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INTRODUCCION

El estudio de este trabajo, asi como la investigacion esta relacionada con la incertidumbre

y el riesgo de la situacion financiera.

El estudio y elaboracién del trabajo contiene cuatro capitulos, las conclusiones de cada

capitulo y su bibliografia de apoyo para tener fundamento en lo que se dice.
Su contenido. En el capitulo primero incluye los temas siguientes:

Marco Teérico, efectos colaterales, hipétesis, escuelas; politica financiera, proceso y ajuste

macrofinanciero; situacién sectorial y estructural financiera.

¢, Porque un marco teérico ?, El ser humano es un ente impredecible, que no es perfecto,
pero si perfectible, a pesar de su naturaleza mortal y tomando en cuenta la convocatoria ,
la cual pide llevar a cabo trabajos relacionados con el andlisis y la solucién de los
problemas financieros del pais ofrezco mi humilde aportacion.

Ademas contiene aportaciones sobre el proceso, ajuste y objetivos de las metas

financieras.

El Capitulo Segundo contiene los siguientes temas: Comportamiento y tendencias del
escenario financiero 2005-2006.

Supuestos aplicables de los ciclos econémicos, caracteristicas del ciclo financiero, el
impacto teleciano de los ciclos financieros en nuestro pais; agregados principales, que

impactan en el comportamiento financiero.

Es importante conocer el impacto de los siguientes conceptos que vulneran la situacion
financiera y también variables que ayudan a sostener en forma armoénica la estabilidad
financiera. Como pueden ser la inflacién, aplicacién del corto por el banco de México,
equilibrio en las tasas de interés y la aplicacién de medidas preventivas para obtener

buenos resultados.



Capitulo Tercero propone el tema de Incertidumbre y Riesgo del Modelo Financiero,
aportando las formulas de Harrod Domar.

Como viables para un crecimiento y aplicacién de la ecuacion del PIB, Teoria de la
eleccion en tiempos de incertidumbre, decisidn en condiciones de incertidumbre;
particularidades del riesgo versus particularidades del rendimiento, Incluyendo el concepto
de curvas de rendimiento.

Capitulo Cuarto contiene: Planteamientos de una estructura optima del S. F. M.
planteamiento histérico de un modelo financiero optimo en nuestro pais; analisis del

modelo financiero de ojos vista . Y teoria ecléctica financiera.
Terminado mi exposicion de tesis con las conclusiones de cada capitulo.
Contiene ademas la bibliografia de soporte y aportacion de revistas y folletos.

Puedo dejar este trabajo en sus manos, porque creo en Dios y por El existo, existe todo lo
que tiene vida. La ciencia financiera creada por el ser humano, a través de su inteligencia,
es un proceso util y connatural a la existencia de la vida, de las necesidades de los bienes
y satisfactores que nos brinda la naturaleza, que son fundamentales para vivir, y esto fue
un regalo de la mano invisible, porque todavia nuestra inteligencia no ha resuelto
enajenarlas para pagar un tributo por los elementos indispensables como son: el aire, la
energia solar, la lluvia, la cual hace un trabajo maravilloso porque limpia toda la polucion
de las calles y lava los edificios en forma gratuita, ya que el Estado nunca lo podria hacer
aun con todo su poder. Asi también tenemos el clima y el agua que fluye y que ya
empezaron a enajenar y este regalo maravilloso del movimiento celeste que nos rodea asi
como una esplendorosa luna y una madre tierra que nos alimenta y nos cubre con su
atmésfera, la cual cuelga sobre nada. Y la grandiosidad de movimiento del universo, al

unisono con todas las galaxias y constelaciones, incluyendo los sistemas solares.



El fin de todo bienestar seria proporcionar a nuestros seres humanos, mejores condiciones
de vida, si pueden hacerlo, porque el fin de la economia es la administracion de la riqueza

para servir al hombre.

Fraternalmente. Lic. LUIS LOPEZ OLIVERA.



CAPITULO PRIMERO

1. MARCO TEORICO

El Sistema Financiero Mexicano. Nace a través de la necesidad de regular el mercado

financiero del pafs.

Un marco tedrico, es el espacio para poder expresar fehacientemente mis estudios e

investigaciones para dar sostén a mi trabajo, concreto en este caso.

En el analisis de las principales organizaciones financieras detallo las principales funciones
y objetivos a desarrollar, el riesgo, con reiacion al valor financiero del mercado, asi como
una metodologia objetiva, para construir un modelo que responda a la realidad y poder
medir las secuencias en el corto plazo, de su resistencia en tiempos de incertidumbre y

riesgo.

Para incursionar en la exposicidn, voy a iniciar con mencionar las principales

observaciones .

PRIMERO.- Equilibrio en el manejo financiero de las instituciones financieras,

SEGUNDO .- Armonia en sus operaciones del mercado financiero y relacion técnica de
indicadores que sean capaces de medir su nivel de resistencia, y asf diluir la incertidumbre

y riesgo.

En las circunstancias mencionadas anteriormente, la resistencia del valor de las empresas
financieras estan en relacién a la incertidumbre y riesgo, atendiendo los conceptos de

equilibrio y armonia.
Equilibrio es tener ecuanimidad y mesura en los actos y juicios financieros.
Armonia sera, el ajustamiento y combinacién del movimiento financiero. INCERDITUMBRE

es: duda, perplejidad, no saber como resolver un problema incierto, tener confusion y no

tener certeza de algo.




En este contexto este trabajo relaciona e ilustra en forma facil de comprender como
resolver sin entrar en ilustraciones matematicas, y si con palabras, la toma de decisiones
en condiciones de incertidumbre y poderlos llamar posibles estados de naturaleza y para

llegar a esto, debe existir un criterio de eleccién, bajo estas premisas.

1.- Enumerar sistematicamente para cada acto, las consecuencias que corresponden a
cada acto de naturaleza.

2.- Asignar a cada consecuencia posible. Un numero que refleje la deseabilidad de esa
consecuencia.

3.- Seleccioné el acto medio de estado de naturaleza mas alto.

Y la media mas alta servira de base al promediar con la media mas baja un criterio de

incertidumbre.

Al llegar a comprender y saber manejar adecuadamente la incertidumbre, se crea un clima
de certidumbre, el cual permite trabajar y como consecuencia nace un crecimiento

financiero.

EL RIESGO FINANCIERO. Es un tipo de actividad con la cual el ser humano ha vivido y

vivira con él, es inherente a su modo de vida.

Desde que nace hasta que crece, el ser humano vive en base al riesgo y en finanzas el
riesgo se califica como: riesgo pals, riesgo familia, riesgo macro, riesgo micro, etc. Y

siempre estara sujeto a las fuerzas del mercado.

La incertidumbre y el riesgo pueden ser medidos con métodos cuantitativos y cualitativos
(cantidad y calidad) del conjunto de inversiones financieras utilizadas, al medir este flujo de

inversiones el resultado resuelve en parte un enfoque diferente.

De tal forma, que la incertidumbre y el riesgo de los movimientos financieros plantean

varias preguntas:

1.- ¢, Existe una politica monetaria sélida, como sistema que implemente un constante flujo
de capitales financieros?




2.- 4Los problemas financieros son causantes de inestabilidad en el tipo de cambio?
¢Causan fugas de capitales? ; Aumento en las tasas de interés y restricciones a nivel
macro y micro economico? Estos problemas pueden resolverse con planteamientos a la
luz de las herramientas de investigaciéon y proponiendo alternativas factibles de aplicarse

como son apoyos para fortalecer su crecimiento.

3.- (La teoria cuantitativa del dinero mantiene una relacion con las actividades financieras
y con una economia dindmica y su situacién de equilibrio? Relacionando esta teorfa con el
caso de las finanzas en México, de acuerdo a su historico desequilibrio sectorial es util,

sobre todo para cuestionar la posicion del modelo econémico actual.
Los planteamientos de la teoria cuantitativa del dinero son los siguientes:

Se propone la relacion entre precios, produccion y dinero en circulacién a partir de la

siguiente funcién matematica llamada “ecuacién de intercambio”.
(1) MV=Py
Donde:

M = Cantidad de dinero en circulacion.

V = Velocidad de dinero en circulacion (es una funcién de los precios).

P = Nivel general de precios corrientes (sin deflactar).

y = Ingreso real a precios constantes (deflactados).

MV = Refiere el nivel de dinero en circulacion.

Py = Refiere el ingreso nacional a precios corrientes, o el ingreso nominal, esto es
el valor total de los bienes y servicios producidos en una economia, de un periodo

determinado.

La velocidad del dinero se entiende por el nimero de veces que una unidad monetaria es

utilizada en un periodo de tiempo, para adquirir bienes y servicios de uso final.




Para identificar la relacién especifica entre las cuatro vanables, se despejan

independientemente.

Despejando V se tiene:

(2) V= PyM

Despejando P se tiene:
(3) P =MV

Esta explica la relacién directa existente entre precios y dinero

(4) P=MVly

Actualmente se reconoce que una economia, en especial la mexicana puede no estar en
pleno empleo, por lo que se admite que los cambios generados en M o ante sus
variaciones dada la relativa estabilidad de V repercute directamente en el nivel de precios,

asi como en el nivel de produccién y por tanto, en el ingreso nacional.

Prod. Ms.

De acuerdo a las dos teorias basicas mencionadas con anterioridad se puede entender
como funcionan los fenémenos macroeconémicos en México, involucrando ahora no solo
la politica econémica, sino ademas el sistema financiero y el sector externo, con lo que se
completa el esquema de analisis y realidad econdmica como contexto teérico necesario
para entender con precision los elementos de analisis de esta investigacion, y deducir sus

particularidades de funcionamiento.




Ahora es necesario profundizar aun mas sobre el sistema macroeconémico, para el caso
especifico mexicano, en esta situacion particular se considera que la economfa mexicana
no posee una serie de interrelaciones basicas en sus elementos y componentes, tas que
no siempre estan claras en las mentes de los que analizan la evolucién de los grandes

agregados econdmicos y hacen o disefan politica econdmica.

Si bien es evidente que toda accidn macroeconémica tiene efectos colaterales, con
frecuencia en México se aplican medidas de politica econdmica, ignorando los efectos
directos e indirectos que tales acciones tendrédn sobre el sistema econdémico en su
conjunto, se debe reconocer que el no considerar los efectos colaterales pueden obedecer

a dos razones generales:
1.1. EFECTOS COLATERALES.

PRIMERA RAZON. Dichos efectos son poco importantes desde el punto de vista del
disefiador de la politica econdmica, tanto por que la magnitud prevista del impacto sea
reducida, como porque el eventual perjuicio que se ocasione a otras variables o agentes

econémicos sea subjetivamente valorado como no relevante o significativo.

SEGUNDA RAZON. (Que no es necesariamente la menos observada) es que se ignoren
los mecanismos a través de los cuales un impulso macroeconémico se transmite al resto

de las variables del sistema.

Se pretende demostrar que la politica econémica neoliberal bajo los esquemas actuales,
no es adecuada ni responde a la necesidad de controlar y estabilizar las variables
macroecondémicas mexicanas, para poderlo realizar de manera eficiente habria que
reconsiderar la concepcion de estas teorias a una realidad mas cercana a la economia
mexicana, retomando experiencias pasadas, Dornbush como principal idedlogo de este
modelo econémico y de acuerdo a algunas observaciones de cdmo se ha administrado la
economia mexicana en los Gitimos afios, se ha convertido contradictoriamente en uno de
los principales criticos del gabinete econémico. Sobre esto se coincide en los siguientes

incisos:




A. Demostrar y aceptar que la inflacion mexicana es de caracter estructural (generada
por el excesivo intermediarismo en el proceso de distribucion de los bienes y

servicios).

B. El nivel de ingreso real no respondera mientras no deje de crecer la economia,
esto implica reconocer niveles aceptables y pasajeros de inflacién, que no sean
esterilizados con el uso indiscriminado de la tasa de interés que dana directamente
el costo del dinero y la inversién empresarial, sobre todo en tiempos de

incertidumbre y riesgo.

C. Para la generacion de esquemas de certidumbre a mediano y largo plazo de las
variables macro, es necesario el contar con instrumentos financieros modermnos y
diversificados que no respondan preferentemente a esquemas especulativos, sino
que permitan la inversién y capitalizacién y aseguren la estabilidad y permanencia
de precios, tasas y divisas, garantizando la igualdad: Ahorro = Inversién y permitir

el equilibrio y estabilidad entre los mercados de bienes, monetario y laboral.

Si hoy dia, el régimen del Gobierno Federal tiene el factor del precio del petroleo arriba de
40 dolares el barril, y ese precio es remunerador para las finanzas nacionales, serfa la
oportunidad de sanear las cuentas nacionales, con los acreedores de la deuda nacional
hacia la Banca Internacional. Y asi darle poder al peso mexicano ante las demas divisas
internacionales y de esta manera elevar el nivel de vida de los mexicanos porque una

divisa fuerte es signo de bienestar econémico.

Otra manera mas ilustrativa para considerar {a ecuacién de intercambio, se explica en el

esquema anterior que indica la existencia de una situacién de equilibrio entre:

Pr= Nivel de precios dados en una economia (inflacion).
Prod. = Nivel de produccion, ingreso o riqueza de la economia.
Ms = Oferta monetaria, o dinero en circulacién en la economia.

Llanamente, un nivel dado de produccion en equilibrio, corresponde un nivel dado de
precios, asi como también una cantidad especifica de dinero para realizar las

transacciones de intercambio (no mas no menos circulante), cuando se rompe la situacion




de equilibrio y por alguna razén. Generalmente por dolarizacion de la economia o excesivo
déficit gubernamental se incrementa la oferta monetaria, existe una mayor cantidad de
dinero en circulacién y ante una existencia dada de productos. (cuando el nivel de
produccion no se incrementé por productividad o competitividad, como regularmente pasa
en México). Esta situacidn degenera en un incremento generalizado de precios, infundido
por una presién excesiva de demanda, ante una oferta dada o constante, la que
tradicionalmente ha sido controlada con un efecto de esterilizacién que consiste en subir la
tasa de interés de los bonos gubernamentales (CETES), tasa lider de mercado de dinero
primario y secundario. Restando liquidez a la economia, haciendo que la gente que posee
dinero sacrifique su motivo transaccion por especulacion, sin alterar su motivo precaucion
y prefiera mantener su dinero ahorrado evitando realizar transacciones especulativas,
controlando de esta manera el nimero de transacciones comerciales e incremento de
precios, (y estancando el crecimiento econémico). Pero postergando y evadiendo el
problema real del desarrollo de los sactores econdmicos, que es el de la productividad,
generacion de ahorro para la inversion y la certidumbre de precios, y en general para la
inversion. Variable generadora de ingreso y bienestar social que México necesita. Hoy dia

el peso tiene mejor posicién de intercambio por estar unido al pacto téleciano.

Queda claro como se explica. La relacién entre la cantidad de dinero y el nivel de
produccion, por lo que se demuestra la relacién existente entre {a cantidad de dinero y el
nivel de actividad financiera. El constante movimiento del dinero en circulacién al recibir la

masa productiva sus salarios e invertirlos en sus primeras necesidades.

A partir del siguiente razonamiento general se pretende pues, evaluar las siguientes

hipétesis:

La realidad financiera del pais explica la razén de la disociacion, divorcio o separacion. De
las diferentes esferas necesarias para que una realidad financiera crezca, se desarrolle y
cumpla con sus objetivos racionales, estas son: “la esfera financiera”, duefia de recursos y
liquidez, siempre especulativa, la “Productiva” duefia de la actividad y el frabajo, siempre
limitada y golpeada por carencias y necesidades, y la “Polftica” duefia del poder y
organizacion nacional, encargada de determinar directrices y objetivos, siempre

subordinada por compromisos del poder econémico.
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1.2. HIPOTESIS

Hipdtesis 1. EI S. F. M'. se presenta como un excelente y necesario instrumento de
Polltica Financiera para lograr la estabilidad macro financiera y micro financiera que

requiere el pais.

Hipdtesis 2. La inflacidn mexicana es de caracter estructural, (generada por el excesivo

intermediarismo en el proceso de distribucion de los bienes y servicios).

Hipétesis 3. El nivel de ingreso real no respondera mientras no se deje crecer la economia,
esto implica reconocer niveles aceptables y pasajeros de inflacién, que no sean
esterilizados con el uso indiscriminado de la tasa de interés que dafa directamente el

costo del dinero y |a inversidon empresarial financiera.

Hipétesis 4. Para la generacién de esquemas de certidumbre a mediano y largo plazo de
las variables macros, es necesario el contar con instrumentos financieros, modernos y
diversificados que no respondan preferentemente a esquemas especulativos, sino que

premien fa inversion y aseguren la estabilidad y permanencia de precios, tasas y divisas.

Hipotesis 5. La realizacion de contratos financieros contribuiria significativamente a la
reconstruccion de la confianza en la economia mexicana y proveera un manejo adecuado
de riesgos a las inversiones financieras, permitiendo esquemas de politica econdémica mas

coherentes y estables a mediano y largo plazo.

Hipotesis 6. Si el flujo de operaciones financieras es constante, puede equilibrar la
inconsistencia que representa el flujo de operaciones y asi medir matematicamente el valor
del movimiento en {as finanzas y las tasas de crecimiento del S. F. M.

Regular para mantener una politica sana y ser transparente en la cuentas nacionales , es
decir debe el estado mexicano demostrar y publicar a ia nacién los ingresos totales de la
venta de hidrocarburos al mercado internacional y los ingresos por la aplicacion de la
imposicion de impuestos en general. Y asf revertir la miseria y convertir a este pafs en una

nacion rica.

! Sistema Financiero Mexicano
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Hipétesis 7. Cuando la inversidn financiera desea conocer todas las consecuencias de los
factores que afectan al S. F. M. ; Si existe 0 no? El deber de construir modelos capaces de
prever los efectos de los indicadores en el mercado financiero, cuando se presente la
incertidumbre y el riesgo. Para dar consistencia a la politica econdmica y tener mas

responsabilidad hacia la riqueza de {a nacién .

1.3. ESCUELAS.

En el estudio de las escuelas mas significativas de las corrientes econdmicas con un

enfoque fundamental en materia financiera son: Las siguientes escuelas:

1. Monetaristas
2. Keynesiana
3. Sociolégica
4. Estructuralista
5. Marxista

8. Espacio Geografico y Temporal

Su importancia se deriva de las implicaciones de sus conceptos para la eleccion de

politicas apropiadas para controlar la inflacion.
1.3.1. ESCUELA MONETARISTA
Sostiene que la inflacion es “siempre y en todas partes un fendmeno monetario”.

Para esta escuela las raices del fendmeno inflacionaric son llevadas al nivel de

prescripciones de politica que afectan la vida de millones de personas.

La renombrada teorfa cuantitativa del dinero se aplica con la siguiente férmula:

FORMULA : MV = PY

12




Donde M = cantidad de dinero en circulacién, V = es la velocidad de circulaciéon, P = nivel

de precios e Y = el ingreso real.

Esta ecuacién forma parte de los supuestos de la economia clasica, que decia que el
ingreso real es independiente de la cantidad de dinero y que la circulacién es constante.
En la actualidad se considera que la velocidad de circulacién se ha vuelto variable y que el

ingreso real varia de acuerdo con las fluctuaciones de una fuerza social concreta.

Actualmente hay quienes consideran que el control de la cantidad de dinero en circulacion,
y de las variables relacionadas con ella como la tasa de interés, constituye el punto de

partida de la politica econémica.

Se han abandonado los supuestos iniciales de pleno empieo y la previsién completa y se
han formulado nuevas explicaciones de la dinaAmica social., Por ejemplo se ha dado forma

técnica a la idea de una tasa natural de desempleo.

Considera que el desempleo es una necesidad social como factor regulador de la

economia moderna.
1.3.2, ESCUELA KEYNESIANA

Atribuyen la inflacién a un desajuste entre el nivel de demanda efectiva que realmente

prevalece en la economia y el que sera congruente con el empieo pleno.

La inflacién expresa un conflicto distributivo entre los grupos que compiten entre si. Segin
esta corriente, la inflacion podra ser el producto de algunas fuerzas sociales, que rompen
la armonla natural resultado de la cooperacién espontanea entre individuos o el

funcionamiento natural de los mercados.

Otros trabajos se concentran en el tema de la crisis, pero pocos se consagran
especificamente al tema de la inflacion. Entre ellos, en todo caso, parece existir consenso
en cuanto a que “el conflicto sobre la distribucién del ingreso afecta al nivel general de

precios”,. Por lo mismo, los mecanismos de que disponga una sociedad especifica para
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ventilar ese conflicto se consideran determinantes de su tasa de el enfoque se base en un

modelo simple de determinacién del ingreso:

Y=C+I1+G

Donde el ingreso real (Y) es igual al consumo individual ( C ), mas la inversién (1) y el gasto
del gobierno (G).

Ademas se toman en cuenta otros factores de la economia como el comercio exterior, la
tasa de interés y la cantidad de dinero, pero establecen en todos los casos la relacién entre

esas variable y el modelo para determinar el ingreso nacional.

El gobierno puede afectar el nivel total de empleo y como consecuencia moderar las
presiones de demanda excesiva que desataria la inflacion mediante cambios a tasas

timpositivas 0 en el monto y la distribucién del gasto publico.

Una parte central es la explicacién de la inversién. Plantea que no es consecuencia
automatica de las variaciones de la demanda efectiva agregada, sino que depende
tambien de comparaciones entre la eficacia marginal del capital y el costo del dinero, por
tanto se han elaborado esquemas gue permiten relacionar las interacciones entre las tasas

de interés, la cantidad de dinero, la propension al ahorro y la demanda efectiva.

Actualmente en los paises capitalistas persiste el debate entre dos enfoques; la politica
fiscal vs. politica monetaria y se complica mas al considerar la interaccidn entre paises,

puesto que esto afecta la demanda agregada.

1.3.3 . ESCUELA SOCIOLOGICA
Existen muchas explicaciones de la inflacion, y muchas emanan de la escuelas anteriores,
destacando otros elementos, por lo que implica distintas soluciones politicas. El andlisis
de la curva de Phillips y los de aumentos de costos son las mas influyentes dentro de esta

corriente.
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La curva de Phillips presenta una relacién extraordinaria entre el desempleo y la inflacion:
existe una relacién inversa y estable entre esas dos variables, seglin la cual serfa
imposible enfrentar y controlar la inflacién sin aumentar el desempleo. Una explicacion
podria ser el hecho de cambios estructurales en la fuerza de trabajo y en la produccion.
En muchos sentidos esta explicaciéon guarda similitud con la Keynesiana, ya que el nivel de
desempleo seria un derivado del nivel de actividad econémica.

E! andlisis de la curva de Phillips asocia el ritmo de la inflacién a la capacidad obrera de
obtener mayores salarios o de impedir su deterioro: tal capacidad aumenta con el nivel

empleo, o sea, guarda una relacion inversa en el desempleo.

Desempleo y tasa de crecimiento de los precios.

Si suponemos que la distribucién del ingreso con respecto al trabajo y capital es constante
con el transcurso del tiempo. Esto da certidumbre.

ILUSTRACION 1.

La curva de Phillips: Relacionando Precios y Salarios.
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Ademas esta corriente atribuye la inflacién a los aumentos en los costos de produccion y,

fundamentaimente, a los incrementos en los costos del trabajo humano.
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A medida que el mercado de trabajo queda sujeto a los sindicatos y a las leyes laborales
surge la posibilidad de que se logren aumentos salariales superiores a los que se
obtendria con la capacidad productiva.

1.3.4 ESCUELA ESTRUCTURALISTA.

Surge de la experiencia latinoamericana. Se fundamenta en las caracteristicas especiales
de las economlas atrasadas y la aparente incapacidad de frenar la inflacién con las recetas

tradicionales de las escuelas monetaristas y Keynesianas.

Sus principios estan fundamentados en los desequilibrios estructurales caracteristicos de
la economia latinoamericana. Al realizarse un analisis, una gran parte de sus
exportaciones estaban formadas por productos primarios, producidos en Zzonas
desarrolladas, mientras que la mayor parte del sector agropecuario padecia pobreza y baja
productividad.

En estas condiciones las recetas tradicionales de control monetario y austeridad fiscal
hubieran frenado el desarrollo. Los politicos buscaban orientaciones que no exigieran
sacrificar el crecimiento econdémico. Los economistas identificaron como causa basica de

los problemas, |a rigidez del sistema productivo.

El crecimiento y la inflacidon se hallan Intimamente relacionados. Por tanto, para resolver el
problema de I2 inflaciéon se requiere actuar en materia de productividad y no en el orden
monetario o fiscal.

1.3.5. ESCUELA MARXISTA

No es posible hablar de la inflacién en forma detallada desde el punto de vista de la teoria

marxista.
La literatura marxista que aborda el tema de los precios y de la actividad econoémica en

sistemas capitalistas se orienta habitualmente a explicar los mecanismos de generacién de

la crisis y no de los fendmenos inflacionarios mismos.
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El meollo del analisis de la inflacién, en la perspectiva marxista, se encuentra en el proceso

de acumulacién de capital y de las contradicciones generadas por él.
1.3.6. ESPACIO GEOGRAFICO Y TEMPORAL

El espacio para la investigacién a desarrollar de acuerdo a su contenido tematico es
México, en relacidn con sus instituciones financieras, Banco de México, Bolsa Mexicana de
Valores, Fondos de Inversidn y Publico Inversionista. Y todas las instituciones macro,

micros y medianas operando en el sistema financiero del pals.

El concepto temporal en este caso del estudio, la razén de tiempo, los tiempos, duracién y
efecto de las crisis y porque [os cambios como prevencion de estos.

Existen factores endogenos y exégenos que impactan en la economfa y por ende tienen un
fuerte impacto en la esfera financiera, en este rubro menciono como tépico [a
incertidumbre creada por el terrorismo a nivel mundial y las constantes guerras causadas
por intereses de poder, este escenario seria determinante para las finanzas si por razones
de estado el pals se viera involucrado , he aquf una explicacién de impacto exégeno.

Los fendmenos naturales , como pueden ser huracanes y temblor de tierra, en nuestro pals

seria un impacto endégeno.
2. POLITICA FINANCIERA, PROCESQ Y AJUSTE MACROFINANCIEROQ.

La aplicacién de la politica financiera nos lleva a poner los medios financieros a las
pretensiones e intereses de los grupos de poder, que son los que determinan cémo,
cuando y dénde deben aplicarse los modelos y programas, para los diferentes sectores

que comprende el todo del sistema financiero.

La politica financiera est4 sujeta a los cambios end6genos y exégenos que mueve el pulso

financiero mundial.
Si se respetara una situacion financiera , seria diferente, puesto que los intereses pollticos

estarian subsumidos (subsumir, subsumidos y subsumiera es, debajo de), al movimiento

de la oferta y la demanda, de las leyes universales de la economia, los resultados de esta
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disciplina serfa un beneficio para un pueblo que ha demostrado madurez, durante mas de
setenta afios de aplicaciones de diferentes pollticas para el sistema financiero.

Se debe reflexionar si existe un verdadero patriotismo, para la aplicacién financiera que dé
resultados para un mejor nivel de vida, de los habitantes de esta nacién.

Para iniciar un sistema financiero es necesario configurar un procedimiento, cuyos
resultados beneficien a los seres humanos mas necesitados y asf resolver problemas de
primera necesidad de consumo, utilidad de bienes y servicios. ;Por qué seguir pensando
que deben de existir diferencias de clases? Si la existencia de la vida es igual para todos
en sentido biolégico no en bienestar.

Si se aplica una economia que subsumiera (subsumir, subsumidos y subsumiera es.
Debajo de. A la politica, los beneficios serlan para un mayor nimero de seres humanos,
esto se demuestra por la escasez de bienestar en cuanto a la obtencidon de bienes y
servicios de un gran nimero de mexicanos, en contraposicién de la hartura y grandes

salarios, que tienen ciertos privilegiados en los sectores empresariales y politicos.
2.1. PROCESO.

El actual movimiento de globalizacién, es un proceso que nace como resultado de la
enajenacion de los bienes naturales de la nacién y la limitacién de los créditos al Estado,
por su gran deuda con el exterior, de tal forma que las politicas financieras aplicadas por el
Banco Mundial y el Fondo Monetario Intemnacional, no tienen opcién de corregir pero si
pueden tomar ciertos criterios de los clasicos: Adan Smith, David Ricardo, John Stwart
Mills, etc., y asl seguir creciendo ilimitadamente y aplicando los principios econémicos al

servicio de la politica.

La riqueza de una nacion esta sustentada por su contenido de bienes naturales, como son
el petréleo, metales preciosos y la amplitud de su litoral maritimo y su valor agregado como
son los habitantes que la componen. Si se preparara a los nifios con un sentimiento
patridtico de lo que tienen por el hecho de haber nacido en suelo mexicano, al
desarrollarse y llegar a ser parte de las decisiones econoémicas en su vida activa, como

parte del PEA, el rendimiento de sus aportaciones en bien de la nacion, serla grandioso.
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Si vamos a iniciar un proceso homogénico para aplicar en lo sucesivo una economia de
escala a nivel macroecondmico, el ciclo de beneficios serfa mayor tomando en cuenta que
la macroeconomia tiene como base fundamental el PIB, la demanda, la oferta, la balanza
de pagos, exportaciones, importaciones, salarios, consumo, ganancias y capital, etc. Es
importante tener en cuenta el conocimiento macroecondmico, el cual esta representado
por su impacto por las empresas transnacionales y el Estado. Muchas veces los
mecanismo operativos de aplicacién macroecondmica, no reflejan que aterricen y apoyen a

la microeconomla. Por lo tanto, tampoco a la poblacién en general.

N
IN

AJUSTE MACROECONOMICO FINANCIERO.
La aplicacién de un ajuste macroecondmico, esta sujeto a las variables exégenas, como
pueden ser un aumento o disminucion de los precios del petréleo, del oro y la variaciéon dei
tipo de cambio, con relacién al délar, ademas de los conflictos que se dan en cualquier
parte del mundo, que goipean a cierto sector de la produccion.

Las variables endégenas, simplemente estan sujetas a la visién y aplicacion de medidas
preventivas, como muchas veces de correccion, por parte del Estado, que pueden ser la
aplicacién de el corto por Banxico, la tasa de interés, que aplican a los CETES?, &l
aumento o disminucién de exportaciones e importaciones y la regulacién dela balanza
comercial, que son los mas significativos, dentro de los ajustes aplicados por el Estado a la
macroeconomia. Sifuera posible la continuidad de acuerdo a los cimientos ya puestos por
esta administracion, que entregara el poder en el corto plazo y hubiera una continuidad
sobre el modelo financiero aplicado, tendrfamos un buen crecimiento para los préximos
seis afos (2007-2012). Planeacién de largo plazo,

Es importante no perder de vista los tiempos actuales, que estan viviendo los Estados mas
evolucionados en el mundo, existe un nuevo enfoque de aplicaciéon financiera y la
participacién del Estado Mexicano en el mundo para aumentar su comercio, tienen que
rendir buenos frutos, asf que el enfoque es atender mas los medios de produccién, es decir

mayor cantidad de bienes.

Z Certificados de la Tesoreria del Gobierno Federal,
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La naturaleza del enfoque de politica financiera da como resultado que somos
autosuficientes en produccion de servicios, pero eso no significa crear riqueza. La riqueza
se crea transformando la materia en bienes satisfactores, asi que debemos crear mayor
educacién tecnolégica, para tener profesionistas capacitados en transformar la materia en
bienes-satisfactores y disminuir la produccién humana de profesionistas, enfocados
profesionalmente a los servicios. Estos no producen nada, sélo quieren administrar y si no

tenemos produccion, la paradoja serfa [Qué vamos a administrar!

Un objetivo de suma importancia seria duplicar la capacidad de produccién para poder
cumplir tos compromisos de demanda de bienes manufacturados o productos del campo a

nuestros socios comerciales.

Recomendarfa fundar la Universidad de Oficios Rentables como gemologia, joyeria,
herreria, etc. y fomentar este tipo de educacion para tener capital de trabajo en la industria,
y asl aumentar la produccion. La preparacién de profesionistas que ofrecen servicios, su
herramienta de trabajo lo construyen escritos y papeles con ilustraciones son

eminentemente literarios.

Y la productividad lleva la produccién de bienes como pueden ser manufactura,
transformacién y una cadena de ciclos productivos, hasta la presentacién del producto

terminado, para su venta.

Es una realidad, que la riqueza se produce fabricando bienes para satisfacer necesidades
al servicio de la humanidad y el capital humano para realizar la productividad, requiere de
obreros calificados con buena remuneracién, insistir en fomentar el trabajo en base a la
produccion.

En paises de primer mundo todos los obreros deben tener estudios profesionales para la
productividad. El estado mexicano debe de estructurar las capacidades disciplinarias de
los oficios y trabajos , por ejemplo un chofer de taxi, sus estudios para ser chofer, el nivel
de preparatoria o bachillerato, reglamentando las leyes para tales efectos, y en paises de
primer mundo, la infraestructura urbana, como crecimiento urbano estan regulados. La

educacién media superior y profesional privada, el enfoque es comercial, y no existe ética
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para elevar el nivel, para ser profesor o académico hace falta elevarlo a nivel de profesion
especializada.

ILUSTRACION 2
MAPA CONCEPTUAL DE LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

Intermediarios financieros Intermediarios Financieros no
Bancario Bancario
¥ X }
Banco de México Banca Miltiple Aseguradoras
v
| Casas de cambio |
Afianzadors
)
Banca de desarrollo Organismos suxiliares
de crédito
v
Casas de bolsas
Almacenes nacionales de depdsito Socigdades de Inversion
v
Empresas de factoraje
4
Arrendadoras Financieras
v
Uniones de crédito
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2.3 OBJETIVOS Y METAS FINANCIERAS Y SU AMBITO MACRO ECONOMICO
FINANCIERO.

Para poder sefalar los objetivos financieros en el rubro macroecondémico, sera necesario
tomar en cuenta llevar a cabo con el apoyo loglstico necesario, un analisis del entorno de

los siguientes objetivos y metas macroecondmicos y financieras:
Enumero las siguientes.

1.- Politica fiscal versus producto interno bruto, ; Por qué?
Existe en la ley fiscal, el procedimiento para obtener los ingresos, via imposicion de
impuestos y nunca se hace mencién del ingreso por la venta de hidrocarburos, rubro
fundamental de ingresos del Estado Mexicano. _

2.- Politica Monetaria y Tipo de Cambio ;Cémo se aplica?
Corresponde al Estado en coordinacion con los Estados de la federacion |, regular la
aplicacion de la politica monetaria, y a la Secretaria de hacienda y crédito publico y
Banco de México, el tipo de cambio de acuerdo a las fuerzas del mercado.

3.- Politica comercial.

4.- Cuenta corriente.

5.- Cuenta de capitales.

6.- Situacion sectorial y estructural financiera.

7.- Agrario.

8.- Transformacion.

9.- Servicios.

10. Exportacién

11.Importacion.

Todo trabajo de investigacién conlleva un esfuerzo, el cual comprende tener los siguientes

elementos:

Capital, personal especializado, herramienta adecuada y tecnologia de punta; y esto sélo
se puede lograr con el apoyo del Estado. De tal manera que las aportaciones enfocadas en
este trabajo de investigacién, dejan una ventana para los intereses que deseen seguir

puliendo y perfeccionando el hacer.
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‘La politica financiera aplicada hasta ahora, fomenta y perpetua el cancer estructural de la
economia mexicana, lo que no permite que ésta se desarrolle sana y plenamente,
agudizando constantemente la concentracién de capital y depauperacion de la poblacién.
Situacion que se ha agudizado con mayor efecto en los ultimos 30 afos”.

Corrupcién, manejo de informacion privilegiada y coyotaje, no permiten la estabilidad y
certidumbre financiera, ademas de los cambios de criterios politicos de sexenio a sexenio,
es un lastre que ha hecho mucho mal a la Nacién por el protagonismo, no tienen proyectos

a largo plazo que aterricen en bienestar para sus habitantes del pais.

Como objetivo se puede considerar penetrar en la explotacion de los recursos maritimos,
los cuales tienen una inmensa riqueza de bienes, como puede ser fa industria de la pesca,
realizando con esto un proceso econémico, desde la captura de la especie maritima segun
el caso hasta su presentacion y comercializacion, para la explotacién y el consumo.

Nuestro mar territorial mide mas de lo doble de la extension terrestre geogréfica del pals.

Otro objetivo seria volver a fomentar la produccion de pequenas y medianas empresas a
través de hacer una economia de escala, con su valor agregado de tal forma que su

desarrolio, sea sustentable por regiones.

Podemos entender que la realizacion de metas puede ser modular o por objetivos, con los

lineamientos macroeconémicos que dicte el Estado.
2.4, POLITICA FISCAL VERSUS PRODUCTO INTERNO BRUTO

Si el fundamento legal de la politica fiscal esté redactado en el articulo 31, fraccion IV de la
Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, debera actualizarse por razones
eminentemente juridicas y de gran trascendencia econémica, ya que solo se menciona
como obligacion la contribucién con el pago de impuestos, no hace ninguna referencia a
los extranjeros de tal forma que existe un vacio juridico y da lugar a que las obligaciones
fiscales de los extranjeros para con el Estado, quede como un paradigma y la penetracion
de estos en nuestra economia es muy notoria, ya que el Tratado de Libre Comercio lo
permite. En consecuencia de la aplicacién de impuestos reales, de los extranjeros con
empresas de México, hacia el Estado, las Constituciones de cada uno de los Estados,

debera también tener en cuenta estas sugerencias.
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Otra de las causas de la mala aplicacién de la politica fiscal, es la utilizacién del
paternalismo Estatal, hacia rubros o segmentos financieros que obtienen muchas
ganancias y su gravamen impositivo es igual a cero o nada. Este fuerte mecanismo de
ayuda por parte del Estado, repercute muy severamente en el proceso de la cadena
productiva, en otros segmentos y en el consumo, porque éstos si estan gravados con el
IVA. Es necesario aparte de considerar como obligacién pagar impuestos, aportaciones de
seguridad social, contribuciones de mejoras, derechos y accesorios, serfa bueno incluir
éstos en un solo apartado y crear diferentes apartados que no estén regulados como son:
los bienes de tecnologla avanzada como es el caso del Internet, correo electrénico y

ventas a través de portafolios computacionales.

2.3 ¢POR QUE VERSUS PRODUCTOS INTERNO BRUTO?

Si consideramos al Estado como regulador porque asl lo determinan las leyes, como son el
artfculo 5, 25, 27, 73 fraccion XXIX-D, E, F, G, artlculo 123 y por ditimo el articulo 134, de
la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, en materia econémica, se puede
deducir su gran fuerza juridica, para poder ser mas creativo y asi poder obtener mas
recursos, para engrandecer el producto interno bruto, si tomamos en consideracion gque el
producto interno bruto, considera por el lado de ingresos, obtencion de impuestos,
explotacién de minas y recursos naturales como son el petréleo, capitales emergentes,
ahorro interno, pagos de transferencias de persona fisicas y morales, etc. regulando este
vinculo a través de la Ley de Coordinacion Fiscal, con los Estados de ia Federacion, este
ingreso creceria enormemente y estariamos mas cerca de subirnos al tren de la creacion
de la super-estructura, segun las tendencias mundiales de las naciones mas desarrolladas.
Sl todo el ingreso real esta bajo el andamiaje por concepto de las ventas del petroleo, y
debe ser mas importante el ingreso en base a impuestos, por la sencilla razén de que el
petroleo es un bien no renovable, y todas las principales economias estan trabajando ya
en el proyecto de cambio de sustituto del petroleo y nuestra constituciéon politica federal ho
ha supuesto esta medida que en un futuro no muy lejano sera una necesidad de primer

importancia para el Pais.

Segln este planteamiento, podemos visualizar que existe mucho trabajo por hacer,
aplicando creatividad e iniciativa el lado del Estado y por el lado del Capital, solo se
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necesita buena voluntad y mucho trabajo. Con tristeza veo la gran equivocacion de
fomentar mas las costumbres politicas que sbélo enredan las cosas y nada mas brindan

Servicios, pero no producen riqueza al pais.
2.6 POLITICA MONETARIA Y TIPO DE CAMBIO.

La politica monetaria y el tipo de cambio, corresponden directamente al Estado, a través

del Banco de México, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico-Casa de Moneda.
A peticién de mi maestra voy a explicar en que consiste la politica monetaria.

Son criterios con caracter de decretos o circulares presentados por las autoridades
competentes, para regular el gasto publico y todo lo relacionado con el circulante. Y la
paridad del peso en relacién con otras divisas de caracter internacional para su

intercambio,
COMO SE APLICA ESTA POLiTICA.

Esto es irrelevante, puesto que por un lado segun el criterio del Gabinete Econoémico, en
un Inter. Nos mandan a Largos y de repente nos dan un giro de 180 grados y nos dicen
que estamos en Cortos, para poder segun ellos, equilibrar la demanda y poder ofertar
ddlares y asl evitar un desequilibrio significativo para el tipo de cambio con relacion a otras

divisas de caracter internacional.

Haciendo un estudio comparativo, llegué ala conclusién de que todo se puede regular,
aumentado la velocidad de las veces que ingrese y salga el dinero circulante, no aumentar
fa masa monetaria, sino darle mas velocidad, de esta manera aumentaria el consumo y
como consecuencia, tendrfa que aumentar la produccién y creceria el ahorro interno.
Ejemplo: En lugar de pagar cada quince dias o cada mes los salarios, pagarlos cada diez
dias por decenas, como se hacia anteriormente y no estar configurando artificios

econémicos como son los mal llamados bonos y cupones de ayuda.

El apoyo matematico esta en la pagina 5 y 6 de este trabajo y se resuelve con la ecuacion

de intercambio.
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Las tendencias y sefales exdégenas parecen indicar, desear volver a repetir las
experiencias ya sufridas en el pasado. Yo me pregunto si Brasil y Argentina ya caminaron
dos veces al mismo trecho, desearia pensar del trabajo del Gabinete Econdémico, para

prevenir esta incertidumbre para los préximos guince afos.
2.7 POLITICA COMERCIAL.

El avance de politica comercial es el resultado de la iniciativa de la diplomacia, para unir
intereses nacionales y poder ofrecer productos mexicanos, hacia compradores
internacionales, como son Estados Unidos de Norteamérica y Canada, asi como

Sudamérica y los acuerdos comerciales con la Unién Europea y el resto del mundo.

El comercio es un sector muy importante para tener movimiento financiero. Nuestra
balanza de pagos se determina aplicando la teorfa de la determinacién del ingreso, en
relacion con la economia entre el sector externo y la economla interna. Todos los sucesos
internos afectan la balanza de pagos lo cual repercute por un efecto retroactivo del sector
externo, sobre la determinacion del nivel de precios, ingreso de equilibrio y tasa de interés.

2.8 BALANZA DE PAGOS.
Tiene dos cuentas principales:

1.- Cuenta corriente. Esta registra los ingresos provenientes de la venta de bienes
producidos en nuestro pals. También incluye ingresos por servicios, tales como
embargues, transporte de turistas extranjeros, etc. También registra los pago de
importacién de bienes y servicios, de tal forma que se miden los ingresos netos,
provenientes de la venta en el exterior, de bienes y serviclos producidos en nuestro pals,

menos los pagos por las compras de bienes y servicios, producidos por el extranjero.

La segunda cuenta de la balanza de pagos, la integran la Cuenta de Capitai, la cual
contiene salida de fondos, para adquirir activos en el extranjero, (entiendase compra de
bienes y servicios) la afluencia de fondos a un pais, a medida que nuestros socios

comerciales del extranjero, compra activos.
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La Cuenta de Capital implica transferencia de activos, no de produccién.

Existe otro rubro denominado Cuenta Menor, la cual contiene las transferencias por parte
del sector privado y transferencias gubernamentales, como pueden ser donaciones y pago

de pension gubernamental a ciudadanos residentes en el extranjero.

Cuando escuchamos el término déficit de la balanza de pagos, quiere decir que estamos

importando mas.

Si por el contrario se dice superavit de la balanza de pagos, quiere decir que estamos
exportando mas. Para poder conocer el superavit, se puede obtener restando las
importaciones netas menos la salida de transferencias netas a extranjeros menos la salida
neta de capital privado. Esto se lleva a cabo por medio de una ecuacién, la cual se
denomina balance con base en las transacciones de la reserva oficial. Si se desea
ahondar en el mecanismo matematico, de la obtencion es necesario utilizar conocimientos
econometricos y para el caso no es el punto a tratar sino solamente establecer el
conocimiento de la utilizacién de las técnicas para mantener el equilibrio de la balanza de

pagos.

2.9 CUENTA CORRIENTE

Existen formas de modificar el superavit de la cuenta corriente, en economia es importante
utilizar mecanismo para equilibrar una situacién de facto de la cuenta corriente, por medio
de la manipulacién de aranceles, ya sea incrementando o disminuyendo su costo o cuota,
como es el caso de los paises europeos, que benefician a todos los productores
agropecuarios o del campo. Es recomendable y se justifica, la utilizacion de estos

mecanismos y dejarlos en vigor a largo plazo, una vez ya establecidos.

2.10 CUENTA DE CAPITALES.

Los primeros parrafos contenidos del tema de politica comercial, tratamos acerca de la

Cuenta de Capitales, sin embargo es mas importante conocer la formacién de capitales.
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La formacién de capital se lleva a cabo, mediante la produccién de bienes, que durante el
periodo considerado no van a parar a la economla familiar ni al Estado, esta formacién
elevan las existencias o disponibilidades de las empresas. Como a esta produccion
corresponde una creacion de ingresos, €l no consumo habra de tener como correlativo, |1a
formacién de capital real, ejemplo: El Banco Central del Japon esta manejado hoy dia una
tasa de descuentos de 0.50 y una tasa preferencial de 1.37, ;Por qué hace esto? Bueno,
la respuesta es que maneja un superavit enorme en su Cuenta de Capitales; producto de
una enorme produccion de bienes y satisfactores, que tienen invadido el comercio mundial,
por lo tanto no necesitan atraer capitales frescos, ya que su produccion es por demas
suficiente, quedando demostrando con esto la formacién de capital. En el proceso
econdmico de la formacién de capital, se distinguen: 1. El insumo real de los factores de
produccidn, para que la inversion se lleve a buen término; 2. La inversién bruta en cuanto a
proporcionar la preparaciéon de los factores de produccién , para crear bienes de capital,
tratando de sustentar la ocupaciéon piena, por medio de la oferta de trabajo; 3. Liberar la
movilizacion o disponibilidad de bienes monetarios, para la financiacién de esa actividad
productiva, sobre la base de recursos liguidos de las empresas, o bien mediante créditos
bancarios.

Que pasaria si el Banco Central del Japén decide beneficiar a los inversionistas,
ofreciendo un premio mas de 1 a 3 puntos porcentuales en la tasa preferencial y tasa de
descuento. Ese es el punto coyuntural que debemos de cuidar en sus variables, con
nuestros socios comerciales y que pondrfa en jaque a la economia mundial. La Cuenta de
Capital , es el control que tiene el Estado, a través del PIB, para poder utilizar y saber con
qué recursos cuenta para la aplicacién de sus programas de desarrollo econédmico.

3. SITUACION SECTORIAL Y ESTRUCTURAL FINANCIERA.

La economia mexicana estd sustentada significativamente por los siguientes sectores:
industrias Extractivas del Estado y de Empresarios Privados; Industrias de Transformacion
del Estado y de Empresarios Privados: Industrias de la Construccion del Estado y de
Empresarios Privados; Industrias de Comunicaciones y Transportes del Estado y
Empresarios Privados; Servicios de Salud y de Educaciéon del Estado y de Empresarios

Privados; Servicios Maritimos del Estado y de Empresarios Privados; Servicios de Defensa
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Nacional del Estado; Servicios Financieros del Estado y de Empresarios Privados, por

medio de grupos Financieros Privados.

31, AGRARIO.

Este rubro todavia el Estado no tiene los elementos juridicos suficientes, para hacerlo
rentable. Aqui existe un gran vacié estructural por el gran paternalismo tradicional que el
Estado proporciona a los campesinos y empresarios agrarios. Se necesita una
refundacién del sistema agrario mexicano, para hacerlo rentable, ya que su produccién no
es conocida totalmente y por lo tanto, no se ha cuantificado y si se sabe a través de los
medios de comunicacién, que una gran cantidad de los bienes producidos, son de
exportacion, de tal forma que este ingreso percibido en moneda extranjera, no paga lo
justo y entonces si existe un vacio enorme para la obtenciéon de impuestos, ya que éstos si
repercuten en consumidores, en las industrias de bienes tangibles y de transformacién,

esta carga resta el poder a ser un nivel mas justo de vida, para los obreros y empresarios.

3.2. TRANSFORMACION.

La transformacién es la repeticion permanente de produccién y consumo, el cual se
representa como un ciclo.

Aqul se contradice el término Ceteris Paribus, ya que los hombres, en su condicién de
consumidores pertenecen a una unidad doméstica en su mayoria y los hombres en su
condicidon de productos, pertenecen a una unidad economica denominada empresa en su
minoria, de tal forma que el personal humano hace posible, utilizando herramientas y
tecnologia, la transformacién de los bienes naturales existentes en todo el planeta, en
vienes y satisfactores, para cubrir las necesidades y la escasez entre |os seres humanos,
de cualquier edad. Las unidades domésticas, son unidades econémicas parecidas a los
entes que ofrecen servicios para utilizarlos, pero no bienes para consumirlos. Solo el
dinero ya sea metélico o en papel, recorre todo el ciclo economico, porgue no se destruye,
pero sl se gasta, haciendo su reposicion el Banco de México, quitando de circulacion las
monedas y los billetes echados a perder, por otros nuevos. En cambio los bienes ponen
término a su circulacion, cuando aterrizan en las unidades domésticas. La transformacion

de los bienes, tiene su descanso cuando llegan a ser adquiridos para su uso final.
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El capital entiéndase como dinero, lo tienen en su poder personas a través de [a
realizacion de buenos negocios de tal forma que la produccion empresarial, necesita de
capital humano, de herramienta y tecnologia de punta, para aumentar la produccién y asi
poder ofrecer las cosas o bienes a un buen precio, para los consumidores, es por €50 muy
importante que el empresario entienda que su capital puede producir dinero, a través de
los beneficios tedricos de la aplicacién de la teoria general de Ia ocupacion, el interés y el
dinero, sin embargo puede multiplicar grandemente su capital si utiliza la mano de obra del
personal humano, para transformar los bienes naturales en satisfactores para los

consumidores,

Asi que el capital, la mano de obra, los bienes naturales, herramienta y tecnologia, van

unidos para la creacion de la riqueza.

3.3. SERVICIOS.

Nuestro pais es un excelente productor de servicios, estos reciben ingresos muy variados,
siendo este rubro de los mas socorridos el polltico, de qué nos sirve tener un ilimitado
numero de politicos con ingresos de hasta $100,000.00 y $ 150,000.00 pesos mensuales y
mas por el sélo hecho de utilizar ia mimica y un lenguaje florido, si estos elementos
humanos son el ejemplo de cdmo ganar dinero facimente, a través de mentiras y
promesas incumplidas, seria un ejemplo de cémo esta sobre-explotado el ofrecimiento de

servicios.

Es posible pensar que todas estas erogaciones y gastos excesivos desequilibren el ciclo
financiero y el gasto en servicios sea cargado a los auténticos productos de la riqueza,
como son los empresarios, que arriesgan su capital en inversiones, asi como los obreros y
campesinos, que por necesidad trabajan para obtener sus necesidades primarias, como
son vestido, alimento y vivienda. Todo mundo tiene la idea de que ser politico es llegar a
ser rico. Mi recomendacion es mirar hacia la preparacién de capital humano, para
construir, transformar, y asf poder producir y elaborar bienes y satisfactores, para consumo
humano, incentivar y fomentar la preparacion de personal capacitado, en fabricar, elaborar
y construir bienes en general y disminuir la produccién de profesionistas que no van a

producir nada y que sélo van a ofrecer servicios.
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3.4. EXPORTACIONES E IMPORTACIONES.

Una entidad financiera, es una empresa constituida por la combinacién de recursos
humanos, recursos materiales y capital, coordinados por una autoridad diferente que no es
el duefio, pero que toma decisiones para lograr el objetivo de la entidad. Estas empresas
se encuentran en varios sistemas de gobierno, en todo el mundo y por unoc de los
principios universales de la economia que se llama intercambio interacional, existen las
exportaciones, que consisten en enviar hacia el exterior, lo que el Estado unido con
empresarios, envian a otros paises, para obtener recursos, a través de la venta de bienes

y satisfactores que necesitan los unos para con los otros.
3.5. IMPORTACION.

Son todos los bienes y satisfactores que un pais necesita y tiene que comprar ocasionados
por el principio de escasez y muchas veces por no ser favorecidos por la naturaleza del
contenido de sus suelos, como es el caso de Japén, que carece de gran extension
territorial, pero que tiene una gran produccién de tecnologia de punta y con esto, a traves

de su venta, obtiene lo que le hace faita. ‘

importacién : Es traer bienes, materia prima, que son necesarios para poder producir.

Nuestro pais tiene un buen comienzo en el afio 2005, motivado por la apertura comercial
con varios paises del mundo, nuestras exportaciones estan aumentando
considerablemente, sin embargo, con varios paises tenemos déficit en nuestra balanza
comercial, porque necesitamos perfeccionar y producir bienes y satisfactores de excelente
calidad con presentaciéon y buenos resultados, para su consumo; esta es una prioridad
para sostener el intercambio comercial, de tal forma constituido por el actual regimen de

gobierno y sea sustentable para los préximos quince o veinte afios.

Actualmente la importacién supera a las exportaciones y eso incide en la balanza

comercial.
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CAPITULO SEGUNDO
1. COMPORTAMIENTO Y TENDENCIAS DEL ESCENARIO FINANCIERO 2005-2006

Existe optimismo en cuanto al futuro del crecimiento econdmico para los proximos seis
anos, puesto que estan dadas las bases para seguir creciendo ininterrumpidamente y
seguir cultivando los fines del desarrollo sustentable, si se cuidan las bases que son pilares

para el crecimiento financiero del pais, tomando en cuenta las experiencias de un buen -
equipo, como son los trabajos realizados y medidas adecuadas, aplicadas por los Titulares
de la Secretaria de Hacienda y del Banco de México, seria recomendable que si todo sale
bien en las proximas elecciones del 2006, el consejo serfa que todo siga bien y con esto
tendriamos la garantia de que tendriamos buenos pilotos, para conducir una economia
sana y fuerte en los proximos seis afios, sin embargo si por intereses obscuros se le da un
giro de 180 grados al actual modelo econémico, el comportamiento y tendencias del
escenario financiero serlan desastrosas y tendriamos en puerta miltiples problemas de
tipo social y huida de capitales emergentes, lo cual nos llevaria a repetir las experiencias
sufridas durante 1982 a 1994, para que dentro de quince o veinte afos mas, volver a quitar
tres ceros nuevamente a nuestra moneda; ese es el riesgo que se corre si cambiamos el

rendimiento del trabajo obtenido en materia de finanzas en este sexenio (2000-2006).

De esta manera existe un paradigma de incertidumbre y de riesgos de la sociedad, en
general, estd esperando se vayan resolviendo de una manera adecuada, porque en esta
situacién todos pierden. Entrariamos a un caos econdmico si se desaprovechan los

trabajos realizados por &l actual régimen de gobierno.

Si conservamos la serenidad y seguimos trabajando aplicando las medidas y prevenciones
con buenos resultados hasta este tiempo, estaremos mejor preparados para afrontar el
calentamiento de otras economias, que puedan repercutir en la nuestra; me refiero
concretamente a las turbulencias y el estado frenético de economias significativas

utilizadas por los palses del llamado primer mundo.
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2. SUPUESTOS APLICABLES DE LOS CICLOS FINANCIEROS.

Si tenemos la riqueza que la naturaleza nos ofrece, ésta provee y alimenta a la especie
humana, que es dominante, la naturaleza le ofrece al hombre y la mujer. Y a través de su
habilidad e ingenio, lo aprovecha y con esto extrae, produce y transforma la materia,
creando asf su propio universo para especular y acumular, a través de empresas y
mercados a donde se ofrecen los productos, el llamado capital. Sin embargo la naturaleza
le cobra a la especie humana lo que tomé de eiia, a través de volverio a su seno, que es la
tierra y llevario a esa constante de que para construir primero hay que destruir y asl,
mientras exista y aguante esta naturaleza que existe en nuestro planeta denominado tierra,

seguira existiendo el ciclo financiero.

Para poder explicar los supuestos aplicables en los ciclos financieros, debemos de conocer
en teoria a través de ecuaciones economeétricas, los tiempos présperos que puede durar
un periodo de prosperidad econémica. Y ser seguidos por una retraccién o depresién de la
economia. La informacién que tenemos parece indicar que si se puede, sin embargo
existen variaciones que estan sujetas a fluctuaciones de la economia mundial. Por eso
debemos decir, que existen supuestos tedricos, que pueden dar un rendimiento éptimo. Si

son bien aplicados en un periodo de duracién del ciclo financiero.

Tenemos evidencias en base a la historia y documentos escritos ; Qué en los dltimos 150
anos, han existido severas fluctuaciones a niveles muy bajos de varios segmentos de la
economia y en contrario sensu, periodos de prosperidad exuberante , como es el caso del

crecimiento de la informatica, a través del Internet.

Algunos indices econdémicos muestran variaciones de recurrencia regular, dentro del
periodo de un afo. Estas variaciones son estacidnales, son diferentes de las fluctuaciones
del ciclo financiero. La mayoria de los indices de la actividad financiera, manifiestan
también una tendencia a subir o a bajar, a través de periodos extensos.

3. CARACTERISTICAS DEL CICLO FINANCIERO.

Posiblemente la caracteristica mas destacada del ciclo financiero, en su complejidad. Esta

es la resultante de multitud de factores interrelacionados, que generan juntos una clase
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importante de fluctuacion financiera. No se puede inventar una férmula simple o directa,
para medirlo, ni un juego uniforme de caracteristicas para describirlo. Cada ciclo es
diferente del anterior en longitud, amplitud y causas. No obstante, hay semejanzas
importantes en todos los ciclos. Podemos suponer que el ciclo financiero, consta de cuatro
fases: prosperidad, retraccidn, depresién y recuperacién. Muchas veces solo comprende

dos fases: expansion y contraccion.

La expansion se caracteriza ordinariamente por el incremento de la produccién, los
precios, el empleo, los salarios y los gastos de consumo e inversién. Supongamos que por
razones que indicaremos luego, hemos acabado de entrar en un periodo semejante. Tan
pronto como esto sucede, las empresas comienzan a sentir la mejoria, los pedidos son
mayores, la produccién y el empleo suben y los salarios aumenta. Los precios mas altos
hacen productiva la ampliacion de los inventarios y los pedidos son aun mayores, por o

tanto el proceso de expansién es, como se puede apreciar, acumulativo.

También mejoran las oportunidades de inversién, disminuye la capacidad productiva
ociosa, se hacen pedidos de maquinaria y equipos adicionales y se firman contratos para
nuevos edificios. Los bancos tienen grandes reservas de dinero, listo para poder hacer

préstamos.

Los empresarios se sienten optimistas sobre el futuro, porque visiumbran la posibilidad de
mejores ganancias en el porvenir. Los trabajadores pueden encontrar empleo faciimente y
los campesinos pueden vender sus cosechas a precios favorables. El ahorro interno se
incrementara, los tipos de interés tenderan a subir, segun las reservas bancarias vayan
agotando sus excedentes. En realidad una de las senales de que la fase de expansion
esta llegando a su fin, puede ser la elevacion de los tipos de interés y las restricciones a
los préstamos bancarios. Cualquiera de las razones que frenen el crecimiento de la
economia es reemplazada con el tiempo por un periodo de contraccién. Las
consecuencias de la contraccién pueden ser fuertes o benignas; si son fuertes el
desempleo se propaga y puede llegar a proporciones alarmantes y esto genera mayor
cofrupcion y delincuencia. Debo hacer notar sobre el crecimiento de la delincuencia, viene
aparejada a nivel mundial por la incidencia y publicidad que dan los medios de

comunicacion, a traves de peliculas, programas de television y prensa escrita. Tal parece
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que esta forma de publicidad, es rentable para los empresarios, que se dedican a ese

negocio.

Afortunadamente, los periodos de contraccion son por lo comuin menos severos y se
pueden atenuar con medidas oportunas, a través de mecanismos de regulacién
econémica. El ciclo financiero se inicié con el nacimiento de la economia misma y siempre
tendra un periodo constante de crecimiento, por la sencilla razén del aumento de la
poblacion y de que el ser humano por naturaleza, siempre estd buscando mejores

satisfactores y una ergonomia mas benigna, para su supervivencia.
4. EL IMPACTO TELECIANO DE LOS CICLOS FINANCIEROS EN NUESTRO PAIS.

El impacto teleciano ® en nuestro pais y ahora inducido a los ciclos financieros tiene su
origen al entrar en vigor el Tratado de Libre Comercio, con los Estados Unidos de

Norteameérica y Canada.

Inmediatamente al aumentar el nimero de habitantes de los tres paises, aumentara el
nicho de mercado para poder hacer los intercambios comerciales, de los bienes
producidos de los paises involucrados, de tal forma que para nuestro pals, es favorable en
todos los sentidos, sin embargo para Canada y Estados Unidos, es mucho mas favorable
porque su economia es mas grande. Es posible que los beneficios se empiecen a sentir
en toda |la sociedad dentro de unos afios mas, lo que si se puede observar es el abandono
en que se dejo a la pequefia y mediana empresa y no se tomaron las precauciones, o ellos
no hicieron caso cuando se les avisé de tomar sus precauciones economicas, por la gran
cantidad de bienes y satisfactores, provenientes de Canada y Estados Unidos hacia

nuestro pais.

El impacto y la penetracion teleciana ha sido contundente y ya forma parte del ciclo
financiero y podemos decir que ya existe una teorfa teleciana, la cual se puede explicar
como el intercambio comercial que realizan Canad3, Estados Unidos y México, de varios
segmentos de la produccion. Los grandes capitales a través de sus empresas, empiezan a
tener presencia en nuestro pals, de tal forma que solamente esperamos que se acepte

también, una moneda de libre circulacién para los tres palses, asi que el trabajo que se

® Teleciano “Tratado de Libre Comercio” (Teoria Teleciana).
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espera por parte de los empresarios es ilimitado, para poder atender aproximadamente a

un nicho de mercado, en diferentes segmentos de 650 millones de personas, en los

proximos treinta afios o mas; las escaramuzas existentes en nuestro pais no representan

ninguna preocupacién para desestabilizarla certidumbre de nuestro progreso, en la

economia financiera.

La sociedad, gobernantes y gobernados, necesitan caminar en armonia para poder

detectar las deficiencias de la teoria teleciana y asi ir regulando, a través del Estado, los

negocios financieros de nuestro pais, hacia nuestros socios comerciales.

Para ser un palis respetado, los cimientos educacionales son base fundamental de un

futuro mas justo para todos.

Son responsables de esto los jefes de familia, autoridades, la radio, television y

periodismo.

ILUSTRACION 3.

Escenario Macro econdmico de Corto y Mediano Plazos
Inflacién y Tasas de Interés - Corto Plazo

Infladén Mensual Tasas de Interés
Inflacién General Infladén Subyacente Cates a 28 dias|TIIE a 28 diag
Indice ‘:::tﬁ:\ Em A:Z‘Iu:\doo Indice MZ?:;(I“;:&) Yzm Aec:’::) ;;? om.:'::)a(%) Ta?%';“ fasa ) Nomina
(%) (%) (%) (%) (%)
2005

[Enero 1255 000%  454%  000% 109435  038%  37% 0,33%  260% 856% 8,979
Febrero 152,920 033%  427%  o034% 309,900  0,42%  3,71% 080%  9,15%  4,85% 9,47%
parzo 143432 045%  438%  07%] 110262 033%  3,63% L3 5,40%  3,60% 9,669
it 113,75 028%  45r% 100 116,550  02%  3,54% a1l 95d%  5,92% 10,079
pavo U353 -016%  4.66% 91,009 110,836  025%  3,55% 16600 9,64% 11,72 10,16%
bunic 13879 027%  473%  1,18%] 11109 0,23%  3.48% 189%8  967%  6,18% 10,18%
bullo 14,153 024%  4,21% L% 14,325 0% 5% 218%  B89%  6,79% 10,379
Pousta 114,4% 0.26% 4,33% 1,69% 111,603 0.25% 3,55% 2,36% 9,95%  6,99% 10,4499
optombre | 145,010 049%  399%  21%%] 1,927 0,2%  3,5%% 26690  9.%4% 3,609 10,48%
Ddubre 115459 03%  367%  258%f M29  027%  3,53% 294%  995% 4,929 10,519
poviembre | 116,125 058%  3,39% 3i8 12532 027%  3,53% 2% 961%  2,14% 10.17%
Dicenbre | 116,605  041% 3,600 3509 112914 0,3¢%  1,57% 357 9,15%  3,85%) 9,644
Promedio 14,328 030%  4,2% 11,28 29,00%  3,58% 9,54%  5,73% 10,03%]

Fuente: HSBC México

Marzo 23 2005 es la fecha de la dltima revisién
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5. AGREGADOS PRINCIPALES, QUE IMPACTAN EN EL COMPORTAMIENTO
FINANCIERO.

5.1. INFLACION.

La inflacion es el crecimiento de los precios de los productos, que se ofrecen al
consumidor sin razén aparente alguna. Muchas veces es motivada por artificios
premeditados cuando se tiene informacién privilegiada, de que algtin agregado, va a estar
escaso en el comercio; la escasez de ciertos productos de la cadena productiva, causa un
aumento en el precio ocasionando con esto el aumento en el lacado final del producto, el
cual tiene que repercutir en el precio que se ofrece al consumidor, muchas veces se debe
también a conflictos internacionales, como son guerras aisladas o turbulencias politicas de
paises productores de bienes que son indispensables para producir las mercancias, que
se ofrecen en el mercado. Existen también las causas naturales, como pueden ser los
terremotos, huracanes, etc. La inflacidn es un fenémeno vicioso de la economia, por lo
cual podemos decir que también ésta no es perfecta. En nuestro pais los mecanismo de
regulacion aplicados en este régimen de gobierno, fueron acertadas vy la inflacion no ha
crecido como en otras épocas anteriores y tal parece que al terminar su mandato, el actual
régimen de gobierno, dejard al Estado Mexicano en posibilidad de seguir teniendo un

crecimiento estable para la sociedad mexicana.

Podemos decir que nuestra economia ha llevado a la inflacién de manera regulada sin
causar incertidumbre en la sociedad. Sin embargo, volvemos a recomendar para la nueva
administracion y régimen de gobierno, cuidar la talacha hecha por el Gabinete Econémico

del Estado en materia de finanzas.
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ILUSTRACION 4.

Escenario Macroeconémico de Corto y Mediano Plazos
Inflacién, Tasas de Interés, Tipo de Cambio y Base Monetania - Mediano y Largo Plazo

200Q 2001 2002 2003 2004 | 2005 2006 2007 2008
Infladén
findice Naclonal da Predos al Cansurudor (Pramedio) 89,711 95,424 100,224 104,782 109,694 114,328 118,285 122,401 126,887
Variadon (%) 9,49% 637% S03% 4,55% 4,69%| 4,40% 3,46% 3,48% 3,67%
[indlce Naclanal de Predios al Consumidor {Fin Periado) 93,248 97,354 102,904 106,996 112,550] 116,605 120,476 124,861 125,469
Variadén (%N 8,96% 4,40% S5,70% 3,98% 5,19%| 3,60% 3,32% 3,64% 3,69%
[indice de Precios Subyacente (Promedio) 90,504 96,045 100013 103,589 107,374) 111,218 114,938 118,786 122,969
Varadén (%)Y  9,51% 6,12% 4,13% 3,57% 3,65%| 3,61% 3,34% 3,35%  3,52%|
indice de Precios Subyacente (Fin de Perlodo) 92,923 97,642 101,327 105,040 109,027] 112,914 116,603 120,601 124,829
Varlacén (%) 7,52% 5,08% 3,77% 3,66% 3,80%| 3,42% 3,27% 3,43%  3,51%
findice de Precios al Producta {Promedio sin Petrleo) 83,876 68,086 91,312 97,075 105,405 111,714 115,921 120,181 124,814
Variadén (%N 7,84% 5,02% 3,66% 6,31% 8,58%| 599% 3,77%  3,68% 3,86%
findice de Precios al Producta (Fin Perioda sin Petréleo) 86,305 88,556 94,128 100,000 1£07,968| 112,289 116,253 120,694 125,389
Varladéa (%)W 7,38% 2,61% 6,29% 6,24% 7,97%| 4,00% 3,53% 382,00% 3,89%
indice de) Deflactor Implicite de! PIB 342,573 362,711 387,944 420,864 441,058| 459,965 475,380 491,400 508,870
Varacien (%)) 12,10% 5,88% 6,96% 8,49% 4,80%| 4,29% 3,35%  3,37%  3,56%
[Tasas do Intorés
ICetes 3 28 dfas
Promedio 15,27% 1£,26% 7,00% 6,23% 6,82%| 9,54% 8,03% 7,29%  7,75%)|
Fin de Perfado 17,59% 6,75% 6,88% 6,06% 8,54%| 9,15% 7,01% 7,52%  7,83%
[Cotes 3 93 dias
Promedto 16,16% 12,19% 7,44% 6,52% 7,10%| 10,15% 8,42%  7,63% 8,13%
Fin de Perfodo 18,01% 7,60% 7,27% 6,18% 8,73%| 9,29% 8,03% 7,88% 8,15%
ICates a 180 dias
Promedio 16,60% 13,00% 8,09% 6,92% 7,37%| 10,59% 9,01% 7,90% 8,41%
Fin de Perlodo 17,26% 9,37% 8,14% 6,34% B8,67%| 9,80% 846% 8,15% 8,38%
[Tipo de Camblo (Pescs por Dolar)
Promedio 9,461 9,340 9,671 10,803 11,289 11,361 12,183 12,299 12,721
Varadén (%)Y -1,03% -1,28% 3,54% 11,71% 4,50%| 64,00% 7,23% 95.00% 3,43%
Fin de Periodo 9,650 9,160 10,395 11,232 11,163 11,687 12,096 12,391 12,799
variadén (%N 1,58% -5,08% 13,48% 8,05% -0,62%| 4,70% 3,50% 2,44% 3,29%
IComparacion Paridad de Poder Adquistivo (Base 1550)
Promedio: Sobre (sub) Valuaddn 21,07% 26,89% 26,72% 15,84%| 1545% 1560% 14,66% 14,63% 14,28
|jBase Monataria (Mitiones de Pescs)
Promedio 164,132 184,014 215,189 249,189 283,782 305,718 323,268 348,252 375972
Varadn (%) 25,39% 12,11% 16,94% 15,80% 13,88%| 7,73% 574% 7,73% 7,96
Fln de Perlodo 208,943 225,580 263,044 303,588 340,109| 363,016 387,463 414,060 442,361
Varacién (%q 10,72% 7,96% 16,61% 15,41% 12,03%| 6,74% 6,73%  6,86% 6,98
[Base Honetarfa como Porcentaje del PIB 2,99% 3,17% 3,43% 3,61% 3,722%| 3,71% 3,72% 3,71% 3,7

Fuente: HSBC Méxko

Maczo 23 2005 es la fecha de la Gltima revisidn
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5.2 APLICACION DEL CORTO POR EL BANCO DE MEXICO,

El Banco de México es una Institucion auténoma y desde el punto de vista técnico, se
puede decir que ha hecho bien su tarea. Lo relevante de la actuacién de ias aplicaciones
regulatorias del Banco de México, son las medidas adecuadas aplicadas en el momento
oportuno, de tal forma que de la noche a la manana, nos enteramos de la aplicacién del
corto, lo cual quiere decir que si estamos en corto, antes de estabamos en largo, lo que
nos ensefia a todos los mexicanos, que no tenemos cultura financiera y que de repente
cuando encontramos algo guardado en el armario econémico, sacamos una novedad, para
poder explicar que vamos a quitar de circulacién una cantidad de dinero, para asi prevenir
la compra masiva de divisas extranjeras y que los portafolios de inversion de las empresas,
no cambien su moneda nacional a moneda extranjera. Esto ha contribuido eficazmente a
mantener de acuerdo a las indicaciones del Banco de México, de dejar la libre flotacion del
peso, en relacion con otras divisas, a tener un equilibrio sostenible del tipo de cambio, en

nuestra moneda, y asi de esta forma dar certidumbre a la situacion financiera vigente.

Aqui también surge la incertidumbre de hasta dénde sera el limite de seguir sosteniendo la
situacién del corto; qué pasara cuando nos demos cuenta gue ya regresamos a los largos
como estabamos acostumbrados. Ojald gue cuando vaya a suceder esto, den las sefales
con una anticipacion de 180 dias y que la aplicacién de largos sean progresivamente en
pequefas porciones. Ya se apuesta en el Mex Der, que para el mes de marzo del afio
2006, el peso estara pagando 11.72 por cada ddlar, también serfa conveniente, si el
modelo econémico norteamericano estd dando senales de sobrecalentamiento de su
economia, al pretender seguir subiendo las tasas de interés de su Banco Central, lo cual
necesariamente va a repercutir significativamente en nuestra moneda, motivado por el
gran pasivo que tenemos en relacion con la deuda externa; esto necesariamente obligarfa
a cambiar el spot y el break, en relacién al délar. Si esto llegara a suceder nos estarian
mandando sefiales de voiver a entrar a un modelo econémico, de 15 6 20 afos, Hasta que
llegaramos nuevamente a tener una hiperinflacién, lo cual nos volveria a obligar a
cambiar de moneda o volver a suprimir tres ceros y volver a empezar. Este es el escenario
que nos espera, si no se toman las medidas adecuadas y oportunas, mirando hacia otros
horizontes, como son la expansioén de la industria maritima, la produccion de mas técnicos,

para volvernos mejores productores de bienes y satisfactores, no de servicios, porque no
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somos un pafls pequefio, como Suiza que es un pals eminentemente oferente de servicios

y que tienen pocos vicios en su administracion.
El mes de Julio el tipo de cambio esta en promedio a $10.50 compra, $10.65 venta.

Mas el escenario politico, crea una incertidumbre. El motivo es tener presente las
elecciones para Presidente de la Republica, y su proyecto de Nacion, este proyecto esta
sujeto a lineamientos de la politica econdmica internacional en materia financiera y esto
crea incertidumbre.

5.3.TASAS DE INTERES.

El 11 de Octubre de 1994, el Banco de México, con fundamento en el oficio 102-B074 de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, y en los articulos 26 y 36 de su Ley Organica, a
través de la Circular 67/94b, decidid poner en operacién el mercado de futuros, sobre tasas
de interés nominales y sobre el indice nacional de precios al consumidor, para ser
operados por el mercado de valores, el cual no tuvo éxito sino hasta el ano de 1899,
cuando realmente entré en operaciéon el Mex Der. Conocemos dos tipos de interés: el
interés puede ser simple o compuesto. La diferencia fundamental entre ambos, es el
recibo de que cuando se usa interés compuesto, los intereses generados en un periodo,
son los devengados de un interés sobre el interés generado anteriormente. Cuando se
usa el interés simple, los intereses son Unicamente en funcién del principal, el numero de
periodos y la tasa de interés.

El interés simple es el interés que se carga al final del periodo y que no gana intereses en
el periodo subsiguiente. El interés compuesto es el interés devengado por el principal, al

final de un periodo y que devenga interés en periodos subsiguientes.

Ahora bien, parece ser que la tasa monetaria de interés juega papel peculiar en la fijacion
de un limite al volumen de ocupacién. Existen fuerzas que hacen subir o bajar la tasa de
inversién, de modo que mantienen la eficiencia general del capital, igual a la tasa de
interés; sin embargo la eficiencia marginal de capital en si misma, es cosa distinta de ia
tasa de interés prevaleciente. Estos tipos de tasa de interés se utilizan para aplicar y
ofrecer un premio a los ahorradores que depositan su dinero en los bancos del pals. Es
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importante sefialar que el pago de estos intereses, tienen referencia en el certificado de
Tesorerfa o CETE, como el instrumento mas comerciado en el mercado de dinero de
México. Cada semana el Banco de México, sale a vender CETES a los inversionistas
institucionales, para obtener dinero y a cambio les ofrece un tipo de interés como premio.
Este interés los inversionistas institucionales lo mueven ofreciendo a sus clientes que
tienen la necesidad de hacer inversiones, con una tasa mas alta para asf tener ellos una

ganancia porcentual.

Los CETES se emiten al portador, en denominaciones de $ 10,000.00, aunque su valor
nominal es bastante bajo, el monto minimo permitido por transaccién, efectuado en el
mercado interbancaria actualmente, es de $100,000.00; es la practica el monto minimo es
por un valor nominal, de $50'000,000.00. Los inversionistas institucionales, que compran
CETES, los venden posteriormente en mercado secundario, a los fondos del mercado de
dinero, empresas, personas fisicas y extranjeros.

La tasa de interés, no es precio que pone en equilibrio la demanda de recursos, para
invertir con la buena disposicién para abstenerse det consumo presente, La tasa de
interés es el precio que equilibra el deseo de conservar la riqgueza en forma de efectivo,
con la cantidad disponible de este ultimo. Lo que implica que si ia tasa fuese menor, la
recompensa por desprenderse de efectivo, se reduce, el volumen total de este interés el
beneficiado desearia conservar y esto daria un excedente de oferta disponible, que fue lo
que sucedio en los afios de 1982 a 1988.

La explicacién completa es complicada, trataremos de explicar en qué consiste esto. Solo
lo podemos entender tratando de desarrollar con mayor detalle, el analisis de los motivos
para preferir la liquidez y por lo tanto es necesario apoyamos en la teoria del movimiento
circular de dinero. De cualquier manera, el término velocidad-ingreso de dinero, lieva
implicita la sugestion a favor de que la demanda de dinero, en conjunto, sea proporcionat o
tenga determinada relacién con los ingresos y esto puede ser entendible, si estudiamos los
depodsitos para gastos de consumo, depésitos para gastos del negocio y depositos de
ahorro. Por eso podemos considerar a la demanda total de que la sociedad requiere en
determinadas circunstancias, como una decisién Unica, aunque el compuesto resulte

formado por una serie de motivos diferentes. Esto se puede nombrar con la denominacién
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motivo-transaccion, que puede subdividirse todavia en motivo gasto de consumo, motivo

de negocios, motivo precaucién y motivo especulacién.

El motivo gasto de consumo, consiste en la razén para conservar efectivo, es cerrar el
intervalo entre la recepcién de ingreso y su desembolso. La fuerza de este motivo para
inducir a una decisién de guardar un total dado de efectivo, dependera principalmente del
monto del ingreso y de la duracién normal del intervalo entre su recibo y su gasto.  El
concepto velocidad-ingreso del dinero es estrictamente pertinente a este respecto.

El motivo negocios es otra razén en la cual se conserva efectivo para cerrar el intervalo
entre el momento en que se incurre en costos de negocios y aqué!l en que se reciben los
productos de las ventas, tomando en cuenta el efectivo en caja. La fuerza de esta
demanda dependeréa principalmente del valor de la produccién en circuiacién y del ingreso

en circulacién y del nimero de manos a través de las cuales pasa la produccion.

Motivo de precaucién es otra razén que se utiliza para conservar efectivo dispuesto para
las contingencias que requieren gastos repentinos y asf también para aprovechar
oportunidades imprevistas, de compras ventajosas, asi como conservar un activo cuyo

valor es fijo en términos monetario, para responder a una obligacién fijada en dinero.

Motivo especulacion. Esta razén es particularmente importante para la transmisién de los
efectos de un cambio en ia cantidad de dinero y se utiliza en las operaciones de marcado
abierto.

5.4 FASES DEL COMPORTAMIENTO FINANCIERO

El comportamiento financiero mexicano, registra a partir del afioc 1994, una recomposicion
de sus estructuras principalmente en macroeconomia y microeconomia. Fue muy notable
la intervencién del régimen de gobierno, para controlar el mal estado en que se encontraba
la situacién financiera del pais. Tenlamos expectativas y volatilidad, en el mercado
cambiario, esperando una tremenda devaluacién, sin embargo los que apostaron un

cambio en la polltica econdmica se equivocaron.
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Poco a poco se preparé el camino para poder iniciar una regulacién del PIB y tomando
medidas preventivas, entre el gobierno y sociedad, han transcutrido seis afios de
consolidacién de la economfa. Sus crecimientos han sido modestos, pero contundentes y
los impactos exogenos, como son el aumento en el precio del barril del petréleo, ia
estabilidad en el tipo de cambio de peso, en relacién al dblar, han favorecido mucho los
recortes hechos por el gobierno a varios segmentos del Estado, asf como la suspension de

programas de infraestructura y proyectos pendientes de suma importancia.

Todo parece indicar que existen rezagos como pueden ser aumento de salarios, aumento
de tarifas y aumento de empleos. Serla importante capitalizar la oferta de trabajo en lugar
de distraernos en acontecimientos politicos, a donde la derrama de dinero es tan excesiva,
que se puede notar como todos los dias de quincena, el Distrito Federal se congestiona
porque todo mundo sale a recoger sus salarios, sin haber trabajado fisicamente en alguna
empresa. Las marchas y los campamentos del zdcalo, se han vuelto costumbre entre los
meses de Febrero hasta el mes de Septiembre, fecha en que dejan libre el z6calo, por
motivo del Desfile Militar. La pregunta es ¢ De donde sale el dinero, para que esta gente
esté ociosa y se vuelva una costumbre, que todos lo trabajadores que van a sus labores

observan y se dan cuenta a ojos vistas, en que las cosas no estan bien.

Cuanto tiempo mas van a esperar la pequefia y mediana empresa, para que los bancos les
puedan dar crédito, para tener capital y llevar a cabo la produccion de este segmento tan
desprotegido desde la iniciacién del Tratado de Libre Comercio; el gasto de publicidad a
través de los medios, como son la television, la radio, y los periédicos, son tan excesivos
para la propaganda de todo tipo de poiitica, en contrario senso, nunca se ha visto que -
inviertan en convocatorias, para llamar a los ciudadanos que estan de alguna forma en
edad y por lo tanto son cuantificables, en el PEA. Mandarlos llamar para ofrecerles trabajo
y asi tal vez disminuir un poco la delincuencia, existe este vacio; io cdal podria constituirse

en una revolucién, como sucedié con la revolucion verde.

Podemos decir que las fases del comportamiento econdmico, durante estos seis anos se
llevaron a cabo en forma adecuada, puesto que se logré contener la inflacién y también
disminuir las tasas de interés, ligero aumento del empleo, aumentar la exportacién de

bienes y satisfactores, disminuir levemente ia deuda externa, dejando pendiente el
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otorgamiento de créditos para pequefias y medianas empresas y mantener el pleno

empleo. Asi como las reformas estructurales.

En esta investigacion, para efectos de este trabajo, se toman en cuenta la preparacion, ia
situacién y resultados del comportamiento econémico y por esta ocasiéon estamos
llamando fases a cada tratamiento que le dio el Estado y la sociedad en general, porque la
certidumbre economica, los fundamentos juridicos establecidos por nuestras leyes, nos
dieron madurez para soportar el efecto tequila, el efecto zamba, el efecto samurai y el
efecto tango. Las medidas iniciadas desde el principio de su mandato del régimen de
gobierno, presidido por el nuevo mandado, es muy estable y constante y en base al plan
nacional de desarrollo del Estado. Las prevenciones en materia econémica dieron muy
buen resultado, ya que los enemigos de México apostaban a entrar en una hiperinflacion,
lo cual se logré evitar y por eso confirmo que los cimientos establecidos por este régimen
en materia econdmica, nos pueden dar una estabilidad de 15 a 20 afos, de sano
crecimiento, pero si se le da un giro de 180 grados, cambiando el modelo de no continuar
construyendo sobre los cimientos ya establecidos, y volverfamos a tener problemas con la
inflacién, la incertidumbre y serla el caos nuevamente, durante 15 o 20 afios y tener la
necesidad de volver a quitar tres ceros a nuestra moneda. Esta es la paradoja que
anteriormente sefialé.

5.5 PREPARACION. (PREMONICION).

Suponiendo que existe la suerte, como es el caso de este régimen de gobierno, al verse
favorecido por los aumentos ocurridos en el precio del petréleo y también cémo se puede
explicar que cada crisis politica a través del terror fuera del palis, no incide en fuga de

capitales. Esto es confianza en Ia politica financiera.

Si tenemos buenos pensamientos, vamos a esperar un crecimiento moderado de la
economia, sobre todo si retomamos proyectos de gran envergadura, como es el
incremento de [a industria maritima, el incremento del material humano, capacidad para
construir bienes y servicios con Ia oportunidad de que estan fluyendo capitales del exterior,
en busca de invertir en la construccién de factorias y van a requerir de mano de obra
calificada, convocar con fe y con ahinco, utilizando los medios de difusién como son la

prensa, la radio y |a televisién, el fomento al trabajo, en todos sus niveles y hacer a un lado
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la politica de Estado, porque estos gastos producirian la emisién de mas dinero y esto
traeria como consecuencia, el debilitamiento del peso mexicano.

Los gobernantes y gobernado deben de iniciar desde hoy, la preparacién del proyecto del
Plan Nacional de Desarrollo, para presentarle las ideas al nueva Mandatario y con esta
informacion, pueda él estructurar su Plan Econémico de Gobierno. Para el periodo (2007-
2012).

5.6. APLICACION,

Una vez teniendo la misién, vision y planeacién, de las necesidades para continuar con el
desarrollo econémico, teniendo el ante-proyecto del Pian Nacional de Desarrollo, para que
el Ejecutivo lo presente al Congreso, se iniciaran la preparaciéon con su respectivo soporte
y logistica, para empezar a distribuir y obtener el ingreso de las cuentas nacionales y asi
dar certeza, certidumbre, equidad y fundamentos juridicos, para retomar los proyectos
suspendidos e iniciar los nuevos proyectos de ocupacién y crecimiento de infraestructura,
para recibir a los capitales emergentes y se pueda aumento la produccion que van a estar
demandando nuestros socios comerciales y asi poder tener un crecimiento mas benigno
del PIB. En esto consistiria Ja preparacién y faltaria tiempo para seguir llevando a cabo los

grandes proyectos de nuestra nacién.

Es obvio decir que se requiere de una planeacién, de un D. O.* y de personal altamente
calificado, en un esfuerzo nacional conjunto y tratar por todos fos medios de capitalizar los
compromisos comerciales en materia econémica y que su impacto en el nivel de vida de
todos los mexicanos, se vea refiejado con mejores satarios, prestaciones y oportunidades,

para vivir mejor.
5.7 RESULTADOS.

Si existe trabajo, buena voluntad, mucha fe y una gran disciplina, para conseguir el
bienestar familiar, con un esplritu nacionalista y dejando un poco ia cleptomania, estoy

seguro que los resultados seran grandiosos y de esta forma volvamos a tener fe y a creer

‘ DESARROLLO ORGANIZACIONAL.
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en nuestros gobernantes y ver nuestro futuro, que es el de nuestros hijos, con un gran

porvenir.

El sincretismo y la transculturizacién ya se dieron, por lo tanto el surgimiento de una nueva
nacion, es un hecho. Tienen mayor responsabilidad los duefios de los capitales, que
deben de echarle ganas para invertir y aprovechar el nicho del mercado, que ofrece Centro
y Sur-América, asi como Estados Unidos de Norte y Canada. A veces me pregunto: por
qué el continente africado, no aparece seguido en las noticias y cuando veo la gran
extension de este continente y el gran atraso en que se encuentra, en una pobreza
extrema, tal parece que lo tuvieran como un santuario, o en reserva de ser explotado. No
estaria allf también una esperanza para iniciar nuestras relaciones comerciales, apoyando
en todos los niveles, como pueden ser culturales, educacionales, de salud y necesidades

primarias, brindaries ayuda a cambio de materias primas.

La finalidad del manana de todo el sistema financiero deberd de estar claramente
determinado en funcién de un crecimiento mayor, para desarrollar en cada uno de
nosotros, la capacidad de crecer mentalmente, estructuralmente, educacionalmente y

econdmicamente.

Ya no se tratard mas de adquirir mas vicios, ni incluso de aprender a aprender, sino de

aprender a llegar a ser mejores capitalistas y administradores.
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CAPITULO TERCERO
1. INCERTIDUMBRE Y RIESGO DEL MODELO FINANCIERO

La incertidumbre y el riesgo pueden ser medidos con métodos cuantitativos y cualitativos
del conjunto de inversiones econédmicas utilizadas, al medir este flujo de inversiones el
resultado resuelve en parte un enfoque diferente. Para formular los planteamientos del
problema de mi proyecto, debo mencionar la aportacién de A. L. Cervo y P. A. Barbian,
Amile Simpar, con sus obras, metodologia cientifica, naturaleza y alcance del método
cientifico, paginas 35, 51 y 52, respectivamente. Sobre cémo se realizan los

planteamientos del problema de una investigacion.

Retomando el interés del tema del proyecto, sobre la incertidumbre y el riesgo del M.F. °

Proponemos:

A continuacidén se trata como resolver para dar equilibrio de crecimiento econémico, con la
capacidad de produccién, aumentada por inversiones econdémicas netas, medida por el

equipo de capital econémico nacional.

Si existe incoherencia politica para la aplicacion de una planeacion a lo largo plazo, el
planteamiento de una situacion de esta naturaleza, queda inciuido en el concepto de

aplicacién para nuevas formas de politica econémica.

Si todas las alteraciones econémicas sobrevinieran de acuerdo con leyes rigidas
generalmente conocidas, podria preverse y solucionar parte del problema, lo que importa
es la incoherencia a las contradicciones de declaraciones no politicas en materia
‘econdmica, sino el conocimiento imperfecto del porvenir de la economia mexicana.

Los problemas econdmicos son causantes de inestabilidad en el tipo de cambio, causan
fuga de capitales, aumento en las tasas de interés y restricciones en la macroeconomia.
Estos inconvenientes pueden resolverse con planteamiento, conforme a las herramientas
de investigacién y proponiendo alternativas factibles de aplicarse, como fundamentos de
apoyos en teoria bien definidos, con modelos econométricos para llevarlos a la praxis y asi

fortalecer el crecimiento econémico. Este crecimiento se puede establecer por medio de

® Modelo Financiero
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una economia poliltica que dé respuestas a las coyunturas y volatidad del crecimiento,

sirve como medida preventiva y resolutiva de los riesgos econémicos en la sociedad.
1.1 FORMULAS

Los modelos de crecimiento se pueden configurar apoyados en las formulas de Harrod

Domar.

FORMULAS:

A = It = Inversién Total

B = Gw = Tasa de Crecimiento

C = Gw* = Tasa de Crecimiento Justificada

A-It=Cr (Yt — Yt —1)
B-Gw = _§_

Cr
C-Gw*Gr=8

La aplicacidn de estas ecuaciones infiere progreso

La teorfa cuantitativa aplicada a la economia, mantiene una relacién con las actividades
productivas y de esta forma se crea una situacién de economia dindmica y su situacién de
equilibrio, relacionando esta teoria cuantitativa con los problemas econémicos de México,
de acuerdo a su proyectivo histérico, sistémico, econémico, el planteamiento es Util sobre
todo para cuestionar {a posicién del modelo econdmico actual, el cual puede requerir de las

siguientes medidas en mi opinidn, las cuales pueden ser:

- Disminuir la deuda externa.
- Disminuir la deuda interna.
- Bajar las tasas de interés.
- Pagar salarios justos.

- Evitar [a inflacion.
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Si aplicamos la ecuacioén del PIB, tendremos la visién del nivel del crecimiento econémico y
este valor debera ser directamente proporcional al crecimiento del sector econémico en
general, si es menor que 1, estaremos teniendo un resultado indicador negativo; si es

mayor que 1, estaremos teniendo un resultado positivo.

Esto se puede obtener aplicando la férmula generaimente aceptada para medir el PIB, la

cual describimos a continuacién:

C+1+G(X-M)=PIB=C+S+T+Rf

Por el lado del producto: Por el iado del ingreso.

C = gasto en consumo C = gasto en consumo

| = gasto de la empresas S = Ahorro
en plantas, equipo, inventarios T = pagos por impuestos
etc.

G =compras gubernamentales Rf = transferencias privadas de extranjeros.
Totales.

(X — M) = exportaciones netas.

Manejando por segmentos y sectores cada aplicacién, y haciendo el comparativo,
podemos obtener resuitados reales. EI Estado cuenta con el Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informatica, que tienen los historicos de esta informacién.
Haciendo una homologacién, podemos proponer la aplicaciéon de la férmula denominada
ecuacion de intercambio, con la cual podemos tener la reiacién entre precios, produccidn y
dinero en circulacion.

La férmula puede ser la siguiente:

(1) MV = Py

Donde:
M = Cantidad de dinero en circulacién.

V = Velocidad de dinero en circulacion (es una funcion de los precios).
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P = Nivel general de precios corrientes (sin deflactar)

Y = Ingreso real a precios constantes (Deflactados),

MV = Refiere el nivel de dinero en circulacion.

Py = Refiere el ingreso nacional a precios corrientes, o el ingreso nominal, esto es el
valor total de los bienes y servicios, producidos en una economfa en un periodo

determinado.

La velocidad del dinero aplicado a la velocidad de la economia en marcha, se entiende por
el nimero de veces en que una unidad econémica con dinero listo, es utilizada en un
periodo de tiempo, para adquirir bienes y servicios de uso final. Vuelvo a insistir en la
recomendacion hecha en parrafos anteriores de volver a pagar los ingresos del PEA de la
pobiacién econdmicamente activa, por decenas de dias y de esta forma se le dria mayor
circulacién a ese segmento de la economila, lo cual redundarfa en una reactivacion al
consumo en general, para identificar la relacién especifica entre las cuatro variables de la

férmula anterior, se pueden despejar independientemente.

Despejando V se tiene:

(2) V= Py/M

Despejando P se tiene:
(3) P=MV*ly

Esto explica la relacion directa existente entre precios y dinero:
(4) P=MV*y

Donde actualmente se reconoce que una economla, en especial la mexicana tiene
desempleo, por lo que se admite que los cambios generados en M o ante sus variaciones,
dada la relativa estabilidad V repercute directamente en el nivel de precios (P), asl como
en el nivel de produccién y por tanto en el ingreso nacional.
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2. TEQRIA DE LA ELECCION EN TIEMPOS DE INCERTIDUMBRE.

Si tomamos en cuenta que el nacimiento de una teoria se forma en base a un teorema,
podemos determinar que tenemos oportunidades de poder elegir los caminos a seguir,
cuando se nos presenta inestabilidad en la economia. La teoria de la eleccién, nos plantea
poder elegir el camino mas Optimo de los caminos obscuros, apoyandonos de los
histéricos econdmicos y de la situacién prevaleciente en lo politico, social y econdmico, asf
como en los estudios de sociologia y estadistica e investigaciones sobre las necesidades
prioritarias del momento. Primeramente se debe llevar a cabo una evaluacion del grado de
solvencia, o riesgo asociado con nuestros socios comerciales. Se debe de estudiar con
detalle los aspectos mas importantes de la evaluacién de solvencia econémica. Se
indicara también cémo dicha evaluacion de riesgo incide en factores, tales como la

disponibilidad de recursos crediticios, para los prestatarios.

También se toma en cuenta la calificaciéon de riesgo de nuestro pafs. Esta calificacion es

de suma importancia en la determinacién del lfmite de financiamiento, que el banco hace.

La estrategia de diversificacion de la cartera crediticia, requiere que periédicamente el
comité de crédito establezca los limites de financiamiento por regiones. Estos limites
asignados varian de banco a banco, asi como también varian de criterios, que se toman en
consideracién, para determinar dichos limites. La teoria de la eleccién nos permite

considerar las siguientes variables:

1.- La importancia que el pais tenga para ser sujeto de crédito.
2.- La calificacién de riesgo-pais; y
3.- El monto del capital requerido.

Podemos decir que las decisiones para tiempos de incertidumbre, deben de ser tomadas
oportunamente, segun el escenario que se presente en el momento de iniciar o ejecutar
medidas a veces molestas para la sociedad de bajos ingresos, sin embargo después de la
tormenta viene la calma y observamos cémo la medicina econémica aplicada fue la
correcta. Podemos sefialar también que la teorfa de la incertidumbre, contempla la
solucién del riesgo corporativo, del riesgo gubernamental, del riesgo pais, del riesgo

politico y del riesgo econémico.
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2.1. RIESGO CORPORATIVO,

Cuando una institucién bancaria otorga un crédito a una corporacion privada, en una
moneda que es distinta a la del pals de residencia, varios elementos deben tomarse en

consideracion para evaluar el riesgo de dicho crédito.

Tomando en consideracién el andlisis de solvencia de la corporacién, para otorgar el
crédito sean estos efectuados en el mercado nacional o internacional. A esto es lo que se
llama riesgo comercial corporativo y su determinacién esta en funcién de los analisis de los
estados financieros de la empresa y en general de todos aquellos indicadores que dan
razéon de la solidez y el buen estado de la empresa. Si se tratara de créditos
internacionales, el riesgo estriba fundamentalmente de lo que suceda en cuaiquiera de los
paises involucrados, en el aspecto politico, como en el econémico y que afecten a dicha

empresa, ya sea de forma positiva o negativa.

Si uno de los palses involucrados atraviesa por una crisis en su balanza de pagos, es muy
probable que las autoridades determinen un sistema de control de cambios o simplemente
que a los residentes de dicho palis, se les dificulte la obtencion devisas necesarias para
cumplir con sus obligaciones externas, o en consecuencia perjuicio para sus acreedores,
situacion que por lo demas esta totalmente fuera de control de la empresa. Los
prestamistas deberan de considerar no solamente el riesgo de la empresa sino también la
situacion prevaleciente en el pals donde ella opera y por lo tanto el riesgo o grado de

solvencia del mismo.
2.2. RIESGO GUBERNAMENTAL.

El riesgo gubernamental consiste cuando bancos transnacionales otorgaron muchos mas
créditos a los gobiernos de ciertos paises en desarrolio, en tal sentido los bancos
transnacionales le han atribuido a las Entidades Gubernamentales una mayor solvencia
que a las empresas privadas. La falta de liquidez de un gobierno en caso de dificultades
de pago y los valores de recuperacién respectivos, en ambos casos son de naturaleza muy

distinta.
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Cuando se presenta un repudio de la deuda externa, inmediatamente el riesgo politico de

un pals se acrecienta.

En muchos casos y con la finalidad de no deteriorar la imagen crediticia del pals, los
gobiernos garantizan, subsidiando o asumen parte de las deudas del sector privado con el
exterior, cuando dicho sector se enfrenta a serias dificultades, para cumplir con sus
obligaciones crediticias. Cuando un gobierno repudia su deuda gubernamental contratada
con el exterior, siempre existe la posibilidad de que en fecha posterior algin gobiemo
liquide parte o la totalidad de los deudos previamente repudiados, a fin de poder establecer

de nuevo como cliente sus relaciones con los mercados internacionales de capital.
2.3. RIESGO PAIS.

Nuestro pals por su situacién actual tomando en cuenta la situacion poiltica, la
incertidumbre de la aplicacién del nuevo modelo econdmico, o continuaciéon del mismo, por
el nuevo régimen, que tomara posesién en el mes de Diciembre y gobernaréa los proximos
seis afos, nos tiene en una coyuntura y mientras no se definan ciertas caracteristicas o
den sefiales de aprovechar los cimientos establecidos en materia econémica, por el actual
régimen, el riesgo que tenemos actualmente, es vivir en una incertidumbre constante y
este riesgo en primer lugar es esenciaimente cualitativo y en segundo lugar de caracter
cuantitativo, ambos tratan de dar respuesta a la pregunta basica que se esta haciendo la

sociedad en general.
2.4. RIESGO POLITICO.

Si estamos en un mes donde se van a definir varias situaciones politicas, debemos
suponer la conveniencia de apoyar la corriente politica def sistema de gobiemno, de no ser
asl corremos el riesgo si llega al poder un nuevo gobierno y pueda declarar la posibilidad
de un repudio a la deuda de qué les va a servir a los tenedores de capital si su divisa o
activés se evallan en moneda nacional, si ésta llega a tener una devaluacién enorme; sus

bienes perderian un gran porcentaje de su valor real.
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En cualquier caso, la decisién unilateral de repudiar total o parcialmente el pago de la
deuda externa, entrafia un bloqueo econdémico y financiero, por parte de los pafses a los

cuales pertenecen los bancos acreedores.

Otra razon importante del riesgo politico, es la confianza que os bancos acreedores tengan
en la acciones tomadas por las autoridades del pais deudor para segurar la continuidad en
el servicio de la deuda. En todo riesgo politico, generalmente se estudian [os siguientes

factores.

1.- Indicadores varios de estabilidad y consenso social.
2.- Mecanismos institucionales existentes para la transmision del poder, y

3.- Grado de oposicion al régimen existente.

Se debe de contar con un staff de analistas que puedan realizar este tipo de estudios para

poder tener una idea clara de cual es el riesgo pollitico de un pals.
2.5. RIESGO ECONOMICO.

Cuando las estructuras macroeconémicas y microeconomias tienen  las bases
fundamentales, para llevar y seguir creciendo econémicamente auin modestamente el
riesgo economico para cumplir con los compromisos contraidos con los acreedores
internacionales, es el aspecto mas importante para dar certidumbre y estabilidad a la vida
econdmica del pals. Todavia es sorprendente preguntarse cémo palses como Alemania,
Japén, después de haber sufrido un deterioro total de su vida politica, econémica y social,
tuvieron un espiritu enorme a través de sus ciudadanos y gobernantes, para volver a surgir

potencialmente en todos los aspectos y ser hoy dia una de las economfas mas fuertes.

¢Por qué nosotros no logramos entender cémo poder hacerle, si tenemos los elementos
suficientes de bienes naturales, de capital humano, realizarnos y darle a nuestros
semejantes un mejor porvenir y mejores niveles de vida? Puedo concluir que el aspecto
mas importante del riesgo econémico, gira alrededor de la balanza de pagos de nuestro
pais. EI mayor riesgo que podemos tener, puede ser cuando se presenten dificultades

para cumplir con el equilibrio en la balanza de pagos y no a otro tipo de pretextos.
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3.- DECISION EN CONDICIONES DE INCERTIDUMBRE.

Las medidas recomendables en una condicién de incertidumbre, es importante tomar en
cuenta una serie de variables indicativas de desarrollo de la economia, que demuestren de
una forma u otra, que se ve venir un impacto sobre la balanza de pago. Entre estas
encontramos en primer lugar, la evolucién del producto interno bruto, para responder y

tomar una decision que beneficie las finanzas publicas.

Si nuestro pais demostrara estar con un déficit muy elevado, en el sector publico con

relacién al producto interno bruto, representa un riesgo mayor.

La inflacion puede ser una condicién para tomar una adecuada solucion, ya que ésta
genera incertidumbre y obstaculiza la capacidad de gestién y de respuesta adecuada y
oportuna, frente a los diversos problemas, que se vayan presentando. Los indicadores
econémicos del sector externo y del nacional, en unién de otras mas, dardn mayor
profundidad al analisis y pueden ponderarse de manera diversa, dependiendo del modelo
que e utilice, o de! criterio del analista que realice el estudio y en base a esto tomar la
decisién adecuada,. Como ejemplo se pueden clasificar los riesgos correspondientes, de

acuerdo al siguiente criterio:

a.- Riesgo severo
b.- Riesgo fuerte
¢.- Riesgo considerable; y

d.- Riesgo moderado.

Riesgo Severo: Es estar expuesto a perder algo mas significativo como si sufriera un

castigo. Serfa una pérdida financiera dificil de recompenser.

Riesgo Fuerte.- Significa que si no hay soporte ni resistencia, en el andamiaje financiero, el

dafo sera muy grande.

Riesgo Considerable. Este concepto deja entrever que se conocen los montos

aproximados del evento financiero expuesto.
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Riesgo Moderado.- Cuando se tiene respuesta del evento y no causa desequilibrio en las
finanzas. Existe contingencia para soportar el efecto financiero.

Asi también tomar en cuenta que estas variables, no deben lievar a la conclusién. Si
tenemos un aito indice de riesgo, debe de ser obstaculo para obtener créditos con el
exterior; lo Unico que puede significar es que nuestra capacidad de credito, sea menory a
condiciones de mas corto plazo y un costo mucho mas alto, que el correspondiente, a

paises con menor grado de riesgo.

Para realizar los estudios necesarios y poder tomar las decisiones adecuadas, €s
necesario contar con un equipo de profesionales, bien capacitados ademas de tener un

acceso, amplio, a las fuentes de informacion necesarias.

Existen varias formas a través de estudios de Ingenieria Econémica, que sean factibles a
través de un estudio de factibilidad y conociendo la ergonomfa y con mucha fe y ganas de

hacer las cosas bien, se pueden tomar las decisiones que den mejor resuitado.

Es recomendable tomar en cuenta las condiciones tlpicas a la luz de los problemas
generalizados de pagos de un buen numero de palses envias de desarrollo de América

Latina.

A pesar de la compiejidad en el asunto, la explicacién de la toma de decisiones en
condiciones de incertidumbre, puede ser en gran medida solucionada si se lleva a cabo
una planeacion estratégica y un desarrollo organizacional (DO), explorando tres aspectos

fundamentales, como son:

1.- Ecuacién, Permisividad-lrresponsabilidad;
_2.- Cambio en el entorno econémico internacional;
3.- Cambio en el entorno econémico nacional; y

4 - Funcionamiento interno de los bancos nacionales.
Cuando se presenta un buen nimero de casos, existe permisividad y debo senalar el

ejemplo de los afios de 1970, cuando los bancos transnacionales y el Fondo Monetario

Internacional, tenfan un superavit excesivo en délares y no encontraban cémo utilizar esos
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activos, permitieron que hasta en varios casos ofrecieron créditos a muchos palses, sin
tomar en cuenta su solvencia econdmica; y esto fue lo que ocasiond desde el principio el
gran endeudamiento, que los paises en vias de desarrollo arrastran hasta estos ultimos
tiempos, aunado esto a la irresponsabilidad de parte de algunos gobiernos, de los pafses
deudores y aun a sabiendas de su situaciébn de pasivos, contrataron mas créditos
aumentando con esto exageradamente su deuda externa, por lo que la praxis de los
bancos oferentes no fue precisamente un comportamiento acorde con la practica de la
prudencia bancaria, el sequir concentrado su cartera internacional en paises que ya
estaban altamente endeudados. Con esta breve resefia, podemos dar el ejemplo de la

ecuacion permisividad-irresponsabilidad.
Cambio en el entorno econémico internacional.

Los cambios econémicos a nivel internacional, son sefales que nos pueden servir para
prever y asf estar en una buena posicién econémica para tomar las decisiones pertinentes.
Existe incertidumbre en cuanto al aumento de las tasas de interés, por los bancos
centrales de los paises mas desarrollados; esto traera como consecuencia mayor
endeudamiento de los paises mas comprometidos con la banca internacional y una cadena
de ajustes, en relacién con el tipo de cambio y por ende encarecimiento de agregados de
bienes de importacién, causando un aumento generalizado de la produccién de bienes, por
eso es conveniente hacer un estudio exhaustivo y aplicar la teoria teleciana, para tener
una moneda comun en este tipo de transacciones y con esto amortiguar y separar este

segmento econdémico de las relaciones econémicas internas en nuestro pais.

Cambio en el entorno econémico nacional.

La decisién en materia econémica corresponde por una parte al Estado, con relacion a la
macroeconomia, en su relacion con las empresas transnacionales y a las empresas
privadas en relacién con la microeconomia y su capacidad de liquidez, de tal forma que

estén meteadas la macro y la microeconomia.

Funcionamiento interno de los bancos nacionales.
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Corresponde al Estado la credibilidad y ofrecer certidumbre en materia politica, econdmica
y social y por medio de este escenario, a través de los mecanismos adecuados, pedirle a
los bancos nacionales informacidon de su situacién econdmico financiera. Debemos
suponer que la Banca de desarrolio por ser sociedades nacionales de crédito, y estar
vinculadas con el Estado, éste ya conoce su situacién econdmico-financiera. Teniendo ya
la informacién de ambos sectores de la banca, puede recomendar el Estado al sector

bancario en general, las decisiones a tomar y dejarles a los banqueros el libre albedrio.
3.1 EL FACTOR RIESGO.
Hasta esta etapa del presente trabajo de investigacion, el factor que no se ha incorporado

es el riesgo. Hay que recordar que la decisién de eleccién entre varias aiternativas de

inversién se basa en la operacién o estimacién de tres factores:

¢ Liquidez.
¢ Ingresos.
¢ Riesgo.

Representando en una curva de rendimiento las alternativas que el mercado ofreceria hoy,

se puede apreciar en la grafica.

ILUSTRACION 5

RENDIMIENTO
ON b O @

VENCGIMIENTO

Un rendimiento favorable de 2 %2 a 6% en un periodo de 3 afios en un negocio financiero.

Demuestra un rendimiento constante al alza.
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3.2 EL RIESGO DE MANTENER UNA POSICION CORTA.

La primera fase de este analisis enfoco primordialmente las ventajas y riesgos de
mantener una posicién larga de valores. Esta composicion de cartera es generalmente
recomendable cuando la curva de rendimiento es ascendente y estimamos que se
mantendra asf o descendera, o cuando una curva descendente puede declinar
abruptamente. En ambos casos se debera hacer notar que es muy importante el estimar
adecuadamente tanto el momento como la magnitud del cambio.

La segunda fase de este andlisis, se orienta a la parte contraria. El riesgo y las ventajas de

mantener una posicion corta de valores financieros.

El mayor involucrado en quedarse corto con curvas de rendimiento ascendentes es que el
sacrificio en los ingresos que produce la inversion en valores cortos puede ser insuficiente
para compensar el movimiento descendente de los precios de los valores financieros

largos a medida que la curva se incrementa. El riesgo es descendente.

ILUSTRACION 6

Posicion Corta

RENDIMIENTO

El riesgo es descendente ( - )
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ILUSTRACION 7

El riesgo de Mantener una Posicién Larga.

O

o4 L
01—

E 0 2 4

El riesgo es ascendente ( +)

En estas condiciones, existen varias opciones.

4. PARTICULARIDADES DEL RIESGO VERSUS PARTICULARIDADES DEL
RENDIMIENTO.

La particularidad entre riesgo y rendimiento, esta establecida de la forma siguiente: cuando
mas alto sea el riesgo financiero de un pais, mayor sera su tasa de crecimiento econémico
por anualidades; siendo asl es relativamente facil notar las diferencias entre un periodo de
crecimiento, con un periodo de menor crecimiento. Cuando el rendimiento alcanza su
resistencia, lo mas légico es esperar un ajuste con apariencia de momento estocéstico,
para tomar la determinacion de un crecimiento sostenido, hasta que llegue el momento de
un ajuste y cuando se unen la incertidumbre emparejada con el riesgo, puede surgir un
periodo de volatilidad y ocasionar una calda del crecimiento econémico constante, hasta
llegar a un soporte establecido por las medidas tomadas, para detener su descenso y asi

amortiguar el deterioro econémico causado.

Cuando aumenta el riesgo aumenta la volatilidad de la situacion financiera en general.
Nuestro pais se encuentra en un momento muy critico, como consecuencia de la situacion
politica que se esta viviendo en estos meses y también como resultado del cambio de
economia de mercado. Estos cambios fueron muy significativos porque varias estructuras

gconomicas, que ya estan establecidas por muchos afos, de la noche a la mafiana
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cambiaron de forma de hacer las cosas, como es le caso de la toma de decisién de 1982,
ciando es el estado supuestamente nacionalizo el sistema bancario, después de esto
surgié en nuestro pals una crisis financiera en todos los rubros y la moneda sufrié una de
sus mas altas devaluaciones y depreciaciones con respecto al délar nunca antes vista y la
escalada de precios y salarios fue enorme, hasta conciuir con la quinta de tres ceros en
nuestra moneda y el proceso de volver a vender los bancos a iniciativa privada y la
apertura comercial, por medio del Tratado de Libre Comercio, lo cual demuestra que
todavia estamos en vias de transicién politica, econémica y financiera y todo parece
indicar volver a recorrer el mismo camino, que se inicio en 1982. por eso es que estamos
en una situacién de riesgo e incertidumbre. Los fundamentos econémicos con el nuevo
modelo econdmico aplicado, todavia esta a prueba y seria recomendabie seguir su
aplicacion, ya que un cambio nos llevaria necesariamente a volver a tener mayor
incertidumbre.

El rendimiento del nuevo modelo econdmico, aun cuando a las relaciones comerciales con
Estados Unidos y Canad4, el adelgazamiento del Estado como empresario, la reactivacién
econémica, por medio de las fuerzas del mercado, parece estar dando buenos resultados,
sin embargo al renovarse los temores de que el Banco Central de los Estados Unidos, siga
aumentando su tasa de interés, éste golpeara a nuestro pals significativamente por tener
una deuda externa elevada y como consecuencia, repercutird también en el tipo de
cambio, en la tasa de interés de nuestro Banco Central y posiblemente en el debilitamiento
de | peso, lo cual obligara al Estado, a emitir mas dinero para aumentar el circulante y
volver a entrar a una hiperinflacion. Este es el escenario que no espera, producto de los

movimientos de las fuerzas del mercado nacional e internacional de Ia economia.

En cuanto al rendimiento, esta claro que éste va aparejado en cuanto al crecimiento del
PIB, io cual implica mayor produccién de bienes y servicios, una mayor ocupacién en el
empleo, mayor capacidad de ingreso y mayor solvencia econémica, de los empresarios y
del Estado. Sin embargo, lo que tenemos a la vista demuestra todo lo contrario, debido a
que no hay otorgamiento de créditos para la pequefa y mediana empresa en todos ios
sectores de la produccion, por las altas tasas de interés que esta manejando el Banco
Central del Estado, en relacién con la tas de interés que paga por los CETES y la

incertidumbre existente.
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5. CURVAS DE RENDIMIENTO

La importancia de las curvas de rendimiento son muy importantes para la toma de
decisiones, con base en el analisis econémico, sobre la composicion de portafolios
financieros por entenderlo asi los manejos de la microeconomia, para poder aterrizar en
beneficio de la microeconomia. Este anélisis permite al Gobiemo identificar el rendimiento,
asi como cambios en las expectativas de la economia. Es de suponer que la curva de
rendimiento se establecen desde veinticuatro horas, siete dias, veintiocho dias, noventa
dias, ciento ochenta dlas y muy escasos a trescientos sesenta y mil ochenta dias. En
tiempos de incertidumbre, los tiempos pueden cambiarse a un mas largo plazo. Existen
tres teorias, para explicar por qué una curva de rendimiento, tiene determinada forma y
estas tres pueden ser utilizadas para comprender una curva determinada y poder utilizar

una estrategia acorde.

La primera teorfa es la de la preferencia por la liquidez, la cual postula que la economia
tiene de antemano, previsto el pago de sus compromisos internos y extenos. Una
recomendacion seria en tiempos de incertidumbre, acordar mayor inversién a mayor largo
plazo, de tal manera que en la teoria de la preferencia por la liquidez, vamos a tener
curvas de rendimiento, con una pendiente positiva, indicando menores rendimientos para

plazo menores y mayores rendimientos para plazos mas largos.

La segunda teorla llamada de segmentacién de la economia, indica que los sectores y
segmentos de la economia, estan distribuidos con diferentes tipos de demandantes y
ofertantes, en diferentes puntos de la curva de rendimiento. Esto no es significativo en la
economia de mercado, pero si en la economfa de mercado, a mas largo plazo (Notas y

bonos).

La tercera teoria se denomina de las expectativas. Esta postula que si los participantes de
la economia de mercado seran rendimientos mas aitos, en un futuro mediato, solicitaran
mayores rendimientos mas aitos, en un futuro mediato, solicitaran mayores rendimientos,
sobre portafolios cuya composicién corresponda a mas largo plazo; en contrario censo, los
inversionistas institucionales esperaran menores rendimientos en el futuro. Las
expectativas de estos rendimientos cambian de acuerdo con las politicas nacionales €

internacionales, en materia econémica y a medida que la economia se mueve a traves del
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ciclo econdmico. Se deben de considerar en una economia de mercado, las expectativas
sobre rendimientos futuros en la tasa futura de la inflacién; si se espera una mayor
inflacién a futuro, la curva seria una pendiente positiva, y por otra parte tendra una
pendiente negativa, es decir serd una curva de rendimiento invertida.

ILUSTRACION 8

RENDIMIENTO

Esta llustracién demuestra perdida en el rendimiento. Cuando el punto de equilibrio es

rebasado en forma descendente.
5.1 LA CURVA DE RENDIMIENTO.

La curva de rendimiento es una representacion grafica de las tasas del mercado en un
momento dado. Es el resultado neto de todas las compras y las ventas qu se han
efectuado en el mercado, y como tal presenta de manera bastante real la relativa intencién
de los distintos inversionistas en mantener valores de distintos vencimientos dadas ciertas

¢ircunstancias.

En el esquema se muestra, en un modelo simplificado, los principales modelos
econdmicos internos que intervienen en la determinacion del valor del dinero.
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ILUSTRACION 9
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Esta llustracion demuestra ganancia en el rendimiento.
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CAPITULO CUARTO
1. PLANTEAMIENTO DE UNA ESTRUCTURA OPTIMA DEL S. F. M.

El capitulo tres ofrece un estudio de la incertidumbre y riesgo del S. F. M.., ahora
suponemos que hemos hallado la forma de presentar, en base a la investigacion un
planteamiento, con una estructura financiera existente operando; y si tomamos en cuenta
el pensamiento financiero como informacién, estaremos en condiciones de estructurar el
costo promedio del capital financiero, esta variable es importante, porque dada la
perspectiva de ingresos financieros, el costo promedio del capital varia inversamente con

el valor total de mercado.

Si en diferentes valuaciones se obtienen distintas estructuras de capital, hay una estructura

que maximizara la riqueza financiera.

Por ejemplo, Franco Madigliani® sostiene que el efecto del impuesto a los réditos de las
sociedades de inversion, el valor financiero de una Empresa es independiente del grado

del efecto de palanca financiera existente en la estructura de su capital financiero.

En cambio los autores de la escuela tradicional sostiene que cuando falta el impuesto a los
réditos de las sociedades de inversion, el empleo prudente del efecto de palanca puede

aumentar el valor financiero de una empresa.

Pero todos los autores concuerdan en que cuando se aplican los impuestos, el efecto
palanca financiera influye sobre el valor, este capitulo propone un método de analisis para

determinar cual es la estructura del capital que maximiza el valor financiero del S. F. M.

Y para comprender esto se debe plantear y, en este contexto se requiere utilizar las

siguientes variables que a continuacion expongo:

® Franco Modigliani “The costo of capital corporativo finance and the theory de investiment”

Los autores que aceptan la posicién tradicional son tan numerosos que no es posible intentar una
enumeracion de sus publicaciones, algunos trabajos representativos de los tedricos tradicionales
son: El Schwart “Thedry of the capital structure of the firm”.David Duran “The cost of capital structure
of the theary of investiment”.
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1.1 VARIABLE (EL RIESGO FINANCIERO)

Dentro del campo del analisis no existe un método garantizado para asegurar el éxito total
de una inversion, sin embargo, se puede afirmar que el Unico elemento invariable en
relacion a la inversion y que pudiera servir para éstos efectos es el riesgo, el cual en
términos estadisticos es un factor mas o menos fijo, en tanto que las utilidades y los
rendimientos son variables, por lo que es evidente que se debe tener especial cuidado en

la apreciacion y utilizacion correcta de los riesgos.

El riesgo, considerado como la falta de predictivilidad acerca de la estructura, resultados o
consecuencias en la toma de una decisiéon o en la planeacién de una situacién, también se
define como la posibilidad de pérdida, fracaso o destruccién posible de las ganancias

esperadas.

El riesgo es cuantificado en una variable estadistica llamada BETA, la que debe de ser
entendida como la medida de la exposicién de una accion o portafolio de inversién, ante la
volatilidad del mercado y por ende se puede medir. También como la volatilidad de un
portafolio de inversion, ante la del mercado, también como la volatilidad de un portafolio en
relacién con la volatilidad total del mercado como un todo.’

En el ambito financiero es una medida de variacion de los rendimientos esperados de un
activo financiero y a la cual se le puede asociar una distribucién de probabilidades
conocidas, técnicamente pueden ser una distribucion normal poisson, uniforme, T-Student,

etc.

1.2. VARIABLE DE ROTACION DE CAPITAL FINANCIERO.
Se aplicara la formula:

CFT = VENTAS NETAS FINANCIERAS
CAPITAL NETO FINACIERO

Esta variable dara como resultado el grado de eficiencia del total del activo financiero.

7 CORTINA, Ortega Gonzalo. Prontuario Bursatil y Financiero. Ed. Trillas. México, 1991. Pag. 29
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1.3. VARIABLE DE ROTACION DE INVENTARIOS FINANCIEROS.

Esta variable se resolvera conociendo el costo de ventas financieras, entre inventarios

promedios financieros.

RIF = COSTO DE VENTAS FINANCIERAS
INVENTARIOS PROMEDIOS FINANCIEROS

Utilizando esta formula conoceremos la eficiencia del capital financiero, asi como la

liquidez o velocidad de disposicidn del inventario.
1.4 VARIABLE PARA MEDIR LA SOLVENCIA FINANCIERA INMEDIATA.

Con esta variable estaremos en posibilidad de conocer la cantidad de efectivo, para hacer
frente a la demanda financiera de corto plazo.

SIF = ACTIVO CIRCULANTE FINANCIERO
PASIVO CIRCULANTE FINANCIERO
El resultado nos dara la solvencia inmediata.

1.5 VARIABLE PARA MEDIR EL IMPACTO SOCIAL.

Se cuantificara el numero de empleos generados por Instituciones financieras, como
soporte de su actividad operativa con material humano, utilizado como inversioén productiva

de empleos.

1.6 VARIABLE DEL VALOR AGREGADO FINANCIERO.

Sera el parametro para medir su cotizacion del producto financiero, aun precio medio,
diferencia que permite la justificacion del empleo, el nivel de valor agregado; como pueden

ser: gastos de operacién, mas prima del servicio, etc.

FORMULA: VAG = 1/2 DE COTIZACION DEL PRODUCTO FINANCIERO X PRECIO DE MERCADO
GASTOS DE OPERACION + PRIMA DE SERVICIOS + GASTOS DE ADMON.
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1.7 VARIABLE DE LA OFERTA Y DEMANDA DEL S. F. M.

Las fuerzas del mercado son el resultado de la oferta y demanda de las necesidades
financieras, estos recursos tienden a buscar un punto de equilibrio, para determinar el
punto medio en el mercado financiero utilizaremos varios periodos anuales y aplicaremos
como base: 60% de demanda financiera menos 50% de oferta financiera, sera necesario
dividir la produccion ﬁnanciéra programada entre la produccién minima y este resultado

nos dara las veces de produccién minima financiera.
Aplicando la formula siguiente:

Produccion Minima Financiera: = PRODUCCION PROGRAMADA (CF + CR)
VALOR DE LA PRODUCCION PROGRAMADA — COSTOS VARIABLES

Este resultado nos dara el punto de equilibrio financiero, utilizando esta variable estaremos

en posicion de conocer hacia a donde podra dirigirse el mercado.
1.8 VARIABLE PARA MEDIR EL COSTO FINANCIERO A CORTO PLAZO

Utilizando los analisis técnicos estaremos en posibilidad de conocer el comportamiento del

S. F. M. a corto plazo.

El analisis fundamental nos dara la respuesta para poder medir el ¢, Por qué? Y el ;,Cémo?
de los cortos financieros a corto plazo. (utilizando formulas matematicas)

ANALISIS TECNICO.

Utilizando este procedimiento interpretaremos la respuesta del ;Cuando? Medir el costo
financiero a corto plazo. (utilizando la interpretacion de graficas con figuras de bandera,
hombro, cabeza hombro).
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1.9 VARIABLE PARA MEDIR LA RENTABILIDAD FINANCIERA.

El S. F. M. tienen una serie de politicas y decisiones las cuales pueden ser cuantificadas

utilizando la siguiente formula:

Utilidad Neta a Venta Neta = UTILIDAD NETA
(Financiera) VENTAS NETAS

1.10 VARIABLE PARA MEDIR DECISIONES FINANCIERAS INTERNAS Y EXTERNAS.

El enfoque que uno adopta para analizar un problema refleja el criterio basico con que lo

concibe.
La aplicacién del enfoque cuantitativo implicara el empleo de modelos matematicos para
representar los aspectos de la realidad que se vinculan con el proceso de decisién

financiera para los fines de la decisién tomaremos las variables endogenas y exégenas.

Por lo tanto se utilizara la formula para determinar LA TASA INTERNA DE RENTABILIDAD
FINANCIERA

1.11 MODELO MATEMATICO PARA TOMAR DECISIONES DE S| INVERTIR O NO
INVERTIR

A1 A2 A3

(1+R") (1+R?)? (1+R?* )

Con este modelo utilizaremos las variables enddgenas con las variables exogenas.
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Como pueden ser la variacion en la tasa libor, prime rate y cibor, con respecto al IPC, TIIE,
TIIP, TASA DE CAMBIO, etc.

Variable exégeno — controlables. Modelo matematico

(es decir, variable de decisién): C= A2+ A2 + +An

La cantidad que deben invertir se (1+R") (1+R")2 (1+R")n

y el equipo de activos que se Cambio
adquiriran, fuentes a las que se —— P k = ko. ——P de valor
apela para financiar los gastos de de la firma
Inversion, acuerdos restrictivos Reglas de Declsidn:

concertados en el convenio 1. Sir* > ko. invertir.

financiero, etc. 2. Sir* <ko. No invertir

Variables exdgeno-incontrolables

Demanda y oferta que afranta la
industria en conjunto, tanto a lo
largo como a corto plazo, enfoque
de la politica monetaria y fisica;
procesos politicos internacionales;
nimero de competidores y su

produccién y politica de precios

probables, etc.

2. PLANTEAMIENTO HISTORICO DE UN MODELO FINANCIERO OPTIMO, EN
NUESTRO PAIS.

MCMLXXXVI

Andlisis de la politica financiera, como histérico para iniciar recomendaciones de medidas

financieras y desarrollo econémico, para el planteamiento de un modelo financiero 6ptimo.

Los datos histéricos de 1986, un nuestro pais, fue una drastica caida del precio
internacional del petréleo y como consecuencia por falta de liquidez ésta aborté una falta
de financiamiento externo, durante los primeros siete meses de 1986. Todos estos
factores determinaron una disminucién importante en los ingresos del sector publico, lo
cual significé una presidn adicional, sobre el crédito disponible en la economia. Asimismo,
con el fin de estabilizar el sistema econémico interno y el tipo de cambio, se procuré el

manejo flexible y realista de la politica financiera, para asegurar el ahorro interno un
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rendimiento competitivo y estimular una mejor utilizacion de los recursos financieros ante la
reducida captacion institucional, del ahorro interno y la falta de recursos crediticios del
exterior, los requerimientos financieros del sector publico y privado, significaron una
presién substancial sobre el costo del dinero y las reservas internacionales del Banco de

México.
MCMLXXXVIIL.

Durante el primer trimestre de este cafio, las tasas de interés nominales sobre los
instrumentos bancarios, se mantuvieron practicamente sin alteraciéon, a los niveles de
Diciembre de 1986.

La regulacion de aumentar la capacidad econdémica de los bancos, para atender la
demanda de crédito del sector privado, con fecha primero de Abril de 1987, el Banco de
México tuvo a bien hacer una excepcion de los créditos otorgados, en la modalidad de
aceptaciones bancarias, por encima del nivel alcanzado al 31 de Octubre de 1985. Otro
impacto muy importante fue la caida de la Bolsa de Valores de México y de otros paises,
ocurrida el 19 de Octubre de 1987. Este fendmeno provocé gran incertidumbre entre los
inversionistas e indujo un aumento en la demanda por la moneda extranjera en el mercado
libre. Ante estas circunstancias, el 19 de Noviembre de 1987, el banco de México se retird
de dicho mercado. A raiz de este retiro, el tipo de cambio libre, se elevé 32.8%, para
alcanzar al finalizar el afio, un nivel de $2,225.00 por dodlar, lo cual trajo como
consecuencia el aumento de las tasas de interés internas, para hacer frente al ataque
especulativo desatado por la coincidencia del colapso bursatil y el pago anticipado de
deuda externa privada. Durante el ultimo trimestre de 1987, la captacion institucional se
redujo en términos reales, de manera que al finalizar el afio, el valor de los activos del
saldo de la captacién bancaria, resultd 6.4% menor como consecuencia los activos
internacionales del banco de México, disminuyeron 881 millones de délares en el cuarto

trimestre.
MCMLXOXOVIIL.

El proposito central de la politica financiera de 1988, fue reducir con rapidez la inflacion, sin

frenar en lo posible el ritmo de la actividad productiva, a pesar de que las condiciones
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externas y ciertas circunstancias internas, fueron mas desfavorables que las previstas. La
economia mexicana se desarrollé en un concepto de condiciones externas adversas, las
cuales ademas tendieron a deteriorarse con el paso del tiempo. Estas condiciones
consistieron en una nula disponibilidad de recursos externos adicionales, aumento de las
tasas de interés internacionales, ademas nuevamente hubo una caida del precio del

petréleo.
MCMLXXXIX.

Durante ese afio tres factores importantes determinaron la evolucion de la actividad
financiero, que fueron la expansién del gasto privado, la liberacion del régimen de
intermediacién financiera y una politica cambiaria de deslizamiento, misma que fue
apoyada por una politica macroeconémica congruente con el mantenimiento de la
competitividad internacional. Fue necesario dar flexibilidad a las tasas de interés, a fin de

equilibrar la demanda y la oferta en los mercados financieros y bursatiles.

Si por el contrario, se hubiera pretendido manejar tasas fijas de interés, cuando existe un
exceso en la demanda de dihero, éste se habria desbordado sobre el mercado cambiario,
reduciendo las reservas internacionales, o bien modificando la politica cambiaria.

El Estado utilizando su diplomacia internacional, en el mes de Julio de 1989, llego a un
acuerdo con la banca internacional, para reestructurar la deuda publica externa, lo cual

permitidé durante el primer semestre flexibilidad en la tasa de los CETES.

Tomando en consideracion que durante la segunda mitad de 1989, la presion sobre las
tasas de interés propicidé un aumento en las tasas nominales de interés, teniendo ya ciertas
estabilidad, durante el Gltimo trimestre. De esta manera, al término de 1989, la tasa de
interés de los CETES a 28 dias llego a 40.6%. Este repunte se debié como prevision de
los ahorradores inversionistas, anticipando la posibilidad de que el salario minimo y los

precios de bienes y servicios, tuvieran incrementos de importancia hacia el final del afio.
MCMXC.

Durante este afio, existié disminucion de las tasas de interés internas. Su caida fue de

14.6%, en el rendimiento nominal de los CETES a 28 dias, hasta una reduccion de 9.3%.
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Al cierre de 1990, el rendimiento nominal actual del papel gubernamental a corto plazo, se
ubico en 26, nivel inferior al maximo histoérico de 154.1%, alcanzando en Enero de 1988.

También disminuyé drasticamente el premio pagado por la banca a los ahorradores.

MCMXCI.

Durante este afio, la evolucién de las tasas de economia, tuvo varias causas: la mayor
confianza en las perspectivas de la economia, cuantiosas entradas de capital externo,
disminucion de las tasas de interés externas, disminucién del tipo de cambio, de tal forma
que al cierre de 1991 el rendimiento nominal de los CETES a corto plazo, se ubicd en
16.7%, asi como la tasa activa cobrada por los bancos, registré también una disminucién

importante, alcanzando un nivel de 25.3% al finalizar el afio.

MCMXCII

Durante este afio, la evolucion de los mercados econémicos, estuvo determinada por la
conclusion de las negociaciones del tratado de libre comercio, motivando la entrada de
Capital externo, en buena medida empez6é a favorecer las expectativas de un leve

crecimiento, en nuestra economia.

MCMXCIil.

Durante este afio fueron sobresalientes las caracteristicas del comportamiento de la
economia, mostrando un alto nivel promedio de las tasas de interés reales y el temor de
que la inflacién de 1993, no disminuyera conforme a los prondsticos, significé que los
ahorradores exigieran un promedio de riesgo en compensacién de eventuales
rendimientos reales, menores que los previstos, sin embargo dicho premio fue
reduciéndose a la medida en que las expectativas desfavorables fueron moderandose.
Las tasas de interés reales durante ese afio, fueron el resultado de un conjunto de factores
especificos, que afectaron la demanda y la oferta de los fondos. Durante esta afio se
manifiesta un débil crecimiento de la economia y un marcado sobre-endeudamiento de

algunas empresas y personas.
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MCMXCIV.

Es irrelevante cuestionar la crisis econémica surgida durante este afio. Algunos analistas
critican la politica monetaria del Banco de México; de Agosto a finales de Noviembre de
1994, la cual restrictiva, argumentando que en ese periodo las tasas de los CETES
mostraron caidas significativas y un buen volumen de capital emergente salié del pais,
motivando con ello una crisis fundamenta en la balanza de pagos, que aborta Ila
devaluacion de 1994, estableciendo esta sintesis historica, para iniciar nuestros
reconocimientos a un modelo 6ptimo de nuestra economia, tomando en cuanta, que a
partir de este afio, hemos tenido un crecimiento del PIB, el cual muestra una tendencia
positiva y los agentes econdmicos por primera vez, al término de este sexenio, tienen
certidumbre si el cambio de gobierno demuestra madurez y aprovecha los fundamentos y

bases de prevencion y programas establecidos por el cual régimen de gobierno.

Este escenario se presento en el periodo (1994-2000) del régimen del gobierno federal en

nuestro pais.
3. ANALISIS DEL MODELO FINANCIERO DE OJOS VISTA.

¢Por qué de ojos vista?, bueno, la mayoria de los mexicanos siempre escuchamos por
medio de las autoridades competentes, tanto de la iniciativa privada, como del gobierno,
cifras y noticias de que la economia va por buen rumbo, sin embargo nosotros los
ciudadanos trabajadores, cuando leemos los periédicos o escuchamos en la radio o en la
television de que se vendieron tantos barriles de petroleo y su precio es en délares, asi
como la recaudacion de impuestos y luego escuchamos que se invirtieron capitales en
educacién, en salud y nos preguntamos: Cémo es posible oir tantas noticias bonitas si
nuestro bolsillo cuando necesitamos consumir algo, con tristeza vemos que los precios
muy sigilosamente se estan encareciendo cada vez mas y también nos preguntamos en
nuestra conciencia, por qué si producimos riqueza petrolera, y ahora vemos en varios
rumbos de la ciudad, grande negocios con nombres extranjeros, por efecto del tratado de
libre comercio y luego las imagenes que nos presenta la television, de personas, cuya
pobreza extrema deja mucho que desear de las buenas noticias que nos dan en

Economia.
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A continuacién vamos a relacionar la economia que se vive en nuestro pais. Si
entendemos que la ciencia econdmica comprende el estudio de la aplicacién de la
macroeconomia, la cual esta integrada por empresas transnacionales, bienes nacionales,
capital humano, herramienta, tecnologia y entramos a un sometimiento de los bienes
terrenales del hombre, en donde el gran juego de la vida, convierte a unos en propietarios
de capital, siendo esta referencia una paradoja, porque al final de cuentas ningun ser
humano en todo el planeta, es propietario de nada, porque esto es una ilusién para
disfrutar la vida y cuando ésta se vuelve nada o expira, tal significado de propiedad

desaparece.

La economia se diluye en un espejismo, a través del paso de vida en nuestro tiempo. El
que contempla el sol con ojos cristalinos y empufia el fuero con dedos firmes y escucha el
canto espiritual de la eternidad, tras el clamoroso grito de los ciegos, ven pasas el tiempo
minuto a minuto, dia a dia, afio tras afio y la vida se va. Es ya mas tarde de lo que
piensas, pues tu vida terrena, en el mejor de los casos, no es mas que un parpadeo entre

dos eternidades.

Desecha todo temor, nada puede dafiarte aqui, sélo ti mismo. Haz aquello que temes y
aprecia con orgullo esas victorias. Concentra tu energia, estar en todas partes es tanto

como no estar en ninguna.

Sé celoso de tu tiempo, porque es tu mayor tesoro. Antes de examinar tu corazon para
que no se aficione demasiado a algo, examina la felicidad de que gozan los que ya tienen
lo que tu deseas. Ama a tu familia y ten presente tu ventura. Piensa con cuanto afan la

buscarias, si no la poseyeras.

Haz a un lado tus suefios imposibles y lleva a cabo la tarea que tienes a tu alcance, por
desagradable que sea. Todos los grandes éxitos resuitan de trabajar y saber esperar. Se
paciente. Lo que siembres bueno o mano, eso serd lo que coseches. Nunca culpes a los

demas por tu situacion. Eres lo que eres por decision tuya.
La ansiedad es la herrumbre de la vista y cuando agregas cargas de mafiana a las de hoy,

su peso resulta intolerable. Aléjate de la compafiia del quejumbroso y da mas bien gracias

por tus derrotas. No las sufririas si no las necesitaras. Aprende siempre de los demas. El
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que se ensefia a si mismo, tiene por maestro a un necio. Sé cuidadoso, no graves tu

conciencia.

Lleva tu vida como si tuvieras que pasarla en una palestra llena de gente chismosa. Evita
la fanfarroneria. Si ves en ti algo que te hincha de orgullo, obsérvate mas de cerca y

encontraras materia mas que suficiente para humillarte. Sé sensato.

Date cuenta de que no todos los hombres han sido creados iguales, porque no hay
igualdad en la naturaleza. Trabaja cada dia como si fuera el primero, pero trata con
ternura las vidas que tocas, como si todas tuvieran que acabarse a media noche. Ama a
todos, incluso a los que te repudian, el odio es un lujo que no puedes permitirte. Aprende
que el que da con una mano, recogera siempre con las dos. Consérvate en buen estado

de animo.

Por encima de todo recuerda que se necesita muy poco para llevar una vida feliz. Actia
con sencillez y recorre en silencio tu sendero hacia la eternidad, con caridad y con una
sonrisa. Cuando partas, todos diran que tu legado fue dejar un mundo mejor que el que

encontraste.
3.1 MICROECONOMIA

El concepto de microeconomia, es parte esencial del estudio de la economia. En nuestro
pais la microeconomia comprende los agentes econdémicos establecidos en el territorio
nacional, como sin micro-empresa, mediana empresa y empresas mexicanas, ahorradores,
bienes inmobiliarios diversificando, agricultores, comunicaciones, transportes. Con el
impacto de la globalizacion, nuestro pais esta en plena integracion con la economia
mundial de la libre competencia y la llegada de empresas de otros paises ha desplazado

paulatinamente a varios segmento del mercado.

El impacto de los productos japoneses y chinos, penetran en el comercio nacional, sin
suponer razones de tantas facilidades que se le dan a estos productos, creando con ello
un sin numero de desempleados y desplazamientos de mano de obra mexicana. Bien
seria correcto que se crear un arancel especial de la entrada de estos productos, sobre

todo cuando son de mala calidad, con el concepto de usar vy tirar. Este vicio produce
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malestar a los establecimientos con giros fijos y con mayor carga impositiva. Asi, viéndolo
de esta amanera, seria sano regular y darle mas transparencia a la entrada de estas
mercancias, porque la unica explicacion para que suceda esto, que a todas luces es a 0jos
vista y queriendo suponer, que se desconoce por qué tienen tanta libertad, lo cual supone
un valor entendido en las altas esferas politicas. Aqui se debe de pensar en el fomento de
la pequena industria y mediana industria mexicana, como hacen los paises europeos en €l

sector agricultura.

3.2 ECONOMETRIA FINANCIERA

También es parte de la ciencia economica. La econometria significa medir en forma
cientifica a través de formulas matematicas y darles una representacion grafica, por medio
de la estadistica. Quiero sefalar que como estudioso de las ciencias matematicas y las
ciencias fisicas, encuentro mucha similitud de las férmulas aplicadas en la fisica y

retomadas con diferentes variables y artificios en la economia.

La microeconomia estudia los principios fundamentales de la economia y pueden ser
oferta y demanda, elasticidad-precio de la oferta y la demanda, teoria del comportamiento
del consumidor, costos de produccion, teoria de la empresa y la produccion, eficiencia
economica y superavit econdmico, fijacion de precios en mercados competitivos,
oligopolio, monopolio, fijacién de precios en mercado de insumos, economia del bienestar

y analisis del equilibrio en general.

3.3 IMPACTO NEGATIVO EN LA ECONOMIA MEXICANA.

Precios al alza (inflacion)
Corrupcién. Niveles de corrupcion. Este mal esta inserto en la administracion publica y

privada, es una enfermedad que penetra a toda la estructura social del pais

En la Administracién Publica. La seguridad del ciudadano, en los empresarios, en la
educacion superior en el sector agropecuario. Salida de capital humano hacia los Estados
Unidos. Inseguridad por los constantes secuestros y robos, asi como fraudes financieros

en nivel de alta escala.
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3.4 IMPACTO POSITIVO EN NUESTRA ECONOMIA. PAIS MEXICO

Incentivos para la creacion de nuevos empresarios.
Llegar al pleno empleo.

Disminuir el subempleo.

Aumentar el empleo temporal en las familias mexicanas.

Fomento de nichos de mercado, dejado en el abandono.

o oA~ w N~

Fomento de nichos de mercado que existen y no se aprovechan, como puede ser la
explotacion de la rigueza maritima.

7. desarrollar el proyecto ferroviario, para agilizar el comercio de mercancia hacia el
bloque asiatico y hacia Europa y Africa y dar lugar al crecimiento de la economia

del mar.
4. TEORIA ECLECTICA FINANCIERA.

La teoria eclectica financiera o teoria teleciana, surge por la aplicacion de la entrada en
vigor del Tratado de Libre Comercio y Canada, lo cual ihvolucra por primera vez las
relaciones comerciales, para ofrecer bienes y servicios que piden esos paises para su
consumo y por nuestra parte solicitar de ellos sus bienes y servicios necesarios para el
buen funcionamiento de nuestra produccién. La teoria teleciana, tiene mucha proyeccion
para el futuro si continuamos trabajando y desarrollando nuestra capacidad de ser mas
eficientes, en la fabricacion de bienes que ellos demandan de nosotros. Estamos en un
proceso de 15 afios, para llegar a una plena interrelacion comercial. Los resultados
todavia no reflejan mucho beneficio y tercera, que cumpliendo los primeros 15 afios, se dé
un crecimiento sostenido en todos los segmentos de la produccion. La formacion
ecléctica, se ira estructurando conforme se vayan poniendo en practica, los usos y
costumbres en materia comercial en los préximos afios, hasta conformar y regular
juridicamente y estd previsto el surgimiento de un idioma teleciano, en el cual se
entenderan en base a decir palabras que contengan el idioma ingiés, en forma mediada
con el idioma espafriol y viceversa. El ejemplo mas palpable es que todos los libros y los
programas del software estdn en gran parte en inglés y nosotros nos vamos
acostumbrando a que palabras técnicas totalmente en inglés, vayan siendo parte de
nuestro lenguaje de uso comun. Existe un vacio por parte del Estado en materia de

ordenacion y fijacion juridica, en la explotacion de la tecnologia informatica, ya que cuando

78




apenas aqui se va poniendo en practica las metodologias virtuales y sistemas de
comercio, a través del Internet y navegacion informatica, por medio del correo electrénico,
no es controlable en este momento tanta fuga de informacion importante, que nos esta

descapitalizando.

En este rubro también existe un nicho de mercado, que deberia de amortiguarse, a traves
de congresos internacionales de gobierno a gobierno, para establecer candados, con
ciertos costos impositivos, para que este capital flotante, sea bheneficioso para nuestro

sistema financiero.

La penetracion de la informatica, sin regulacién alguna, ha motivado un gran crecimiento a
nuestras formas de actividad financiera. Y como el avance ha rebasado a la informatica
manejada por el Estado Mexicano, es necesario incorporar una Secretaria que regule la

informatica como prioridad de seguridad nacional.

ESTA TESIS NO SALE
DE LA BIBLIOTECA
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CONCLUSIONES
1.- CONCLUSIONES DEL CAPITULO PRIMERO
¢ PORQUE UN MARCO TEORICO?

El ser humano es un ente impredecible que no es perfecto, pero si perfectibie, a pesar de
su naturaleza mortal y tomando en cuenta la convocatoria la cual pide llevar a cabo
trabajos relacionados con el analisis y la solucién de los problemas financieros de México,
puedo ofrecer la conclusiéon de este capitulo haciendo una critica en el sentido de que si
piden la solucién de los problemas existentes, yo les puedo decir sin temor a equivocarme,
que no existen hoy dia ninguna solucion magica o teoria financiera aiguna, que sea
determinante y efectiva par solucionar los problemas de finanzas , mas sin embargo
ofrezco mi trabajo con la seguridad de que .aportaré ayuda, es posible si realizan un
exégesis en el trasfondo del contenido, podran encontrar la luz de este espiritu mio, que

todavia tiene fe en el futuro de este pais.

El capitulo primero, nos sugiere el concepto de como se deteriora una politica financiera
por la enfermedad que padece que pueden llamarse o pueden denominarse vicios,
corrupcion, caprichos, malos entendido, refritos, etc., para lo cual seria importante corregir
el término y empezar a decir finanzas sanas y darle su sentido real, para preponderar y
cuidar con disciplina y rigidez juridica, la importancia que tiene las finanzas sobre la politica

y sostener un S. F. M. sano por sobre la politica.

Un proceso es una serie de pasos cuando se inicia un modelo financiero, el cual puede
tener varias etapas y concluye con su realizacion. Estas etapas pueden ser de corto plazo
o largo plazo y todo el tiempo que dure en sus trabajos, en su investigacion, en su

aplicacion y resultados y cumplen con sus objetivos, se llama procedimiento.

El ajuste macro financiero esté si es limitado y se lleva a cavo a través del Estado y los
grandes capitales nacionales y transnacionales y muy pocas veces se toma en cuenta al
pueblo. Tomando en cuenta esto, las sugerencia que se exponen en el capitulo, son con
la esperanza de que algun coordinador y participante de aito nivel dentro del Estado tome

en cuenta.
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Los objetivos y metas de toda economia, son proporcionar bienestar y elevar el nivel de
vida de os agentes financieros, como son el Estado mismo, empresarios y familiares
mexicana y la recomendaciéon que se da es fomentar lo mas que se pueda la produccion
para cumplir nuestro negocios con el resto del mundo y aprovechar los nichos del

mercado, que son viables y para los cuales se puede aplicar el desarrollo sustentable.

La politica fiscal tiene varios padecimientos, como son el no poder regular el pago de
impuestos de los productos extranjeros y el control de la mal llamada economiza

subterranea.

Para la politica monetaria y tipo de cambio puedo concluir que la actual administracién ha
utilizado las medidas economicas necesarias y esto da buenos resultados, para ir
creciendo paulatinamente, a pesar de la desesperacién de personas que quisieran

especular frenéticamente, a costa de nuestra economia.

Lo demas del contenido del capitulo, desde mi punto de vista puede ayudar a poder

comprender la aportacion de los temas tratados.

2.- CONCLUSIONES DEL CAPITULO SEGUNDO.

Mi colaboracién en este Capitulo sobre el comportamiento y tendencias del escenario
financiero del 2005-2006, son totalmente escatoldgicas, tomando en cuenta que no existe
ningun modelo que pueda solucionar completamente la demanda de bienes y servicios, de
las necesidades de los seres humanos, asi que la futurologia para los proximos seis anos,
viéndolo desde un escenario optimista, en contra de un escenario pesimista, segun las
noticias recibidas del exterior, como es el impacto del frenético aumento de los precios del
petréleo, usted podria preguntarse. ;Vamos bien porque esta subiendo el precio del
petroleo? Este seria un pensamiento generalizado, sin embargo, déjenme decirles lo
siguiente: como el precio es en délares, este repercute en la economia de los Estados
Unidos y si agregamos el alza de los metales preciosos, alli si les puedo decir sin lugar a
dudas, traera como consecuencia el aumento de las tasas de interés por parte del Banco
Central de los Estados Unidos y si hacemos la sumatoria al escenario interno de nuestro

pais por la coyuntura que se presenta el tiempos de elecciones presidenciales, el
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escenario se nos vuelve tragico, por la sencilla razén de que volveriamos a entrar a la
espiral inflacionaria que vivimos en 1982 a 1994, por eso digo con seguridad que seria un
nuevo modelo econémico, con duracion de 15, 20 y 25 afios aproximadamente, para volver

a la quita de ceros y tal vez la creacion de una nueva moneda.

De los ciclos financieros existe infinidad e informacion aportada por grandes economistas,
a través del tiempo, sin embargo mi aportacion del tema, puede ser tomada como ecléctica
y también mi opinién sobre el impacto teleciano americano, ya subidos nosotros en este

nuevo quehacer de la economia, la cual se deriva del Tratado de Libre Comercio.

Aportando dentro del contexto del Capitulo mucha informacion de buena fe y
recomendando empezar a prepararnos para prevenir los grandes cambios que vienen a
nivel mundial dela economia, para que nuestro pueblo no sea sorprendido como sucedié

en los afnos pasados recientes.

3.- CONCLUSIONES DEL CAPITULO TERCERO.

Para tratar el tema sobre incertidumbre y riesgo del modelo financiero puedo sugerir llevar
a cabo mas adelante estudios con personal calificado y especializado, a través de la
presentacion de un protocolo de investigacion, el cual debe de llevar la hipétesis, el
planteamiento del problema y las aportaciones cuantitativas y cualitativas, para la toma de
decisiones, el cual tendria un costo que solamente puede ser pagado por alguna
Fundacién y el Estado e implicaria una rogacion econémica bastante considerable, sin
embargo puedo concluir que mi aportacion sobre este tema es modesta, mas en mi opinion
muy importante, por el momento en que estd viviendo nuestra economia. Todo el
contenido a través del contexto lleva un mensaje y en parte son experiencias vividas y por

eso doy mi opinién, esperando que mi semilla pueda caer en tierra fértil del conocimiento.

4.- CONCLUSIONES DEL CAPITULO CUARTO.

Ya llegué y estoy feliz porque si ustedes supieran lo dificil que se siente dar ideas y sonar
que mi granito de arena puesto en el contenido de este trabajo, ayude al desarrollo
financiero de nuestro pais. Mis conclusiones sobre este capitulo serian recomendar la

continuidad del modelo financiero aplicado desde el principio de 1994 hasta el afio 2020,
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por eso estoy sofiando. Puedo imaginar que cada régimen de gobierno le dara su propio
toque y estilo y si toman en cuenta los cimientos ya sembrados y seguir construyendo un
S. F. M. sano sin perder de vista, corregir los vicios, la corrupcion, las ambiciones, tengo fe
y mucha esperanza, para creer de las nuevas generaciones sobre su entusiasmo y
responsabilidad, sigan construyendo una finanza mas sana, que realmente pueda elevar

el nivel de vida de ellos mismos y de sus hijos; por eso tengo fe.

La globalizacién es buena, solo si los administradores politicos dejan buenas costumbres y
una muy buena infraestructura en educacion, servicios como son carreteras, energia,

agua, industria y fomento a la cultura.

Este pais es por su geografia una nacién que tiene todo para vivir mejor.

La coyuntura actual en materia politica, es un factor de riesgo y vamos a pedir al alto
poder, ese poder invisible que sostiene a Ia tierra en el vacio sideral, de la sabiduria a los
personajes de la politica y a los duefios del capital financiero, para pensar en todo el
capital humano del pais, el cual necesita se llame a trabajar y crear fuentes de trabajo

para vivir en armonia y en paz social.
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