoleccién y confinamiento de residuos peligrosos. Prove-Quim
esta instalando una red de comunicaciones con la mas alta tecnologia del
mercado. Las posibilidades de este nuevo sistema brindan capacidad para
redisefar procesos y establecer nuevos estandares de servicio, como el

soporte técnico inmediato, no importando en qué lugar se encuentre el cliente.
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Como segundo proyecto de gran umportancta en julio se terming la |nstalaC|on
de un software que simplifica operaciones administrativas, liberando 60% deI
tiempo del personal de las sucursales para ser utilizado en visitar a cllentes y

atender sus necesidades.
Il.- Empresas Subsidiarias
Prove-Quim, S.A. de C.V. 100.00%

C.C.P.Q,S.A . deC.V. 50%

1Il.- Composiciéon de ventas por producto

Aditivos 12%
Envases 1%
Hules 1%
Inorganico 45%
Solvente 40%
Servicios 1%

IV.- Personal

310 empleados

e Maquinaria Diesel, S.A. de C.V. (MADISA)

I.- Descripcion de la Empresa
Origen
Constituida el 14 de mayo de 1946
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Giro

Comercializacion de equipo y refacciones Caterpillar, Montacérgas Mit‘subvishi :
Ingersoll-Rnad y Target para la industria de la construccuon y la mlnerla Es
una empresa exitosa fundamentalmente en el. servncm |ntegral que ofrece a

sus clientes.

Productos y / o Servicios

Venta de equipo nuevo y usado como: maqumana para movnmlento de tlerrar

equipo de pavimentacién, gruas 'y montacargas mcluyendo ase orias tanto

para la seleccién como para la aplncacuon y. evaluacnén entaﬂde, maquqnar:a.’

asistencia técnica y capacitacién a obreros y supervnsores del producto.

Hl.- Personal

616 empleados

» Médica Sur, S.Ade C.V. (MEDICA)

I.- Descripcion de la Empresa

Origen
Constituida en 1980, tras la unién de un grupo de connotados medicos de

amplio prestigio nacional e internacional.

Giro .
Servicios de salud integrado por consultorios médicos, clinicas de diagnéstico
y tratamiento, hospitalizacion, investigacion, docencia a nivel posgrado y un

.- hotel; para hospedar a los familiares de los pacientes foraneos.

109




EL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

Servicios
Hospital, Imagenologia, Unidad de Diagnoéstico Clinig:c"),v"l_-iti'a’sié‘ Renal, »
Rehabilitacion, Osteoporosis, Médica Niucléva,r,"i v-jNyéurofvisioqugija,
Gastroenterologia, Hemodialisis, Inhaloterapia.Ab an‘olog:(‘a, 5‘ stmotdgfa.

Cuenta con 100 camas y 482 consulitorios.

H.- Empresas Subsidiarias .
Operadora Médica Sur, S.A. de C.V. 99.93% .

lIl.- Composicion de ventas por producto

Hospital 66%
Hemodialisis 2%
Imagenologia 15%
Inhaloterapia 2%
Unidad Diagnéstico Clinico 5%
Oncologia 5%
Concesiones 5%

V.- Personal

531 empleados

o Pasteleria Francesa, S.A. de C.V.
l.- Descripcion de la Empresa

Origen
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Tiene su origen en un negocio fundado por la familia Tenconi en 1884, como
un salén de té europeo. Para 1923 fue abierto como paételéria si_e’ndo‘Don

Giovanni Lapose el nuevo propietario.

Giro o .
Produccion, distribucion y venta de una ampha gama de productos de

pasteleria y pamfcacuon. asi como comerctahzacton de otros productos

gastronémicos; conf teria y artlculos de regalo

Productos y/ o "Sér'v‘icibs‘
Pasteleria, pamfcacion ‘otros productos gastronomlcos propios y para reventa,

a de cobertura multiregional (centro,

' de venta pasaron de 43 aI C|erre de 1996 a 120 al cierre del afio 2000,

: dlstrlbwdos en‘. ‘al menos 10 estados del pals.
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;',4;1'.' ANALISIS DE LAS RAZONES FINANCIERAS DE ‘LAS EMPRESAS DEL
MERCADO DE LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA.

Para efectuar una anélisis financiero se utilizan las razones financieras, por lo
que se iniciard describiendo como interpretarlas y enseguida se explicara el
resuitado de las mismas de las empresas que cotizan el MERCADO DE LA
MEDIANA EMPRESA MEXICANA, durante los afios 1998, 1999, 2000 y 2001,

A.- RENTABILIDAD

Las razones que se analizan en este rubro son de las mas importantes para
los accionistas, ya que en éstas se puede observar de forma muy clara cual es
el rendimiento que se esta obteniendo sobre el dinero invertido en fa empresa.

s Resultado neto sobre ventas netas

Esta razén indica que parte de las ventas termina siendo la ganancia de la
empresa, en este sentido se encuentra en que habra empresas que tengan un
alto margen, lo que significa que los costos no son altos, pero esto debe de ser
complementado por un alto volumen, debido a que si el costo es muy bajo pero
se realizan pocas ventas al afo la utilidad sera muy poca, en el supuesto
contrario, si tenemos costos altos, pero el volumen de ventas es alto la utilidad
sera muy buena, por lo que no hay que perder de vista la rotacion de
inventarios.

+« Resultado neto sobre capital contable

Indica la utilidad que esta teniendo la empresa por cada peso invertido en ella,

esto es muy importante, ya que en realidad esta proporcionando el porcentaje
13
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é obtenlendo teniendo por el dinero |nvemdo esta es una
mas lmportantes que deben de ser evaluadas a Ias empresas

- de Utilida

« Resultado neto sobre activos totales

lndlca que tanto 'son utnhzados los activos para obtener eI resultado del
perlodo por. Io que se puede ver que si el resultado es’ alto el actnvo esta
siendo ~ muy . blen utnllzado pero al mismo tlempo ya no podria ser
aprovechado mas si no se hace un aumento de capital. ‘

+ Dividendo érfl ef{érctivo sobre resultado neto del ejerciclo anterior

Algo que busca cualqwer lnversmnlsta sobre el dlnero mvemdo en Iask

empresas 'son. Ios dlvndendos y estos no son dec tados por las empresas en

todos ' los perlodos por lo que las empresas que ] t‘ ne establemdo'como.
polmca la entrega de dlvudendos 0. no’

-pl e, n entregar‘ por resultados

" desfavorables en el e;ercncno nos son bien.vistas: porlos lniierslonustas pero
también es necesario que no todas las utilldades del ejerclcno sean repartidas a
los accionistas, ya que una parte se debe de quedar en el negocio, depende
de sus necesidades de expansion.

B.- APALANCAMIENTO

Este rubro da informacion de cual.es el grado de endeudamiento de la

empresa, sin considerar la deuda como algo malo, sin lo contrario. Un recurso

que proporciona una ayuda o una palanca para poder llevar a cabo |os fines de

la empresa, lo que en ningin momento se debe de perder de vista, es el

‘momento en el que se debe de pagar la deuda, ya que si la empresa no es

Capaz de pagar sus deudas en el momento determinado, la empresa pude
: 114



.fquebrar Otro: aspecto,fundamental para evaluar'e apalancamlento es que el .
’ interesrcobrado por eI dmero debe de ser me

ue el_rendlmlento que se
obuene de e, de no ser a5| la empresa trabajarua para lntentar pagar el costo
i de capltal y no lo lograria perjudlcandola muy Iejos de apalancarla

o Pasivo total sobre activo total

Indica que porcentaje del activo esta siendo financiado, esto refléja que tan
comprometida esta la empresa, obviamente entre menos endeudada esté la

' empresa, ser4d mas sana, pero no necesariamente indica que la empresa sea
mejor, por el contrario, una empresa que esta apalancada tiene mayor utilidad,
debido’a que es mejor pagar una tasa de interés menor y preestablecida, y por
lo tanto, lo que queda de utilidad sera el beneficio de los accionistas, siempre y .
cuando la empresa sea rentable. Si la empresa no es rentable y las utilidades’
son minimas, es mejor no estar endeudado, ya que sera mayor el ‘pagb de
intereses que la utilidad obtenida por el dinero que se pidié prestado.

« Pasivo total sobre capital contable
Indica que porcentaje del dinero de la empresa es de deuda, en comparacnon
con el capltal,de los’ inversionistas, por lo tanto que tan apalancada esta la
' empresa en comparacton con el dinero de los accionistas.
‘e “Pasivo en moneda extranjera sobre pasivo total
v Indica que porcentaje de la deuda es en moneda extranjera, es decir en qué
porcentaje sera afectada la deuda por los movimientos favorables o

desfavorables al peso.
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. ‘Actlvo'qirc'qlante sobre pasivo circulante

-IndiCa cUahtas veces se tiene capital disponible en el corto plazo para poder
hacer frente a-la deuda del corto plazo, lo mas recomendable es que el
resultado sea uno, pero esto no es indispensable, ya que los vencimientos y
:dlsposu:lones en efectivo en el corto plazo son. en dlferentes fechas

« Activo circulante menos inventario sobre pasivo circulante -

Indica cuantas veces se tlene apital “disponible en‘el corto’ plazo pero sun o

contar el inventario, para qu ‘de’esta forma sea-mas- real el dmero que se

puede tener disponible para hacer frente a_la deuda de corto plazo por Io que‘

lo mas recomendable .es.; que el resultado
indispensable, ya que -

piazo son en dife

Activo circul sobre pasivo total -

Nos indica cuantas veces se tiene capital disponible en el corto plazo para
hacer frente al total de la deuda.

4.2, ANALISIS FINANCIERO DE LAS EMPRESAS DE LA MEDIANA
EMPRESA MEXICANA

El analisis se realiza sobre las empresas de la mediana empresa de la BMV,
de los afos 1998, 1989, 2000 y 2001; de las razones financieras de esos anos

(RI1)
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Se puede observa>rf ue:el q‘u‘ da la empresa es muy bajo y es

menor al del ramo y'al‘de elmexy-noda dlvldendos

El apalancam e  al; actlvo ‘es medlo muy slmllar al del ramo y

a Telmex con respecto:a capltal cohtable es sano, muy por debajo del ramo'y

Telmex y en cuanto a moneda extranjera estd arriba del promedio, por lo que

tendran mayo repe cu ion Ios movimientos en el peso.

La liquidez es muy buena y esta muy por encima del ramo y de Telmex.

INDICADOR FINANCIERO ; DERMET . CASAS ' TELMEX

COMERC

RENDIIENTO (%)

RES NETO / VTAS NETAS . 052 4.48 24 39
"RES NETO / CAPITAL CONT 082" "11.80 3399
"RES NETO/ACTWO TOTAL 7777068 657 “1380

DIVEN EFECTRES NETO DEL EJANT 7777 7777 77777 T 3006

APALANCAMIENTO (%)

PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL 56 65 44 25 5137

PASIVO TOTAL  CAPITAL CCNTAB 150 8055 133
PASIVO MONEDA EXT / PASIVO TOTAL 77 8494 1026 T 3726
LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE - 1.57 1.39 118"
ACTIVO CIRCULANTE - INV 7 PASIVO ‘ IREY 0.76 118"
CIRCULANTE :

"ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL i 126, 099 0.56




ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

+ GOMO (GRUPO COMERCIAL GOMO, S.A. DE C.V.)

El rendimiento es bajo, similar al :de ‘su ramo, lo cual indica que es una

empresa promedio, ni muy buena ni muy maia en cuanto a rendlmlento pero‘
algo |mportante es que Ios rendlmlentos son nulos

i movnml nto en el peso seria mas fuerte en la deuda de la empresa

La liquidez es muy buena, por encima del ramo y de Telmex.

] INDICADOR FINANCIERO . GOMO ° CASAS  TELMEX
COMERC

RES NETO / VTAS NETAS 405 448 24 39
"RES'NETO ' CAPITALCONT TR 73T 1180 3339
'RES NETO /ACTIVO TOTAL 77 &y T ""6"57" ”1’3"5’of
‘DIVENEFECTRES NETO DELEJANT . 7~ 30 os
PASIVO TOTAL  ACTIVO TOTAL 42. ss 5137
PASIVO TOTAL ¢ Y 1733
PASIVO MONEDA EXT PASIVO TOTAL 7 778706 R F
ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE | 2.43 1.39
"ACTIVO CIRCULANTE - INV7 PASIVO AT T T e e

CIRCULANTE
"ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL  ~ 2237 To9s 0.56"
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El rendimiento esta por arriba del ramo.vvfpero_‘a_t':h es inferior al-de Telmex, pero
. ‘'no hay dividendos. ‘ - M :

_extranjera es-mas  alt
~ movimiento del peso ser:

La liquidez es muy buena, similar al. ramo y a Telmex.

INDICADOR FINANCIERO T DUTY | CASAS TELMEX °
" COMERC

RES NETO / VTAS NETAS 12 30 4 48 24 39
RESNETO CAPITALCONT 7777773237 T 7T Ti1s0” T 3399
RES NETO : ACTIVOTOTAL 7 777777777 43%7" 7 77 es57 T i3z0’
DIVENEFEC . RESNETODELEJANT —~ ~ 77— 7777 7 3008
PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL 57 39 44 25 5137
PASIVO TOTAL * CAPITAL CONTABLE 137 80 55 R
PASIVO MONEDA EXT/ PASIVO TOTAL 56.68 - 1026 3726
ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE 1.31 1.39 1.18
"ACTIVO CIRCULANTE - INV " PASIVO T 055 076 118
CIRCULANTE !
ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL : 083" 099 056

FALLA DE ORIGEN




" ANALISIS DE LAS EMPRESAS DE|. MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

e ’MA’DI'SA (MAQUINARIA bléSEl, SA.DECV) -

El rendtmlento es bajo, sumllar a ‘de:ila" mdustrna pero muy por debajo de

Telmex y da dividendos pero exagera

EI apalancamlento con respecto al actlvo es. medio; snmllar al del ramo Y “al de

_Telmex, en cuanto al capntal contable es sano snmllar al de Telmex muy bajo
al del ramo, al de moneda extranjera es muy superl

Telmex, por lo que un movimiento en el peso sera reflejado mas fuerte en la

deuda.

La liquidez es buena, similar al del ramo y un poco debajo del de Telmex.

RENDIMIENTO (%)

RES NETO ! VTAS NETAS
RESNETO/CAPITALCONT

"RES NETO /ACTIVO TOTAL

APALANCAMIENTO (%)
PASIVO TOTAL ACTIVO TOTAL

LIQUIDEZ (Veces)

"ACTIVO CIRCULANTE - INV / PASIVO
CIRCULANTE

INDICADOR FINANCIERO | MADISA i CASAS | TELMEX

| | COMERC
464 448 24 39
T TI3EETTT T e T T d3ee”
504 657 1380
"DIVENEFEC ' RES NETO DEL EJANT 87T UND T T T 30060
64 92 44 25 51 37
PASIVO TOTAL / CAPITAL CONTABLE ~ 1977 " 30 55 133
PASIVO MONEDA EXT/ PASIVO TOTAL | “g0a4 T 1026 3726
ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE ; 115, 1.39 1.18
062 076 118
6.91 099’ 056

“ACTIVO CI CIRCULANTE /PASIVO TOTAL
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ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

"« MOVILA (BIPER, S.A.DEC.V.) -
El rendimiento es muy malo, es nyegativb. lp’br debajo del ramo y Telmex.

El apalancamiento es muy conservador, muy por.debajo del ramo y el de
Telmex. S ‘

La liquidez no es buena, es muy pbr dbebajo del ramo y de Telmék. hay que
tener mucho cuidado en esta empresa.

INDICADOR FINANCIERO © MOVILA 'COMUNICA TELMEX
CIONES
RENDIMIENTO (%)

RES NETO / VTAS NETAS <1262 12 16 24 39
RES NETO 7 CAPITAL CONT 7 7777 7 7"Be7” "7 13287~ 3399
"RESNETO/ACTIVO TOTAL 777 77Hde7r 7T se7T T 4380
DIV ENEFEC  RES NETO DEL EJ ANT 000 ND 7777 3006

APALANCAMIENTO (%)

PASIVO TOT~L  ACTIVO TOTAL 5137
PASIVO TOTAL ¢ CAPITAL CONTABLE ) 1337
PASIVO MONEDA EXT / PASIVO TOTAL 7 37 26
LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE | 058 127 118
ACTIVO CIRCULANTE - INVT PASIVE 777 o577~ 77 7 ag T Ty
CIRCULANTE

ACTIVO CIRCULANTE 7PASIVO TOTAL 045 TTossT T 056

“TESIS CON
FALLA DE ORIGEN



. ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

« GICONSA (GRUPO ICONSA, S.A. DE C.V.)

El rendimiento es muy malo, con numeros negatlvos sumllar al promed|o del
ramo y muy por debajo de Telmex

El apalancamiento es muy conservador muy por debajo deI ramo y de Telmex

La liguidez es muy buena un poco por debajo de Telmex

i INDICADOR FINANCIERO [ GICONSA | CONSTRUC 1 TELMEX | i
| | | clon
RES NETO / VTAS NETAS -11.50¢ -12.50 24.39
"RES NETO 7 CAPITAL CONT 14217 2342° 3399°
"RES NETO 7 ACTIVO TOTAL 1287 -4 aa BT YT
"DIVENEFEC / RES NETO DEL EJ ANT T o0 ) 3006
PASIVO TOTAL ACTIVO TOTAL 7192 7318 51 37
PASIVO TOTAL : CAPITAL CONTABLE ~~ 7777 558" '~ " 28280 = 133
PASIVO MONEDA EXT / PASIVO TOTAL 77 11 26 T 433877 3T 26
ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE 113, 0.59 1.18°
ACTIVO CIRCULANTE - INV/ PASIVO ‘ 103" 052 118
CIRCULANTE ' ! k

'ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL : 0.82; 046" 056




ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

* LAMOSA (GRUPO LAMOSA, S.A.DEC.V.)

El rendimiento es bueno, similar al promedio del ramo y por debajo de Telmex.

El apalancamiento medio, similar al del ramo y al de Telmé_‘x.**v'

La liquidez es muy buena similar al del ramo y un poco menor al de Telmex.

INDICADOR FINANCIERO LAMOSA ~ MATERIAL TELMEX
‘ CONSTR
‘ RENDIMIENTO (%)
RES NETO / VTAS NETAS : 7.76 758 24 39
"RES NETO / CAPITAL CONT : 1283 T8 34 3399
RES'NETO /ACTIVO TOTAL ‘ 591 642 1380
DIVEN EFEC ' RES NETO DELEJANT 1813 ND 3006
APALANCAMIENTO (%)
PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL 53 66 57 71 5137
PASIVO TOTAL / CAPITAL CONTABLE ~ =~ 77118 15769 133
PASIVC MONEDA EXT / PASIVO TOTAL 4428 6313 3728
LIQUIDEZ (Veces)
ACTIVO CiRCULANTE s PASIVO CIRCULANTE 153 164 118
"ACTIVO CIRCULANTE - INV/ PASIVO o 097~ 081 118"
CIRCULANTE
"ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL 0.55¢ 058" 056




Telmex.

. PYP (GRUPO PROFESIONAL, PLANEACION \¢ ROYECTOS SA DE

CV)

El rendimiento es muy malo, en nimer:

ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA‘MEbIANA EMPRESA MEXICANA™ ;'

ajo:del: ‘r,émok yde

INDICADOR FINANCIERO "7 PYP CONSTRUC TELMEX
; CION

RENDIMIENTO (%)

RES NETO / VTAS NETAS 3411 -12.50 24.39
"RES NETO / CAPITAL CONT 23181 237427 3399
RES NETO / ACTIVO TOTAL 22977 4738 1380
"DIVENEFEC . RES NETODELEJANT |~ ‘000 "'nD ‘3006
APALANCAMIENTO (%)

PASIVO TOTAL ' ACTIVO TOTAL 26 13 7318 51 37
PASIVO TOTAL - CAPITAL CONTABLE oz 28280 T 133’
'PASIVO MONEDA EXT/PASIVO TOTAL 7 " 4res’ 774338 3728
LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE 289 059 113
"ACTIVO CIRCULANTE - INV 7 PASIVO 2887 Tos2n T Tis’
CIRCULANTE . ’
"ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL i 0.46 0.56
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ANALISIS DE LAS E

'« "CIDMEGA (GRUPE,

El rendlmlento es bajo por arriba_del. promedlo y.por debajo de Telmex. no da
‘dlwdendos que es’'mt

El apalancamiento es conservador, por debajo del promedio y de Telmex.

La liquidez es aceptable, aunque por debajo del ramo y de Telmex.

INDICADOR FINANCIERO TCIDMEGA | OTROS | TELMEX
" SERVICIOS |
RENDIMIENTO (%)

RES NETO / VTAS NETAS 10.15 -828° 24 39"
RES NETO / CAPITAL CONT : 320 BT 3399
RES NETO7ACTIVO TOTAL ' 186 777377 fas0’
DIVEN EFEC ' RES NETO DELEJANT 0000 T ND T oz006

APALANCAMIENTO (%)

PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL 34.70 62.04 51 37
PASIVO TOTAL 7 CAPITAL CONTABLE : 054 16489 133
PASIVO MONEDA EXT 7/ PASIVO TOTAL ; 5200 8782 3726
LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE | 189 1.41 1.18

ACTIVO CIRCULANTE - INV7/ PASIVO 076 T 118
CIRCULANTE ' : ~

"ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL Bl 068 618" 056"
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los dividendos fueron muy'\buenos

El apalancamieﬁi’o 'es co ervéd@r. por debajo del promedio y dé'Telmex.

La liquidez es buena, po ebajo del promedio del ramo y de Telmex.

INDICADOR FINANCIERO I meoica OTROS ' TELMEX

i
y
i
t
|

SERVICIOS |

RENDIMIENTO (%)

RES NETO / VTAS NETAS

"RES NETO /' CAPITAL CONT
RESNETO/ACTIVO TOTAL

DIVENEFEC /RES NETO DELEJANT 3008

APALANCAMIENTO (%)

PAZIVO TOTAL - ACTIVO TOTAL 30 86 62 04 5137
"PASIVO TOTAL / CAPITAL CONTABLE 777 7 osst " Heade 77 vaz’
"PASIVO MONEDA EXT /PASIVOTOTAL 72327 7 78782 3726

LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE/ PASIVO CIRCULANTE 1.80 1.41 1.18
) T o778 1.41 118
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ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL. MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

¢+ GMACMA (GRUPO MAC MA, S.A.DEC.V.)

El rendimiento es negativo, muy malo, por debajo de ia industria y de Telmex.

El apalancamiento es conservador, por debajo del ramo y de Telmex.

La liquidez es mala, es necesario verificar los vencimiento de las deudas y de

los activos, hay que tener cuidado.

INDICADOR FINANCIERO

. GMACMA ' ALIM SERV TELMEX

TABACOS

RENDIMIENTO (%)

RES NETO / VTAS NETAS ; 932! 558 24 39
"RES NETO / CAPITAL CONT 884 761 3399
"RES NETO /ACTIVO TOTAL T 525 472 13.80.
"DIVEN EFECTRES NETO DEL EJ ANT 0.00. ND 3006

APALANCAMIENTO (%)

PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL 39.21 38.00 5137

PASIVO TOTAL " CAPITAL CONTABLE ~ :”‘"‘ o066 “8134" 133"

PASIVO MONEDA EXT 7 PASIVO TOTAL 25 85 5036 3726

LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE 76 175 118

ACTIVO CIRCULANTE DNV PASIVO 77777 7" "oen” 12 118

CIRCULANTE

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL




ANALISI§ DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

« NUTRISA (GRUPO NUTRISA, S.A.DEC.V.)

El rendimiento es bueno, por debajo del ramo y de Telmex, pero no dio
dividendos que es muy malo para los inversionistas.

El apalancamiento es conservador, muy por. debajo del ramo y de Telmex.

La liquidez es alta, por.encima del ramo y de Telmex.

INDICADOR FINANCIERO : NUTRISA | ALIM SERV | TELMEX -
: ! rasacos f
RES NETO / VTAS NETAS : 352 558 24 39
"RES NETO ' CAPITAL CONT 777777777777 7754”7 781 3399
RES NETO /ACTIVO TOTAL 7777 77 599" a7z’ 1280
DIVENEFEC /RES NETOBELEJANT o000~ No 3008
APALANCAMIENTO (%)
PASIVO TOTAL / ACTIVO TOTAL ‘ 20 32. 38 00 51 37
PASIVO TOTAL - CAPITAL CONTABLE 026 6134 133
"PASIVO MONEDA EXT / PASIVO TOTAL ' 0.00. 5036 3726
ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE 3.20 175 118
"ACTIVO CIRCULANTE - INV / PASIVO 180" 121 118
CIRCULANTE
"ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO TOTAL ‘ 277 T8y TToss




ANALISIS DE LAS EMPRESAS DEL MERCADO PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA®

"« "AGRIEXP (AGRO INDUSTRIAL EXPORTADORA, S:A: DE C.V.)

El rendimiento es muy malo, por debajo de la industria‘;; 'de'Télﬁex‘;' '

El apalancamiento en similar al de la lndustrla y:a Telmex solo que

fuertemente en moneda extranjera, por lo que, ante un 'mov1m|ento en el peso
en la deuda se reflejaria fuertemente

INDICADOR FINANCIERO ; AGRIEXP : ALIM SERV ' TELMEX
. { . i
|

1
! TABACOS
RENDIMIENTO (%)

RES NETO/ VTAS NETAS : 12,15 558 24.39

‘RESNETC7CAPITAL CONT 1248 761 3388
'RESMNETOVACTIVG TOTAL T T s 472 1380°
'DIVEN EFEC/RES NETO DELEJANT 000 ND 3006

APALANCAMIENTO (%)

PASIVC TOTAL : ACTIVO TOTAL 43 80 33 00 5137
"PASIVO TOTAL/ CAPITAL CONTABLE -~~~ 777080 8134 1337
PASIVO MONEDA EXT / PASIVOTOTAL 7 8300~ ~ "8036 3726

LIQUIDEZ (Veces)

ACTIVO CIRCULANTE / PASIVO CIRCULANTE 1.10 175, 113
ACTIVO CIRCULANTE - INV/ PASIVO 081 i 121 1aE
CIRCULANTE ‘

»«cnvo CIRCULANTE / PASIVO TOTAL 0901 083" 056
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ANALISIS DE £AS EMPRESAS DEL MERCADQ PARA LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA

= CONVER (CONVERTIDORA INDUSTRIAL, S.A. DEC.V.)Y

El rendlmlento es bueno, por encima del promedlo y por debajo de Telmex, los
s d|v1dendo son buenos

El apalancamlento es sumllar at de Ia lndustna y

a Telmex, un poco mas carda
C.en moneda'extr era. :

La liquidez es buena, por encima del ramo y de Telmex.

INDICADOR FINANGIERO " CONVER | CAUCHO v’”‘r’Ei.’MEx
PLASTICOS

RES NETO / VTAS NETAS 12.82] 558 24.39
"RES NETO 7 CAPITAL CONT ~ ‘ 115671 761 3399
RES NETO/ ACTIVO TOTAL 777 ‘ 7 56“ 472777 1380
'DIV EN'EFEC “RES NETO DEL EJANT 1683 30 os
PASIVO TOTAL ' ACTIVO TOTAL 35.70 38.00 5137
PASIVO TOTAL i CAPITAL CONTABLE ero 6134 133
"PASIVO MONEDA EXT / PASIVO TOTAL 62 ss‘ 50 36 37 26
ACTIVO CIRCULANTE s PASIVO CIRCULANTE 287 1 75 118
ACTIVO CIRCULANTE - INV/ PASVO 194 1210 118
CIRCULANTE | ! ;

. ‘
1.37, 0.83; 0.56!
i
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CONCLUSIONES

‘CAPITULOIL

_CAPITULO I.-

La Mediana Empresa Mexicana constituye uno de los pilares de la
economia del pais, por lo que requiere allegarse de manera inmediata de
recursos financieros, siendo el financiamiento a largo plazo una de las

mejores opciones para enfrentar el futuro.

El Gobierno Federal esta seriamente comprometldo en proporcuonar todas
Ias fac:lldades posnbles para que las empresas en este caso las medlanas

puedan obtener flnan’lam ntos' para

Dentrb delisistema’ bursati Ia Bolsa mexncana d Valores g|ra en torno a

las operacnones de rsos monetarlos. por medlo de

titulos valor ue'se llevan a‘cabo.en. su plso o:salon.de emate

: EI funcnonamlento y desarrollo del mercado de valo S cuenta con una

estructura Iegal que procura la conflanza del mverstomsta y una mayor
aceptacion de valores entre el publico; dicha estructur

sta basada en la:

Ley del Mercado de Valores.
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CONCLUSIONES

cApiTqLo" e

La Clrcular 11 31 expedida el 19 de Jumo del 2002 por la: Com:suon

po‘ lto de‘lograr una -

Dentro del Mercado.de. Valores organlzado eI dlfundir informaciéon’ correcta :

y oponuna .de las™ transaccnones realizadas’ -crea; confianza en eI '
mversuonlsta y en el publico en general,. Dicha mformacnon es dlvulgada por

medlo de la Bolsa Mexicana de Valores.

CAPITULO IV

Por'los resultados obtenidos del analisis de las razones financieraé se

puede percatar que las medianas empresas mexicanas' que cotlzan en la '_
BMV estan por-debajo del promedio de rendimiento;. y muy. por debajo de )

Telmex que es una de las empresas que liderean Ia BMV'

El rendlmiento es yun factor importante para un mversiomsta‘

es todo Se deben de considerar las diferentes razones de apala»ncamnento:'
y. Ilqwdez ya que en estas se puede observar el desempeno que esta;,
tenlendo la empresa y asi tener cuidado de que no esté muy endeudada of :
que no tenga el suficiente dinero para liquidar su deuda en el momento de'
venmmlento
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