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INTRODUCCION

Todo proyecto de inversion genera efectos o impactos de naturaleza diversa, directos,
indirectos, externos e intangibles. Estos ultimos rebasan con mucho las posibilidades
de su mediciébn monetaria y sin embargo no considerarlos resulta catastréfico por lo
gue representan en los estados de animo y definitiva satisfaccion de la poblacion
beneficiaria o perjudicada.

En la valoraciéon econdémica pueden existir elementos perceptibles por una comunidad
como perjuicio o beneficio, pero que al momento de su ponderacién en unidades
monetarias, sea imposible o altamente dificil materializarlo. En la economia
contemporanea se hacen intentos, por llegar a aproximarse a métodos de medicion
que aborden los elementos cualitativos, pero siempre a una apreciacion muy diferente
a la de la realidad.

No contemplar lo subjetivo o intangible presente en determinados impactos de una
inversion puede alejar de la practica la mejor recomendacién para decidir, por lo que
es conveniente intentar alguna metodica que inserte lo cualitativo en lo cuantitativo.

Asi pues un proyecto de inversion, que en este caso es una casa de cambio es un
tema amplio y complejo que propicia discusiones; entre ellas, la relativa al efecto de
las remesas que envian a sus lugares de origen millones de mexicanos que trabajan
en los Estados Unidos. La presente investigacion se enmarca en esta discusion, pues
aqui analizamos la rentabilidad de un proyecto de inversién que esta enfocado
principalmente al cambio de estas remesas (casa de cambio).

El dinero que envian los emigrantes a sus familias representa un gran apoyo
economico para las comunidades de origen. Por ejemplo, en los lugares que cuentan
con un alto numero de emigrantes es comun que haya un fuerte gasto de quienes
regresan en diciembre a visitar a sus familias en ese mes se incrementan en forma
sustancial las actividades de los servicios y el comercio, sin embargo los municipios de
muy alta emigracion la infraestructura necesaria y el dinero enviado del extranjero no
beneficia directamente a la comunidad de los receptores por que estos terminan
pagando productos y servicios de otros lugares y/o regiones.

En atencion a este fendmeno se decidio realizar la presente investigacién para mostrar
el ingreso por remesas al municipio de Maravatio de Ocampo en el estado de
Michoacan.
Y la rentabilidad, si es que existe de un proyecto de inversién como lo es una casa de
cambio estableciéndola en el municipio de Maravatio de Ocampo en el estado de
Michoacan.

En primer lugar se presenta un resumen general del contexto de la migracién luego
dedicamos un apartado a las remesas para abordar tema de sus montos y los medios
gue utilizan los emigrantes para enviarlos, y después se realiza un modelo de
regresion, asi como estudio financiero para determinar su rentabilidad.



En la presente investigacién se emplean datos estadisticos de ingresos de remesas
familiares del estado de Michoacan segun del banco de México y los adaptaremos al
municipio basandonos en el indice de intensidad migratoria del municipio, a los que
aplicamos modelo de regresion construido con dichos datos y posteriormente se hace
un analisis de los resultados obtenidos.

La elaboracion de la presente investigacion no ha sido concebida como la actividad
gue corresponde simplemente al cumplimiento de una obligacién. Mas que ello se
pretende en una oportunidad para revisar un presupuesto ideoldgico y aterrizarlo en un
proyecto que tenga multiples beneficios para la ciudadania, pasando por la consulta,
analisis y evaluacién de los diferentes problemas a los que se enfrenta, la creacion de
una casa de cambio.



Capitulo |

Antecedentes y Fundamentos.
El fendmeno migratorio ha acompafiado a la humanidad desde su historia mas remota.

Ninguna aldea, pueblo, reino, region o pais escapa a la dinamica de las migraciones o
puede mantenerse al margen de las mismas, ya sea como una regiéon de origen o
como una localidad de destino de emigrantes.

Desde los primeros pueblos nomadas hasta nuestros dias, la mayoria de los
movimientos y flujos migratorios han tenido como motivacién principal la basqueda de
oportunidades y, en general, de mejores condiciones de vida ante situaciones
adversas de muchos tipos.

El desarrollo de la tecnologia en materia de comunicaciones y transportes asi como la
globalizacién ha favorecido este proceso. Aunque hoy en dia se hable de factores
estructurales complejos que alientan la migracién, como las asimetrias econémicas
entre las naciones, la creciente interdependencia econémica y las intensas relaciones
e intercambios entre los paises, finalmente llegamos al mismo principio: la basqueda
de mejores condiciones de vida. Una de las caracteristicas fundamentales de la
migracién es que se trata de un fendbmeno universal. Aunque los mexicanos vivimos
permanentemente involucrados en el proceso y la consideramos como algo cotidiano
(lo que nos lleva a pensar que somos los campeones de la misma), lo cierto es que
este fendbmeno mantiene una gran dinamica, sorprendente cuando miramos las
estadisticas a escala internacional



1.1 Migracioén hacia los Estados Unidos.

Los flujos migratorios de México a EUA han existido desde el siglo XIX y en tanto siga
habiendo complementariedad demogréfica y econémica entre ambas naciones este
fenomeno permanecerd. Pero en esencia, es un contexto de grandes diferencias
salariales.

El andlisis de un sistema de migracion permite entender como empieza la migracion;
cémo y por qué continua; y hasta qué grado puede controlarla un Estado democratico.
El sistema migratorio de América del Norte surgioé de la conjuncién de tres grupos de
procesos ampliamente relacionados.

1) Laintegracion de los mercados locales y nacionales a la economia global.

2) La tendencia inherente de la migracion a auto perpetuarse una vez que se ha
establecido, ayudada en parte por el aumento de la poblacion.

3) Los efectos de las politicas de desarrollo, demograficas, externas y
economicas

En 1942 a 1964 el programa bracero facilité la inmigracion de indocumentados
mediante el fortalecimiento de las redes sociales; més tarde, tras el precipitado fin del
programa, esas mismas redes tornaron mas dificil el combate contra la inmigracion no
autorizada y ayudaron a crear en Estados Unidos un interés apremiante por legalizar a
su creciente poblacion indocumentada. Entre 1960 y 1970 emigraron alrededor de 275
mil mexicanos, mientras que en la década de los 90 fueron 2.3 millones.!

Los vinculos entre México y los Estados Unidos distan de ser puramente comerciales.
La cercania geogréfica y las diferencias entre los niveles de vida entre ambos paises
convierten a este Ultimo en un fuerte polo de atraccibn de oportunidades para
ciudadanos de México, que ven limitadas sus posibilidades laborales, en una
economia con bajos niveles de crecimiento econémico.

En México a lo largo del tiempo, los movimientos migratorios hacia los Estados Unidos
de América han tenido grandes modificaciones tanto en el perfil de los emigrantes
como en las regiones expulsoras de la poblacién. En los afios sesenta, se
caracterizaba por ser un flujo circular compuesto de adultos y jovenes de origen rural,
que procedian de siete u ocho estados, y se dedicaban a trabajar temporalmente en
las labores del campo.

El crecimiento demogréfico de la poblacién mexicana en EUA, se debe principalmente
a que han perdido el control sobre sus fronteras y ahora tiene menos capacidad que
en el pasado para restringir la inmigracion.

En el caso de México — Estados Unidos puede afirmarse que fue un factor de mayor
peso para el crecimiento de la inmigracion a este ultimo pais fue el Programa Bracero,
de importacibn de mano de obra que se inici6 con el propdésito de solventar una
demanda de trabajadores en tiempos de guerra, y que se extendié en gran parte por el
peso politico de los agricultores del suroeste y sus representantes en el Congreso.

! Fuente: Revista Banamex, Examen de la situacién Econémica de México. estudios Econémicos y Sociales, Enero
2004. nimero 937. Vol. LXXX.



Este programa lo impuso durante el gobierno estadounidense con el fin de garantizar
el abasto de mano de obra para los agricultores; por su parte éstos pretendian seguir
empleando a trabajadores indocumentados sin ninguna regulacion del Estado.

Sin embargo, los agricultores pronto se dieron cuenta de que el programa Bracero
resultaba ventajoso y lograron que se extendiera hasta principios de los afios sesenta;
la escasez de mano de obra derivada de la guerra de Corea también contribuy6 a
prolongar su duracion.

Mas de 4.6 millones de trabajadores mexicanos llegaron a Estados Unidos mediante el
Programa Bracero, y asi establecieron una infraestructura social para la migracion de
indocumentados. Cuando la economia mexicana sufrid6 reveses econdmicos a
mediados de los setentas y luego una crisis que se prolongd durante los ochentas y
noventas, dicha infraestructura ya estaba fincada y lista para facilitar la entrada de
inmigrantes indocumentados. ?

Con el tiempo, pueblos y regiones enteras de México han participado en el fenémeno
migratorio y experimentado un proceso, por medio del cual la vida local en México se
orienta hacia el norte (Estados Unidos) y se comienza a vivir en una cultura y una
economia de la migracion.

De la region del Bajio Guanajuato, Michoacén, Zacatecas, Jalisco, San Luis Potosi,
Oaxaca, Puebla, Guerrero, México se han convertido también en importantes
generadoras de emigrantes. Estas economias locales y regionales llegan a depender
de los ddlares enviados desde Estados Unidos e incluso se pueden concebir como
economias de remesas.

Los calculos de los envios totales de dinero a México van desde; quienes en la
actualidad probablemente serian elegibles para recibir un estatus de proteccién
temporal. Una segunda causa del crecimiento de la poblacién, en particular de la
fuerza de trabajo, a partir del decenio de los ochenta, aunado a la incapacidad de
México para crear empleos adecuados y suficientes, aunque esta causa por si misma
no resulta tan importante como la opinién fatalista pretenderia. ®

Otra causa es la propia politica mexicana de desarrollo y la naturaleza de los vinculos
de México con la economia estadounidense.

En el siglo XIX se inicid el fendbmeno migratorio de México de México a Estados
Unidos como respuesta a las disparidades econdémicas de estos dos paises vecinos,
pero principalmente a dos situaciones.

1. Los requerimientos de mano de obra barata y de baja calificacion en Estados
Unidos.

2. La oferta de una mano de obra mexicana que no encuentra empleos estables y
bien remunerados en México.

A esta situacién se ha sumado la existencia de sélidas redes sociales y familiares que
no se convierten en facilitadotes de los desplazamientos migratorios.

2 Fuente: Revista Banamex, Examen de la situacién Econémica de México. estudios Econémicos y Sociales, Enero
2004. nimero 937. Vol. LXXX

% Fuente: Cortina, Jeronimo, Rodolfo de la Garza, y Enrique Ochoa-Reza. “Remesas: Limites al Optimismo.” Foreing
Affaire en espafiol 5, no 3 (Julio-Septiembre, 2005).



Este fendmeno se ha incrementado de forma sistematica tanto a lo relativo a sus
causas y a sus consecuencias, que cada vez abarcan mas aspectos del desarrollo de
ambas naciones, como respecto a su cuantia, pues ha crecido notoriamente el nimero
de personas involucradas en tales desplazamientos internacionales sobresaliendo las
tltimas décadas, cuando las cifras de los emigrantes aumentaron notoriamente.

Por ejemplo, la emigracion permanente (0 que implica el cambio de residencia
habitual) de mexicanos al pais del norte se increment6 de 26,000 a 29,000 emigrantes
anuales 1960 -1969, a rangos numeéricos de 120,000 al50,000 en los setentas y
210,000 a 260,000 emigrantes anuales en el decenio de los ochenta.*

Asi como a un flujo neto anual de 277,000 a 315,000 personas al afio durante la
primera parte del decenio 1990- 2000. Los datos se refieren al flujo neto.’

La relacién entre Michoacan y la migracion internacional se remonta hasta finales del
siglo XIX, cuando la demanda por la mano de obra extranjera en los Estados Unidos
de Norteamérica llevo a empresas de ese pais a reclutar trabajadores mexicanos, de
Michoacan, Jalisco, Guanajuato, entre otras entidades, para trabajar en la agricultura,
el ferrocarril, las minas, y la industria. La demanda por la mando de obra mexicana ha
continuado y ha aumentado en décadas recientes. Por lo mismo, desde hace més de
un siglo la migracién al norte se ha convertido en una caracteristica fundamental de la
vida cotidiana en Michoacan. Por su parte, nuestros emigrantes han contribuido de
manera decisiva y evidente al desarrollo y progreso de las dos naciones a las que
estan vinculados. °

Para Rodolfo Corona sefiala que el concepto de remesas hay que precisarlo con
cuidado por un lado hay que relacionarlo con el ingreso de los mexicanos en Estados
Unidos; es decir; la remesa no es finalmente, mas que una parte del salario que recibe
el emigrante y en esa ldgica resulta de relevancia conocer qué parte del salario se
destina a los familiares en México y en qué se utiliza la parte restante, qué impactos
tiene en las economias locales en los lugares de destino de los emigrantes.

La migracion de mexicanos hacia Estados Unidos tiene una larga historia que data de
finales del siglo XIX y ademas responde a factores diversos como las asimetrias y
creciente integracion econémica.

4 Rodolfo Corona, “Migracion permante interestatal e internacional, 1950 -1990” en Comercio Exterior, vol. 43, nim
8, agosto de 1993, Banco Nacional de Comercio Exterior, México, pp. 750 — 762.

SEl flujo neto se refiere a las entradas menos las salidas. Estos estudios se refieren a las entradas menos las salidas,
las estimaciones son de la CONAPO, consultese el Anuario Estadistico del INEGI de los Estados Unidos mexicanos
2002.

® Rosa Albina Garavito Elfas y Rino Enzo Torres Bafios “Migracion e Impacto de las Remesas en la Economia
Nacional.” Analisis Econémico, segundo cuatrimestre, afio/Vol. XIX, numero 041, 2004.
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CUADRO 1

México — Estados Unidos, 1988- 2003

(salario por hora)

Afio E.U.A.: México: Diferencial de
Salario Salario Salarios
minimo Minimo EUA-México
Federal General (Salario Minimo
(pesos promedio | Federal/Salario
por hora)l | anual minimo)

(pesos
por hora)2

1988

1989

1990

1991

1992 13.15 151 8.7al
1993 13.23 1.63 8.lal
1994 14.41 1.75 8.2al
1995 27.28 2.05 133al
1996 36.07 2.55 l41al
1997 40.78 3.04 134al
1998 47.10 3.54 133al
1999 49.19 3.99 123al
2000 48.70 4.39 111al
2001 48.08 4.70 10.2al
2002 49.79 4.97 10.0a1l
2003 41.18 5.19 79al
2004

2005

FUENTE: “Migraciéon e Impacto de las Remesas en la Economia Nacional.” de Rosa Albina Garavito Elias y Rino
Enzo Torres Bafios.

Estas asimetrias econdmicas estan caracterizadas por el intenso ritmo de crecimiento
demogréfico de la poblacibn mexicana en edad laboral frente a la dinamica de la
economia nacional en las tres ultimas décadas, que ha derivado en un panorama
decreciente en el ritmo de generacion de empleos, acentuandose en el afio de 1995, la
pérdida del poder adquisitivo del salario, ademas de que es considerable el diferencial
salarial entre ambas economias como se observa en la tabla 1, donde su ultima
columna muestra que el diferencial de los salarios en ambos paises sigue siendo en
un orden de 8 a 1, por lo que entendemos por qué significa un fuerte atractivo para los
mexicanos el aventurarse a emigrar hacia los Estados Unidos. En los afios de recesion
(de 1996 a 1998) este diferencial alcanzé un orden de 13 a 1.’

" Fuente: Flores & Barrera, (2003), Migracién de Mexicanos a Estados Unidos, CESOP
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Estimaciones recientes del Consejo Nacional de Poblacién (CONAPO) sitllan en poco
mas de 9.5 millones de personas a la poblacién nacida en nuestro pais que reside en
Estados Unidos ya sea de manera legal o ilegal (CONAPO, 2006).

A lo anterior, se agrega el hecho de que la poblacion de estadounidenses de origen
mexicano asciende a 25.4 millones de personas (mexicanos y descendientes de ellos),
lo que significa un poco mas del 20% de la poblacion total de México y el 8% de la
poblacion total del vecino pais. ®

CUADRO 2

Poblacién de origen mexicano por generacion en Estados Unidos, 2002
( miles de personas)

Poblacion de origen mexicano Absolutos Relativa respecto a la
poblacion de origen
mexicano

Poblacion de origen mexicano residente | 25,487 100.0%

en Estados Unidos 9,504 37.3%

Emigrantes mexicanol 8,151 32.0%

De primera Generacion2 7,832 30.7%

De segunda generacion3

Poblacién de origen mexicano nacida
en Estados Unidos 15,983 62.7%
De primera y segunda generacion2y 3

Notas:

1 Poblacion nacida en México.

2 Primera generacion en Estados Unidos: Poblacion residente en la union Americana,
no nacida en México con alguno de los padres nativo de nuestro pais.

3 Segunda generacion o mas, en Estados Unidos: Poblacion residente en Estados
Unidos, no nacida en México y cuyos padres tampoco nacieron en nuestro pais, pero
se declaran de origen mexicano (México-americanos,

Chicanos o mexicanos).

FUENTE: Flores & Barrera, (2003), Migracion de Mexicanos a Estados Unidos, CESOP.

® Fuente: Flores & Barrera, (2003), Migracién de Mexicanos a Estados Unidos, CESOP.
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1.2 Caracteristicas Demograficas de los Emigrantes Mexicanos.

Segun datos recientes del Consejo Nacional de Poblacién de México (CONAPO,
2004b) y el Current Population Survey de Estados Unidos, de los 9.5 millones de
mexicanos que residen en Estados Unidos, el 53.8% eran hombres y el 46.2% son
mujeres; 9.1% tiene menos de 15 afios, el 70.0% se encuentra entre los 15 y los 44
aflos de edad; y el 20.9% tiene mas de 45 afos. El 74.4% de los emigrantes
mexicanos residen California, Texas, lllinois y estados de la frontera sur de Estados
Unidos; 7 de cada 10 residentes de 15 afilos 0 mas son economicamente activos,
distribuidos de la siguiente manera: 8.3% en el sector primario, 35.8% en el secundario
y el 55.9% en el terciario, es decir, los servicios se han convertido la principal
ocupacién de los emigrantes mexicanos en Estados Unidos, atendiendo la alta
demanda de mano de obra en ese pais y los que se ocupan en labores agricolas
(sector primario) ya no son mayoria Hoy el flujo migratorio presenta un patron mas
completo y heterogéneo debido al gradual desgaste de los mecanismos de circularidad
del fendmeno migratorio. Este hecho se expresa en una estancia mas larga de lo
emigrantes o bien en el establecimiento de su residencia permanente en el vecino pais
del norte. Asi CONAPO estima que la estancia de la mayoria de los emigrantes
temporales (68%), se alarga hasta por un afio en promedio, es decir, entre 50 a 52
semanas.

Y tan soélo en la década de 1991 al 2000, 3 millones de mexicanos establecieron su
residencia en la Union Americana, cuyo saldo anual neto fue de 300 mil personas por
afo. El origen geogréfico de los emigrantes se ha extendido mas alla de las entidades
tradicionales de emigracion. Eso no significa que en dichas areas la tendencia sea su
disminucion, sino que se ha incrementado en otras Del mismo modo, es cada vez mas
notoria la presencia de emigrantes de las zonas urbanas. La zona Metropolitana de la
Ciudad de México, zona conurbada del Estado de México y algunas otras ciudades
intermedias, ademas de absorber a los emigrantes internos, estan sirviendo de
plataforma para la migracion a los Estados Unidos.™

° 1 Fuente: Flores & Barrera, (2003), Migracién de Mexicanos a Estados Unidos, CESOP.
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CUADRO 3

Distribucion porcentual de emigrantes que se dirigen a Estados Unidos por
region de origen

(periodos de levantamiento de la encuesta sobre migracion en la Frontera Norte
de México — EMIF)

Periodo de | 1993-1997 1998-2001 2001-2002
levantamiento

Region de residencia | 100.0% 100.0% 100.0%
Tradicionall 55.7% 50.2% 50.8%
Norte2 229 % 17.8% 11.6%
Centro3 11.0% 17.5% 16.9%
Sursureste4 10.4% 14.5% 20.6%
Tipo de localidad de | 100.0% 100.0% 100.0%
residencia 54.0% 56.0% 50.6%
Urbana 46.0% 44.0% 49.4%
No urbana

Notas:

1 Los Estados considerados como tradicionales de emigracion son: Aguascalientes,
Colima, Durango Guanajuato, Jalisco, Michoacan, Nayarit, San Luis Potosi y
Zacatecas.

2 La region norte comprende: Baja California, Baja California Sur, Coahuila,
Chihuahua, Nuevo Leon, Sinaloa, Sonora y

Tamaulipas.

3 Las entidades de la regién centro que el pasado no se contaban entre las de
tradicion migratoria son: Distrito Federal, Hidalgo,

México, Morelos, Puebla, Querétaro y Tlaxcala.

4 Las entidades del sursureste son: Campeche, Chiapas, Guerrero, Oaxaca, Quintana
Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.

FUENTE: Flores & Barrera, (2003), Migracion de Mexicanos a Estados Unidos, CESOP.
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1.3 Mexicanos en los Estados Unidos.

El flujo migratorio entre E.U y México ha ido aumentando de manera exponencial
desde la década de los 60’s hasta nuestro dias como consecuencias de las crisis
econdmicas recurrentes que ha experimentado la economia mexicana, asi como la
creciente demanda de trabajadores por parte del mercado norteamericano para areas
y actividades que los estadounidenses no estan dispuestos a realizar por
caracteristicas como el salario lo cual ha desembocado en un gran aumento de
mexicanos residentes en E.U.

Los mexicanos son, por mucho, el grupo latino mas numeroso en Estados Unidos,
ocupando aproximadamente el 60% de este sector, seguidos por puertorriquefios 9.6
%, cubanos 3.5%, dominicanos 2.2%, salvadorefios 1.9%, colombianos 1.3% vy
guatemaltecos 1.1%."*

El consejo nacional de poblacion CONAPO considera que cerca de 4 millones de
familias mexicanas tienen familiares directos en Estados Unidos o miembros con
antecedentes migratorios que reciben remesas de ese pais. Si embargo estos hogares
se encuentran en zonas muy especificas de la republica mexicana, entre las cuales se
destacan los estados de Aguascalientes, Baja California, Chihuahua, Durango,
Guanajuato, Jalisco, Michoacan, Nayarit, San Luis Potosi y Zacatecas.

Las remesas que envian estos emigrantes, generalmente constituye la principal fuente
de ingresos en la mayoria de los hogares con familiares en los Estados Unidos, ya que
en las regiones de origen carecen de fuentes de empleo, por los que dichos recursos
han tomado una gran importancia para nuestra economia, alcanzando dentro del
rubro de las fuentes de divisas un nivel igual o incluso superior al de las exportaciones
petroleras, y superando claramente a rubros que tradicionalmente habian sido muy
importantes como el manufacturero, turistico o agropecuario. *2

1112 Fyente: Revista de estadistica, econometria y finanzas aplicadas. Articulo “Impacto y evolucién de las remesas a
México: Un anélisis de costos financieros”. N°2 Vol.2. 2005.
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1.4 Ingresos por concepto de remesas en México, su importancia para la
economia.

Ingreso al pais por concepto de remesas familiares.

El tema de las remesas y su importancia para la economia del pais y de los hogares
gue tienen estos ingresos, es hoy de una gran trascendencia no sélo de dimensiones
econdmicas, sino politicas y sociales.

Si bien el crecimiento en las cifras por el ingreso de remesas continta en ascenso, los
aumentos han sido mas importantes a partir del afio 2000, pues han superado los
montos respectivos de ingresos por turismo y de la inversién extranjera directa. **

Varios factores explican por qué este aumento: uno de ellos es el flujo migratorio
constante de trabajadores mexicanos hacia Estados Unidos (como principal destino de
los emigrantes mexicanos); otros factores son la disminucion de los costos por el envio
de remesas; y un mejor seguimiento de los movimientos de remesas por el banco
central.

Hace quince afios en México no se tenia la certeza de la cantidad de dinero que
ingresaba al pais por concepto de remesas que enviaban los trabajadores emigrantes
desde los Estados Unidos. Incluso este rubro no aparecia en los informes anuales de
la balanza de pagos elaborados por el Banco de México.

A principios de los afios noventa habia estudios que mostraban cifras muy extremas,
puesto que fluctuaban entre 2 mil millones por parte del Banco de México y 6 mil
millones por parte de TELECOM.-SEPOMEX. El Banco de México desestimaba las
transferencias llamadas de “bolsillo” y ademéas, mantenia la idea de que las
transferencias electronicas no debian ser consideradas como remesas, ya que
muchas de estas operaciones incluian transferencias para el pago de servicios o
mercancias. Fue hasta el afio de 1994 que el Banco de México reconocié que su
metodologia para la estimacion de las remesas familiares empezaba a presentar
problemas, debido a que las casas de cambio redujeron considerablemente la
captacion de estos fondos y que se amplio la participacion de instituciones bancarias y
comerciales en la compra de remesas (principalmente en zonas rurales), pero sobre
todo por el aumento del monto de movimientos via transferencias electronicas y al
incremento de transferencias en especie y en efectivo. **

De esta manera, el Banco de México incorporé estos dos rubros: las transferencias
electrénicas y las remesas en efectivo y en especie, que son contabilizadas mediante
un mecanismo de muestreo. Asi, tenemos que al cierre del 2005, las remesas
familiares que los trabajadores emigrantes enviaron a sus familias en México
alcanzaron el monto récord, que significo un incremento considerable

Este resultado refleja por un lado, una mejor cobertura contable de las transacciones
de remesas y, por otro lado, que un mayor nimero de emigrantes efectuaron envios
de recursos a sus familiares en una encuesta de Viajeros Internacionales que aplica
de manera continta el Banco de México.

1314 Fyente: Rodolfo Garcia Zamora “Las Remesas de los emigrantes Mexicanos en Estados Unidos y sus impactos
econémicos y Sociales en el Pais.” informacion disponible en la pagina
electronica: http://www.migracionydesarrollo.org.
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1.5 Definicion e Identificacion del proyecto

Las Casas de Cambio son Entidades Financieras, que conforman el Sistema
Financiero Mexicano, y realizan su actividad en forma habitual y profesional las
operaciones de compra, venta y cambio de divisas incluyendo las que se lleven a cabo
mediante transferencias o transmision de fondos, con el publico dentro del territorio
nacional, siendo autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
reglamentadas en su operacion por el Banco de México y supervisadas por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Las operaciones que realizan las Casas de Cambio son:

1. Compray venta de billetes asi como piezas acufiadas y metales comunes, con
curso legal en el pais de emision.

2. Compray venta de cheques de viajero denominados en moneda extranjera.

3. Compra y venta de piezas metalicas acufiadas en forma de moneda.

4, Compra en firme o cobranza de documentos a la vista denominados y
pagaderos en moneda extranjera, a cargo de entidades financieras, sin limite
por documento. Asimismo, podran celebrar tales operaciones con giros,
6rdenes de pago y otros documentos a la vista denominados y pagaderos en
moneda extranjera.

5. Venta de documentos a la vista denominados y pagaderos en moneda
extranjera que dichas Casas de Cambio expidan a cargo de instituciones de
crédito del pais, sucursales y agencias en el exterior de estas ultimas, o bancos
del exterior.

6. Compra y venta de divisas mediante transferencias de fondos sobre cuentas
bancarias.

Enviar y recibir transferencias de fondos en moneda nacional o en divisas, dentro y
fuera del territorio nacional. Recibir pagos de servicios por cuenta de terceros, en
moneda nacional o en divisas, siempre que las casas de cambio no asuman
obligaciones directas o contingentes

Las Casas de Cambio tienen cobertura a nivel nacional, a través de su amplia red de
sucursales, contribuyendo activamente con el progreso econémico del pais, apoyando
a la industria en general, y de manera particular, a las empresas dedicadas al
comercio exterior y maquiladoras, mediante la prestacion de servicios profesionales,
personalizados y especializados. *°

15 Informacién disponible en la péagina electrénica de la Asociacion Mexicana de Casas de Cambio:

http://www.amcc.com.mx.
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1.6 Constitucion y objeto social de la casa de cambio.

La casa de cambio, objeto de estudio, est4 constituida como sociedad andénima de
capital variable, Por otro lado, el objeto social de la casa de cambio es la realizacién
habitual y profesional de operaciones de compra- venta y cambio de divisas, billetes y
piezas metalicas nacionales o extranjeras, que no sean de curso legal en la republica
mexicana,; tales como: billetes y piezas en metales comunes, extranjeros, con curso
legal en el pais de emisién; documentos pagaderos a la vista, sobre el exterior,
denominados en moneda extranjera; piezas acufladas en oro, en forma de antiguas
monedas mexicanas, conocidas con el nombre de centenarios aztecas, hidalgos
medios, cuartos y quintos de hidalgos; piezas mexicanas acufiadas en plata
desmonetizadas y las conocidas como onzas troy y piezas conmemorativas acufiadas
en oro o en plata en forma de moneda; y la realizacion de otras operaciones afines a
las antes numeradas que autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
mediante disposiciones de caracter general. Para la realizacion de su objeto, la
sociedad debera sujetarse a lo dispuesto por

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito y demas
reglamentos, decretos y circulares que se relacionan con la misma como lo son la
Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, Ley del Banco de México.

Asi como de las autorizaciones que seran otorgadas o denegadas discrecionalmente
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo la opiniébn del Banco de
México y de la Comisiébn Nacional Bancaria y seran por su propia naturaleza
intransmisibles.

La casa de cambio tendra su propia forma de operar, con forme a las caracteristicas y
necesidades. Para ello deberéd tomarse en cuenta el area administrativa, defendiendo
la administracién como un proceso, el cual consiste en planear, organizar, ejecutar
(direccion) y controlar; que se desarrolla para determinar y lograr los objetivos
previamente manifestados; por lo que es importante que la casa de cambio utilice una
administracion efectiva que se adecue a sus propias caracteristicas y necesidades.

Organizacién administrativa.- primeramente es importante sefialar que la organizacion
forma parte del proceso administrativo, el cual consta de cuatro etapas (planeacion-
organizacién-direccién- control). Este proceso administrativo sirve para la consecucién
de obijetivos.

Planeacion.- es la fase en la que se planea a través de fijar objetivos, tomar
desiciones y establecer planes.
Organizacion.- se formulan estructuras.

Direccion.-es la fase de mando, en la que se hace funcionar los planes y la
organizacién, donde se armoniza toda la informaciéon, buscando cohesion vy
unificacion.

Control.-aqui se verifica el resultado con el plan original y se puede replantear la
gestion administrativa.

En base a los elementos que requiere la investigacion se hace destacarla etapa de la
organizacién; debido a que es un elemento necesario para explicar la escritura de la
casa de cambio.

La organizacion consiste en la creacion de una estructura que encierre dentro de un
orden ldgico las actividades necesarias en una casa de cambio.
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La organizacién es util, por que identifica a la persona con la empresa y con las
labores que desempefia en el puesto, logrando establecer una mejor adaptacion de los
recursos humanos y materiales que se dispone para esto se debera proceder en forma
adecuada bajo los siguientes puntos:

a) conocer el objetivo de la casa de cambio.

b) enumerar las actividades a realizar

c) dividir dichas actividades en unidades compartibles
d) asignar personal capacitado

e) otorgar la actividad que corresponda a cada puesto.

Para proponer una postura adecuada se deberan tener presentes las actividades que
se realizaran en cada puesto ya que la base de la organizacion esta formada, por el
trabajo, el personal y el puesto.

Toda clase de cambio, sea cual fuere su capacidad se dedicara a crear 0 a suministrar
servicios y adquirir divisas que se van distribuirse, ventas, pero para la realizacién de
estas dos actividades se requerira un capital suficiente (finanzas) *°

Productos que ofrece la casa de cambio.

Los cheques de viajero: Son documentos emitidos por instituciones de prestigio
internacional que sustituyen el efectivo en délares y otras divisas. Son de
disponibilidad inmediata ya que son aceptados en millones de establecimientos en
todo el mundo y no tienen caducidad, adicionalmente ofrecen seguridad en caso de
hurto o extravio para que no puedan ser cobrados por otras personas.

Un giro es un documento en ddlares u otras divisas que expide la casa de cambio de
sus cuentas de cheques con bancos en el extranjero. El cliente cuenta con la
seguridad del cobro del mismo una vez que llegue a su destino.

Las ventas son transferencias de recursos por medios electrénicos, de tal forma que la
divisa sea abonada a la cuenta del beneficiario en cualquier parte del mundo a través
de las cuentas bancarias de la casa de cambio de bancos en el extranjero.

Las compras son transferencias de recursos por medios electrénicos, de tal forma que
el cliente gira instrucciones a su banco en el extranjero o a su deudor para que abonen
la Divisa en las cuentas bancarias de bancos en el extranjero de la casa de cambio.

18 Fuente: David Noel Ramirez Padilla “Contabilidad Administrativa” quinta edicién, Edit. Mc Graw Hill, 1998.
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Productos que ofrece la casa de cambio.

La venta de dolares u otras divisas se realiza en billetes de la denominacion que el
cliente Solicite sujeto a existencias.

En la venta de divisas en efectivo, el pago podra ser en efectivo moneda nacional,
deposito en efectivo o cheque depositado en firme en cualquiera de las cuentas
bancarias de la casa de cambio, cheque de caja, o cheque certificado a favor de la
casa de cambio, el cheque personal solo es aceptado de clientes plenamente
identificados y conocidos y de amplisima solvencia oral y econdmica.

Compra - Venta De Oro Y Plata
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Lineamientos Generales

Unicamente se deben comprar monedas de curso legal nacionales las cuales se
limitaran a las siguientes:

a) Moneda de oro:

1. Centenario (cincuenta pesos oro)
2. Azteca (veinte pesos oro)

3. Hidalgo (diez pesos oro)

4. Medio Hidalgo (cinco pesos oro)
5. Dos y medio pesos oro

6. Dos pesos oro

7. Onza oro

8. Media onza oro

b) Moneda de plata:

1. Onza troy

2. Onza libertad

¢) En ningln caso y bajo ninguna circunstancia se deben comprar monedas oficiales o
conmemorativas de oro y plata.
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1.7 Las remesas que Envian.

Las remesas que envian los emigrantes en Estados Unidos a sus familias en el
municipio son la mayor aportacién para combatir la pobreza.

esde 2003 a 2007, el flujo de remesas familiares hacia Michoacan asi como al
municipio de Maravatio se ha incrementado en forma considerable. Este crecimiento,
entre otros aspectos, se explica por la incorporacion de las transferencias electrénicas
como melgio agil de envio, asi como por el incremento de nacidos en el municipio en el
exterior.

Los ingresos por remesas han adquirido una importancia cada vez mayor para la
economia ya que la crisis que vive el campo, la falta de produccion, condiciones de
pobreza, marginacion y bajos salarios propician que la migracién en zonas rurales sea
MAs intensa que en areas urbanas, situacion en la que se estima que del grueso de la
poblacion en el pais que migra, el 70 por ciento es rural, segun datos del Consejo
Nacional de Poblacion.

Asi pues esto es lo que contribuye a que la poblacion rural busque mejores
condiciones de vida y como consecuencia decida emigrar, en este sentido agregd que
los salarios de las zonas rurales no son tan competitivos en comparacion de las areas
urbanas, esto mueve a la gente a querer tener un mejor sueldo.

Ademas de otro factor que impulsa la migracion es que no existe en los lugares
infraestructura para generar mas empleos.

La falta de estas oportunidades, hace que la migracion se incremente y que en los
ultimos diez afios haya impactado sobre todo a la poblacion rural, por esta razon las
autoridades correspondientes de cambiar los subsidios y la forma en como se aplican
los recursos en el campo para que las personas se tengan mejores condiciones de
vida.

La casa de cambio que se pretende crear es para satisfacer las necesidades del
poblado de Maravatio de Ocampo en el estado de Michoacan Por la evidente
importancia de los flujos de divisas enviadas por los emigrantes que radican
principalmente en los E.U. pues superan nominalmente a los ingresos que recibe el
municipio de Maravatio en el estado de Michoacan comparados por otros ingresos por
ejemplo el concepto de turismo.

El monto de remesas de dinero transferidas al Estado tiene una significativa relevancia
tanto econdmica como social en las localidades donde se canalizan. El dinamismo
socioecondmico para algunos lugares de fuerte expulsién es impulsado gracias a
estos recursos. Segun datos generados en el 2001, por concepto de remesas
enviadas desde los Estados Unidos, entraron a la entidad alrededor de 1,000 millones
de dodlares, mismos que constituyen el 11 por ciento del total de remesas enviadas al
pais. Este indicador convierte a Michoacan en la entidad que recibe mas remesas
provenientes del exterior. '8

El flujo de divisas que ingresan al municipio y en general al estado ha venido
creciendo en los dltimos afios. Su cuantia es tan grande que en los Ultimos afios el

17 1BEyente: Informacion .disponible en la pagina electrénica: http://www.banxico.org.
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estado ha sido el primer lugar en la captacion de las remesas familiares a nivel
nacional.

Asi pues su cuantia es de tal magnitud que en 1995 México fue el cuarto pais receptor
neto de divisas por este concepto a nivel mundial. Se estima que en el afio 2001
ingresaron al pais poco mas de 9,000 millones de ddlares por este concepto.-En el
afio 2001 las remesas representaron 40 por ciento del total de las exportaciones de
petréleo, sobrepasé en dos puntos porcentuales a los ingresos por turismo y
representd 53 por ciento de la inversion extranjera directa total. ™

Ademas esta presente investigacion, se pretende valorar el papel de la migracion en
el contexto contemporaneo, que establecen una relacion de colaboracién con
autoridades federales y municipales, para mejoras en el precio de las divisas para el
beneficio de los emigrantes michoacanos radicados en el extranjero, y a sus familias,
como para concretar muchos mas proyectos que benefician el desarrollo de las
comunidades del estado.

En nuestro proyecto de inversién (casa de cambio) se pretende poder atender fisica y
virtualmente cualquier necesidad relacionada con el cambio de divisas, desde
accesoria hasta el otorgamiento de mejores precios, cubriendo también la entrega y
ejecucion de las ordenes. . Nuestro enfoque no estaria orientado transaccion por
transaccion, sino que se ofreceria asesoria la cual esta dirigida y apoyada por nuestra
habilidad de orientar nuestros clientes para poder alcanzar sus objetivos en el cambio
de divisas.

A través de los servicios de asesoria y consulta, trabajaremos con los clientes para
definir sus metas financieras, cuantificar sus vencimientos, creamos una politica para
manejar dichos vencimientos, y recomendaremos una estrategia de proteccion.

Para el gobierno del estado de Michoacan el monto de las remesas tiene un gran
impacto, tanto econémico como social en las localidades en donde se reciben estas
remesas, De acuerdo a datos con el Banco de México Michoacan recibié en el 2004
2 mil 195 millones representando el 13.2 % del total nacional y consoliddndose asi
como la entidad que mas recursos recibié por este concepto. Desafortunadamente
la mayor parte de estos recursos quedan en manos de intermediarios por los altos
costos y comisiones que las instituciones de transferencia cobran, a pesar de de la
gran competencia que existe. Esto tiene como resultado que los emigrantes prefieran
no utilizarlos y optan por medios mucho menos confiables como consecuencia les va a
generar mayor costo en tiempo y dinero.

Ante esta situacion, se requiere continuar realizando estudios de las diferentes
opciones de transferencia que existen y analizar, cual es la mejor asi como también
crear ecanismos que puedan utilizar los emigrantes como propios para que se puedan
gozar de servicios integrales de envios de remesas y disminuir el impacto econémico
que tienen las personas al enviar su dinero.

Asi pues se tiene como uno de los objetivos proveer a los emigrantes con un servicio
integral que les permita enviar su dinero a un bajo costo, sin demora y seguro,
brindando beneficios a la comunidad, para que envien sus remesas con un menor
costo de comision y los familiares las reciban de una manera segura y se pretende que
este proyecto se transfiera a los en los demas municipios a futuro.

¥ Fuente: Informacién .disponible en la pagina electrénica: http://www.banxico.org
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Pese al constante incremento de las remesas en afos recientes, el Consejo Nacional
de Poblacién en base a estudios realizados menciona que conforme las segundas
generaciones de emigrantes mexicanos regularicen su situacion en Estados Unidos,
podrian dejar de enviar recursos a sus familiares en nuestro pais.

Por tanto, no conviene dar por hecho que los ingresos por remesas familiares
continuardn en ascenso en los proximos afios, ya que adicionalmente hay factores
coyunturales que pueden disminuir el monto, ya sea por el aumento de segundas
generaciones de mexicanos en el exterior, por la construccion del muro en la frontera o
por los intentos de gravar los envios de Estados Unidos a nuestro pais y por
consecuencia a Estados y Municipios.

No obstante, también el Consejo Nacional de Pablacion (Conapo) expuso las
previsiones de que sin importar el desarrollo econémico del pais la migracion
continuarda y en los proximos 15 afios saldran 300 mil mexicanos anualmente, por lo
que de ser correcta esa proyeccion el envio de recursos no sélo continuara, sino que
aumentara a mediano plazo".

El uso productivo de los ingresos de familias por remesas, son recursos que estan
destinados a satisfacer necesidades basicas, como consumo, salud y educacion”.

Las remesas son un ingreso estratégico para las familias de los emigrantes, y que las
casas de cambio, tienen que estar conscientes de su responsabilidad de cuidar y
respaldarlos diferentes mecanismos e iniciativas orientadas a cuidar el dinero de los
connacionales, (busca minimizar los costos de envio y recepcion para garantizar su
aprovechamiento 6ptimo).

En el proyecto que se pretende abordar se tiene contemplado formular y contemplar
junto con los representantes de federaciones y clubes de michoacanos en el exterior,
diferentes mecanismos para bajar el costo de las remesas en el estado y en particular
el municipio de Maravatio de Ocampo.
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1.8 Contribuciones de las Remesas Enviadas.

Demostrar la importancia de las remesas colectivas que pueden llegar a representar
un fuerte impacto en las diferentes comunidades de origen de los emigrantes en el
municipio, como lo es la generacién de infraestructura, inversiones y fuentes de
empleo De esta manera, se pretende describir algunos de los beneficios para la
comunidad con la creacion de una casa de cambio en el municipio de Maravatio de
Ocampo en el estado de Michoacan.

Para esto se analizaran los periodos correspondientes a afios anteriores de 5 afios
para ver que medidas podemos tomar para combatir la pobreza de las diferentes
comunidades del municipio de Maravatio de Ocampo y asi poder ayudar con mejoras
en el mercado cambiario del municipio y con esto la participacion de las remesas en el
municipio tenga mejores resultados el los diferentes servicios que utilizan los familiares
de los emigrantes.

El tema de las remesas y su importancia para la economia municipal y de sus hogares
que tienen estos ingresos, es hoy de una gran trascendencia no sélo de dimensiones
econdmicas, sino politicas y sociales.

Si bien el crecimiento en las cifras por el ingreso de remesas continla en ascenso, los
aumentos han sido mas importantes a partir del afio 2000, pues han superado los
montos respectivos de ingresos por turismo, ganaderia y agricultura respectivamente.

Las asimetrias econdmicas entre México y E.U. son relevantes. Como por ejemplo, el
salario por hora en Estados Unidos es ocho veces méas que el salario en México. Esto
explica porque a los trabajadores del municipio de Maravatio y en general de México
les es tan atractivo el querer emigrar hacia ese pais, a pesar de los riesgos que
muchas veces conlleva aventurarse a emigrar, sobre todo cuando pasan la frontera en
condicion de ilegales. Esto es una de las principales causas del impacto econémico
de las remesas debido al fenémeno migratorio de los ilegales mexicanos. °

Esta sin duda comprobado o que la razén principal de la presencia de los mexicanos
en Estados Unidos. Al tener un empleo formal o informal que asegura un ingreso tanto
para el trabajador como para sus familiares se genera la posibilidad de envi6é de
recursos (remesas) y las sinergias socioeconémicas que éstos implican.

En tanto siga habiendo una complementariedad demografica econémica, cercania
geogréfica y dinamica demografica entre México y Estados Unidos, los trabajadores
mexicanos son considerados como un componente esencial del trabajo realizados en
estados unidos.

2Fyente: Poblacién de origen mexicano residente en Estados Unidos 1900 - 2006, informacion .disponible en la
pagina electronica: http://www.conapo.gob.mx/migracion_int/principal.html.
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El impacto y crecimiento de las remesas en el Municipio se debe principalmente a el
dinero que ingresa o remiten a nuestro pais por concepto de los ingresos por factor
trabajo de las personas que se encuentran en Estados Unidos de origen mexicano. Y
se puede clasificar analiticamente de la siguiente forma:

e Transferencias realizadas por emigrantes permanentes.

e Transferencias de emigrantes temporales.

e Flujo de divisas que entran al pais por concepto de personas que residen en la
franja fronteriza y diariamente se trasladan al pais vecino para trabajar.

e Envios efectuados al pais de origen por las personas nacidas en estados
unidos descendiente de emigrantes mexicanos.

e Se han reducido de manera importante los costos de transferir remesas de
Estados Unidos a México.

Las remesas contribuyen considerablemente al bienestar de las familias receptoras en
particular:

e Las remesas tienen un efecto positivo sobre sus niveles de ingreso total y, por
ende, de consumo e inversion.

e Permiten suavizar su patron de consumo a través del tiempo.

e Permiten a los hogares tener un mayor consumo de satisfactores béasicos.

e Las remesas han permitido disminuir los niveles de pobreza en segmentos
importantes de la poblacién a nivel nacional. Ha incidido favorablemente en la
salud y niveles educativos de las familias.

e Ha permitido a las

e familias acceder a mejores condiciones financieras y de ese modo, suaviza sus
niveles de consumo en micro — negocios.

En base estos movimientos de migratorios las remesas familiares, es decir, los
recursos financieros que los mexicanos residentes en el extranjero envian a sus
familias en México, han tenido un crecimiento espectacular particularmente en los
altimos afos. Su monto ha alcanzado niveles tan importantes que hoy en dia es una
de las tres principales fuentes de divisas del pais. Durante el presente afio ha incluso
superado las divisas obtenidas por concepto de turismo y los flujos de inversion
extranjera directa (IED). De esta forma, el monto actual de las remesas familiares
representa una cantidad muy considerable del producto interno bruto de México.

Tradicionalmente, el tema de las remesas habia quedado en segundo término, como
un aspecto derivado del fendmeno migracion de mexicanos hacia los Estados Unidos
de América.

En la actualidad no se puede decir, ni siquiera remotamente, que los problemas
migratorios hayan sido resueltos; de ahi que enfoquemos nuestra atencion a los flujos
financieros que envian nuestros compatriotas desde el extranjero. Por si esto fuera
poco, en los dltimos afos, la politica antiemigrante ejercida por Estados Unidos ha
tomado posturas realmente algidas.

Ademds, las persecuciones de indocumentados y el surgimiento de grupos

“cazamigrantes” en varios puntos fronterizos hacen de este tema uno de los puntos
mas complicados de la agenda bilateral.
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Ante este panorama, el presente trabajo pretende hacer un analisis de los flujos
financieros que por concepto de remesas familiares provenientes de los trabajadores
radicados en otros paises (fundamentalmente en Estados Unidos) han ingresado a
Michoacan y particularmente al municipio de Maravatio de Ocampo en los Ultimos
afios, asi como de los factores que han dinamizado este proceso, par conocer que
tanto es factible (ventajas y debilidades, tanto a la poblacién del municipio como a los
inversionistas) la creacion de una casa de cambio.

Asi pues el dinero que envian los emigrantes a sus familias representa un gran apoyo
economico para las comunidades de origen. Por ejemplo, en los lugares que cuentan
con un alto niumero de emigrantes es comun que haya un fuerte gasto de quienes
regresan en diciembre a visitar a sus familias. En ese mes se incrementan en forma
sustancial las actividades de los servicios y el comercio.

Sin embargo, los municipios pequefios de muy alta emigracion no tienen la
infraestructura necesaria y el dinero enviado del extranjero no beneficia directamente a
la comunidad de los receptores porque éstos terminan pagando productos y servicios
de otras ciudades y regiones.

Si bien las remesas constituyen un ingreso de considerable importancia para el pais,
su impacto economico se expresa preponderantemente en los niveles regional y local.
Aungue el flujo migratorio hacia Estados Unidos se origina en miles de localidades, la
intensidad migratoria es especialmente aguda en unos cuantos cientos de municipios
localizados principalmente en las entidades federativas del occidente y norte de
México.

De esta manera, una proporcion significativa de las remesas provenientes del vecino
pais que reciben los hogares de los emigrantes tienen como destino un espacio mas o
menos acotado del territorio nacional, resultando en un recurso econémico
fundamental para el sostenimiento familiar en esas comunidades, a la vez que un
elemento dinamizador (en algunos casos imprescindible) para ciertos sectores de las
economias locales y regionales, como es el caso del comercio.
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1.8.1 ¢Por que una casa de cambio?

La eleccién de este proyecto de inversion es hacer una revision e investigacion de las
diferentes formas de evaluar un proyecto de estas caracteristicas, basandonos en
algunas experiencias en el envié de remesas de emigrantes mexicanos. La idea es
identificar evaluar la rentabilidad de la casa de cambio en el municipio de Maravatio de
Ocampo en el estado de Michoacan, asi como las causas que estan detras de la
misma.

Con el presente documento se pretende ofrecer un panorama general de los
principales problemas y beneficios que estan relacionados como lo son, la captacion,
uso y destino de las remesas en el municipio, profundizando en una cuestion clave:
¢hasta que punto el ahorro de los emigrantes puede convertirse en una palanca del
crecimiento econdémico, local y regional en nuestro pais?

Este documento refleja muchas de las probleméticas que se viven en las regiones del
pais explicando con ello el impacto de las remesas, ya que se presentan en las redes
sociales que muestran la capacidad de superar el interés individual y formular fondos
de ahorro e inversién que se canalizan e invierten.

La creaciéon de una casa de cambio es hacer propuestas a través de analisis e
investigaciones en practica para un mejor uso de este indicador econémico (remesas)
ya que en fechas recientes se ha puesto mas en claro las posiciones extremas con los
analistas y también con los tomadores de decisiones que han surgido. Se infiere en la
necesidad de mostrar hasta ahora el vinculo remesa — impacto y crecimiento
econdmico en las zonas de alta migracion del pais y derivar una serie de
recomendaciones para la formulacion de politicas publicas para mejor servicio y
funcionamiento de las instituciones que cambian délares.

Ademas se pretende mostrar en parte como los mexicanos buscan mejorar su
condicion de vida y con ello emigran ocasionando con el tiempo que envien su dinero
conocido como (Remesas Familiares) que son las transferencias de recursos de los
residentes en el exterior principalmente de EE.UU. que envian a personas residentes
en México con las que tienen por lo general un vinculo familiar.

La creacidon de una casa de cambio también pretende mostrar los incrementos
anuales de las remesas de los afios 2003 a 2007 y determinar cuales son los
principales medios por los cuales se reciben las remesas. Se analizar y conocera el
impacto econémico que tendré la casa de cambio para el municipio una vez creada y
el posible crecimiento de las remesas en el estado haciendo una proyeccion de la
demanda del mercado vy el por que ha crecido el envié de remesas en los ultimos
afios. El proyecto de inversién pretende diferenciar o comparar la importancia en el
mando de envios de remesas a nivel institucional (oferentes del mercado). Conocer de
gue forma crece la participacion de las transferencias y cuales son los medios
utilizados para el envié de estas. Mostrar también a nivel institucional porcentajes con
mayor nivel de remesas y cuales son sus ingresos.

Este proyecto de inversidon es de mucha importancia ya que se pretende hacer una
evaluacion del mercado, asi como la evaluacion financiera, analizaremos los posibles
ingresos y como se destinan para la recuperacion de la inversion inicial tomando en
cuenta que la mayor parte de las remesas son consideradas como medio de combate
a la pobreza utilizadas principalmente en (Educacion, salud, vivienda,
electrodomésticos, vestimenta y ahorro entre otras). Sefalar caracteristicas del
emigrante y del receptor de las Remesas para conocer en promedio e ingreso del
trabajador mexicano y evaluar de cuanto se espera el monto de las remesas.
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1.8.2 Planteamiento del Problema.

Las dimensiones del problema es que, en las Ultimas décadas el crecimiento de las
remesas se debe principalmente a la migracién de mexicanos hacia Estados Unidos
que ha cobrado creciente importancia y complejidad. Las estimaciones mas recientes
sobre la magnitud del fenomeno revelan que se debe entre las principales causas a:

a) el nimero de personas nacidas en México que reside en aquel pais asciende
en la actualidad segun la CONAPO a 8.2 millones.

b) Los connacionales que entre 1995 y 2000 suman 2 millones de personas que
han salido del pais ocupando el primer lugar establecido por el Reporte
Mundial.**

c) En el mismo lapso 1, 581, 786 mexicanos emigraron definitivamente a ese
destino. %

Por lo tanto:

El monto de remesas familiares segun datos del INEGI ha ascendido hasta desplazar
al turismo ubicando a México en segundo lugar a nivel mundial entre los paises
receptores (es receptor del 13% de las remesas al nivel mundial) y el primer lugar de
Ameérica Latina y el Caribe (Con el 34% de las remesas recibidas en la region) en el
2003.

En el 2003 se convirtieron en la segunda fuente de divisas para el pais después de las
Exportaciones del petréleo (respecto a las cuales representan el 79%) y por arriba de
los ingresos por turismo (significando las remesas el 142% de estos ingresos) respecto
a la Inversion Extranjera Directa las remesas en 2005 significaron el 124%.%

Mas especificamente, en relacion con los cambios y continuidades que acusa el
fendmeno en lo referente a la problematica de las remesas, conviene destacar lo
siguiente:

1. Por encima de lo espectacular incremento de las remesas de la migracion
laboral en Estados Unidos, debe tenerse presente que el principal uso de ellas
histéricamente, la subsistencia familiar. De las principales encuestas
nacionales y estudios de caso disponibles, se desprende:

a) la preeminencia del gasto en la satisfaccion de las necesidades basicas
y otros tipos de consumo familiar.

2. Con el creciente flujo de remesas al pais, ha proliferado una amplia gama de
negocios y recepcion de las mismas. En la ultima década se han creado
diversas comparfias norteamericanas asociadas con empresas nacionales
como la Wester Union y MoneyGram dedicadas a este negocio. Si bien han
agilizado la transferencia de dolares también hacen cobros excesivos y
manipulan el tipo de cambio, lo cual se traduce en importantes sangrias a los
recursos de los emigrantes, sus familias y comunidades. Esto no implica la
desaparicién de los mecanismos” tradicionales de envié/ recepcion ni de los
problemas que lo caracterizan.

21 22 £yente: Reforma 21/Septiembre/05

23 Fyente: Cortina, Jerénimo, Rodolfo de la Garza, y Enrique Ochoa-Reza. “Remesas: Limites al Optimismo.”
Foreing Affaire en espafiol 5, no 3 (Julio-Septiembre, 2005).
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3. Para un analisis mas profundo del impacto de las remesas hay que tomar en
cuenta la dimension espacial del fenémeno. Independientemente de las
muchas comunidades que se han venido incorporando a la migracion en las
Ultimas décadas asi mismo con la intensidad que manifiesta el cambio en el
patrén migratorio planteando la intensidad de remesas que se presentan en el
pais.

Se muestra caracteristicas de las remesas relevantes que en cierta forma condicionan
su patron de uso: los hogares que las reciben mantienen un alto grado de
dependencia de los doélares del exterior, ya que un elevado porcentaje no tienen otra
fuentes de ingresos, al tiempo que la gran mayoria de los hogares receptores se
encuentran en las etapas iniciales o finales del ciclo de desarrollo del hogar. Estas
contribuyen a limitar en algun proceso productivo de los ddlares provenientes de las
remesas, dada la imperiosa necesidad de satisfacer el consumo basico.

Se estima que en la actualidad al menos un millon de hogares reciben remesas,
aunque la importancia relativa de las transferencias provenientes del exterior varia de
una region a otra.

Cabe hacer notar que si bien so6lo una pequefia parte de las remesas suele destinarse
a las inversiones productivas, los estudios hacen notar que hay un uso poco
reconocido, que es orientado a la formacion de capital humano, via gastos en
educacion y en salud.
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1.9 Pretensiones del proyecto.

5

S

Evaluar el impacto del ingreso por remesas para la rentabilidad del el proyecto
de inversion asi como las economias regionales y locales segun la distribucion
de este ingreso.

Establecer el perfil de los diferentes oferentes y receptores de las remesas; asi
como, la relacion de las transacciones de las remesas y su monto promedio
con la economia de los hogares receptores; y presentar las conclusiones del
informe sobre el impacto de las remesas en la reduccion de la pobreza de
muchos hogares del municipio y sus alrededores.

Demostrar la importancia de las remesas colectivas que pueden llegar a
representar un fuerte impacto en la comunidad y del proyecto de inversion
para la generacién de infraestructura, futuras inversiones y fuentes de empleo.

Mostrar las principales ciudades emisoras de estas transferencias monetarias.

Describir las caracteristicas del aumento de las remesas.

El objetivo de este trabajo es hacer una revisiébn en el uso y envié de remesas
de los emigrantes, la conversién a moneda local, y el uso final que en términos
generales se pueden clasificar en ahorro e inversion para el proyecto de
inversion y un mejor servicio precio/costo para el municipio.

Hacer las investigaciones de cuales son los canales fundamentales para la
evaluacion del proyecto de inversién y describir las ventajas y desventajas de
los actores involucrados en el proceso de evaluacién de mercado y evaluacion
financiera, para mejoras en el servicio asi como un mejor y reducido costo en
las transferencias de fondos. Por ejemplo, el interés central del emigrante en lo
individual es que la transferencia llegue con seguridad a su destino, y si eso se
puede hacer a un bajo costo, todavia mejor.

Evaluar si los medios que se utilizan son los adecuados para el envio de estas.

Ya que para el sector financiero dedicado al negocio de las transferencias su
prioridad son lasa ganancias. Y su impacto en este sector es cada vez mayor.

Mostrar y evaluar el manejo del tipo de cambio, las tasas de interés se
manipula por las instituciones financieras a favor de estas.
Presentar los principales indicadores de la migracion para relacionarlos con las
remesas y mostrar la importancia de estas en el municipio.

Examinar el papel de las remesas en el desarrollo del proyecto de inversién y
su necesidad de invertir productivamente estos recursos.
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5

S

Diferenciar y comparar la importancia en el mando de envios de remesas a
nivel regional.

Evaluar y calcular cuantos mexicanos envian por afio las remesas al
municipio.

Pronosticar el crecimiento de estas para los proximos 5 afios.
Criticar los periodos analizados para ver que medidas han tomado los
gobiernos para combatir la pobreza y asi poder mostrar por que se da la

salida de los mexicanos y con esto se muestra la participacion de las remesas
en el pais que participa fuertemente en el PIB.

Hacer propuestas de un programa conveniente para ver cual favorece al
emigrante y se tenga mejor provecho de sus dolares.
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1.10 Delimitacion.

Esta investigacion estard basada en la creacion de una casa de cambio en el
municipio de Maravatio de Ocampo en el estado de Michoacan y su relacion con el
fendmeno de las remesas, asi como la migracion esta dada como un efecto para
combatir la pobreza y satisfacer las necesidades y demandas de vida para las familias
del municipio, en descontento social buscan esta salida, y con ello se deriva parte del
envié de remesas.

Esta informacion se presentara en un periodo estudiado de 5 afios mostrando como se
favorece (si es que se diera) al municipio con la captaciéon de las remesas. Se buscara
tener la informacion y datos exactos para un mejor analisis de este tema.

Se determinara la relacion que se tiene en la actualidad de estas y su comportamiento
en el mercado municipal.
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Capitulo 1l

Estudio de Mercado.

El mercado cambiario implica el sistema de cambio el cual esté influenciado por la
oferta y la demanda de divisas; en el proyecto de investigacion se definira por la
rentabilidad de la creaciébn de una casa de cambio y los diferentes factores que
intervienen en la oferta y la demanda de divisas en el municipio.

Si consideramos que la elaboracion de la presente investigacion nos permite conocer
como funciona, desde un punto de vista mas objetivo el mercado cambiario, el cual
establece la cotizacion de una moneda frente a otra, y que depende del control de
cambio que exista en el pais y de las relaciones entre la oferta y la demanda.

Sistema de tipo de cambio: La cotizacidon de una moneda en términos de otra moneda
es el tipo de cambio, el cual expresa el numero de unidades de una moneda que hay
que dar para obtener una unidad de otra moneda.

La cotizacion o tipo de cambio se determina por la relacion entre la oferta y la
demanda de divisas; alternativamente, puede decirse que el tipo de cambio se
determina por la relacion entre oferta y demanda de moneda nacional para
transacciones internacionales del pais: efectivamente, la oferta de divisas tiene como
contrapartida la demanda de moneda nacional y la demanda de divisas tiene como
contrapartida la oferta de moneda nacional.

Las variaciones de la relacion oferta/demanda de divisas determinan las fluctuaciones
del tipo de cambio; sin embargo, hay un tipo de cambio normal o de equilibrio en torno
al cual se efecttian las variaciones y que debe corresponder al equilibrio de los pagos
internacionales. *

En régimen de patrén oro el tipo normal o de equilibrio se identifica con la paridad oro,
0 sea, la relacion entre los contenidos de oro de las monedas. En régimen de patrén
de cambio dicho tipo se determina por la tendencia de las cotizaciones. En régimen de
papel moneda inconvertible ese tipo se determina por la relacion entre los poderes
adquisitivos de las monedas supuesta una estabilidad comparativa de los niveles de
precios. En régimen de Fondo Monetario Internacional el tipo de cambio normal debe
ser declarado a la Institucion, en base del contenido de oro de la moneda o,
alternativamente, de la relacion con el délar de Estados Unidos.

En algunos casos los tipos de cambio, como cualquier precio, son administrados por la
autoridad monetaria del pais respectivo. La autoridad fija el o los tipos de cambio y se
asegura, mediante el control absoluto o determinante de la oferta de divisas, la
vigencia de tales tipos de cambio. Para ello, el ingreso de divisas debe estar
centralizado y controlado, aunque la demanda puede dejarse libre; sin embargo, el tipo
o tipos, que fije la autoridad no puede diferir mucho del que se determinaria en el

24 Fuente: Dominick Salvatore Economia Internacional, sexta edicién, edit. Prentice Hall México 1999.
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mercado libre, salvo que se trate de un sistema enteramente centralizado de la
economia.

La oferta de divisas se origina en las transacciones activas o créditos de la balanza de
pagos, tales como: exportacion de bienes y servicios, ingresos sobre inversiones del
pais en el extranjero, donaciones y remesas recibidas por residentes o importacion de
capital no monetario.

El componente mas estable de la oferta es el que se origina en la exportacion de
bienes y servicios

La demanda de divisas se origina en las transacciones pasivas 0 débitos de la
balanza: importaciébn de bienes y servicios, pagos por rendimientos de la inversion
extranjera en el pais, donaciones y remesas enviadas por residentes y exportacion de
capital no monetario; el componente mas estable de la demanda es el referido a la
importacién de bienes y servicios.

Los movimientos de capital son los componentes menos estables, mas dindmicos, del
mercado de divisas.

Los mercados de divisas son los mercados en los que individuos, empresas y bancos
compran y venden monedas extranjeras o divisas. El mercado de divisas de cualquier
moneda, digase el ddlar de los E.U. esta compuesto por todas las ubicaciones, como
Londres, Paris, Zurich, Frankfurt, Singapur, Hong Kong y Tokio, asi como Nueva York
donde se venden y compran dolares con otras monedas. Estos diferentes centros
monetarios estan conectados por una red telefénica y pantallas de video, estan en
contacto entre si.

La funcion principal de los mercados de divisas es la transferencia de poder de compra
de una nacion y moneda a otra. La demanda de divisas se origina por el deseo de
importar o comprar bienes y servicios de otra nacién y de efectuar inversiones en el
exterior. La oferta de divisas proveniente de la exportacion 6 venta de bienes y
servicios a otras naciones y de la recepcion de inversiones extranjeras. Sin embargo,
alrededor del noventa por ciento de las transacciones de divisas en la actualidad son
llevadas por corredores en divisas y especuladores. Los bancos comerciales de una
naciébn operan como una camara de compensacion de las divisas demandadas y
ofrecidas. Los bancos comerciales, entonces, emparejan su oferta o demanda,
excedente de divisas con otros bancos comerciales por medio de la intermediacion de
corredores de divisas. El banco central de la nacion luego actia como prestamista o
solicitante de crédito en Ultima instancia.

ZEyente; Dominick Salvatore Economia Internacional, sexta edicion, edit Prentice Hall México 1999.
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2.1 Localizacion del Mercado.

Localizacion del mercado Municipio de Maravatio en el estado de Michoacan.

Se localiza al noreste del Estado, en las coordenadas 19°54’ de latitud norte y 100°27
de longitud oeste, a una altura de 2,020 metros sobre el nivel del mar. Limita al norte
con el Estado de Guanajuato y Epitacio Huerta, al este con Contepec y Tlalpujahua, al
sur con Senguio, Irimbo e Hidalgo, y al oeste con Zinapécuaro. Su distancia a la
capital del Estado es de 91 kms.

Extensién
Su superficie es de 691.55 Km2 y representa un 1.17 por ciento del total del Estado.

Actividad econ6mica

Agricultura

Se produce en orden de importancia el maiz, frijol, papa, trigo, alfalfa, cebolla y
jitomate. En cuanto a fruticultura se cultiva la fresa ocupando ambas el 40% de la
actividad econ6mica. Se produce manzana, maguey de pulque, perén, durazno, pera e
higo con un 10% de la actividad econémica.

Ganaderia

Se cria ganado bovino, caballar, porcino, caprino, ovino y aves, representando el 15%
de la actividad econdmica.
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Industria

Se lleva a cabo la fundicibn de piezas ornamentales de herreria; harinera,
principalmente con un 9% de la actividad econémica.

Comercio

Esta actividad representa el 15% en economia del municipio.

Servicios

Cuenta con varios hoteles y restaurantes, servicio de taxis. ®

Los trabajadores michoacanos, residentes en Estados Unidos, no s6lo son un factor
para el crecimiento de la economia de ese pais, sino de manera importante
representan el sostén econdémico de sus familias y de las regiones de las cuales son
originarios mediante el envio de las remesas.

Las remesas son envios de dinero que hacen la personas de un pais a otro; puede
ser, enviar dinero a su familia que se encuentra en otro pais o bien, que algun familiar
envie desde otro pais dinero para que lo reciba aqui en México.

Para ello existen diferentes formas de envios que se puedan ajustar a sus
necesidades. Debido a lo anterior, la condusef, en su afdn por promover cultura
financiera, asi como por brindar informacién a los usuarios, elaboré una capsula
informativa en formato de audio para, de esta manera, informar sobre las
caracteristicas de los envios de dinero a través de las diferentes formas que existen,
por ejemplo las empresas remeceras, los “money orders” y las transferencias
electrénicas, asi como las ventajas y riesgos de cada uno de ellos.

En esta investigacion se analizara como uno de los principales puntos a considerar,
las comisiones que cobran las empresas o instituciones que otorgan estos servicios,
asi como el tipo de cambio que emplean en la conversién de la moneda.

Como es natural, las personas emigrantes viven con el temor de que los deporten a
México, por lo que muchas veces recurren a medios no muy confiables para enviar su
dinero; sin embargo, es necesario crear conciencia de que los bancos son una opcién
muy segura para hacerlo, por lo que también se da informacién al respecto, asi como
de las empresas en Estados Unidos a través de las cuales se pueden hacer los
envios.

% Fyente: Documento del Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados. 2005
Enciclopedia de los municipios de México.2006.
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2.2 Tipos de Remesas.

Hasta 1988 el concepto de remesas familiares en México solo incluia lo captado via
giros postales y telegréaficos, segun reportes de la Secretaria de Comunicaciones y
Transportes. A partir de 1989 dicha captacion se amplié, para considerar también las
remesas canalizadas mediante una creciente opcién de instrumentos financieros
llamados “Money orders” y cheques personales a través de bancos y casas de cambio.
Para este ultimo caso, el instrumento de estimacion del monto de dichos documentos
es la Encuesta de Remesas Familiares. “En 1993 la metodologia de estimaciéon de las
remesas familiares utilizada por el Banco de México empezé a presentar problemas,
debido a que: (1) las casa de cambio redujeron estrepitosamente la captacion de
remesas, ya que se ampli6 la participacion de empresas comerciales (centros
cambiarios) en la transferencia y compara de remesas (especialmente en zonas
rurales), (2) al incremento de las transferencias en efectivo y especie y, (3) al aumento
del monto de remesas via transferencia electrénica.

Fue hasta 1994 que el banco de México incorporo en la Balanza de Pagos el monto de
las transferencias electrénicas y una estimacion de las transferencias en efectivo y
especie. Anteriormente el contabilizar las remesas en especie era practicamente
imposible debido a la falta de un sistema de informacién confiable y actualizado que
permitiera conocer esos datos. *

27 Fuente: Informacion .disponible en la pagina electrénica: http://www.conducef.gob.mx.
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Actualmente existen cuatro tipos principales de envios de remesas:

Money Orders.

Son documentos comprados en diferentes tipos de instituciones (financieras y no
financieras) en los Estados Unidos de América (EUA) que posteriormente son
enviados por correo (ordinario o certificado). Estos son recibidos por instituciones
financieras (bancos y casas de cambio), o no financieras (tiendas departamentales o
familiares) para su cambio en México. Las cuales pueden o no cobrar una comisiéon
por envio y emision de documentos, pero que generalmente castigan en el tipo de
cambio al receptor. Es importante sefialar que para que los Money orders sean
considerados remesas deben de llenar los requisitos anteriormente sefialados y ser
por un monto inferior a los 350 délares. ®

Cuadro 4
Ingresos por Remesas
Tasa de crecimiento anual
(Millones de Dolares)
MONEY ORDERS
Afos
1996 5.44
1997 13.81
1998 9.15
1999 -21.56
2000 -0.14
2001 -43.53
2002 -13.41
2003 139.56
2004 18.04
2005 -0.03
Total Anual 128.806
Fuente : Elaboracion propia con datos del Banco
de México.

28 Fuente: Documento en Internet elaborado por Arturo Damm “La verdadera ayuda Externa.”
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Cheques.

Cheque el cheque, segun las leyes mexicanas, se definen como un mandato de pago
a favor de una persona concreta (cheque nominativo) o del simple tenedor (cheque al
portador), emitido por el librador, que serd atendido con cargo a los fondos que tiene
depositados en poder del librado, que necesariamente ha de ser una Caja de Ahorro o
un Banco. En el caso de las Remesas el Banco de México (BM) establecié que para
gue un cheque sea considerado remesa ademas de llenar los requisitos anteriormente
sefialados debe ademas de ser por una cantidad menor a los 2000 délares, ya que de
lo contrario se elevarian mucho los costos de muestreo y se ganaria muy poco en
representatividad, ademas que a niveles practicos seria muy dificil pensar que una
persona emigrante tendra la capacidad de enviar cantidades tan grandes de dinero por
lo que estos cheques pasan a formar parte de otro grupo. ®

CUADRO 5
Ingresos por Remesas
Tasa de crecimiento anual
(Millones de Doélares)
Cheques
Afos
1996 186.9
1997 20.2
1998 -12.88
1999 -17.28
2000 -81.37
2001 25.29
2002 -15.47
2003 -41.67
2004 0
2005 125.74
Total Anual 125.74

Fuente :

2 Fuente: Documento en  Internet elaborado por Arturo Damm “La verdadera ayuda Externa.”

Elaboracion propia con datos
del Banco de México.
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Transferencias electronicas:

Son los envios de dinero que se hacen por medios electronicos, los cuales han tenido
un gran crecimiento durante los ultimos 10 afios, debido a la practicidad y bajo costo

que presentan. ’

CUADRO 6

Ingresos por Remesas
Tasa de crecimiento anual
(Millones de Ddlares)
Transf. Electro.
ARoS
1996 180.03
1997 18.56
1998 24.59
1999 21.53
2000 18.03
2001 69.43
2002 13.11
2003 30.54
2004 26
2005 21.52
Total Anual 313.606

Fuente :

% Fuente: Documento en Internet elaborado por Arturo Damm “La verdadera ayuda Externa.”

Elaboracién propia con datos
del Banco de México.
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Efectivo y especie.

Estos anteriormente no eran tomados en cuenta debido a la complejidad que
presentaba su registro, sin embargo actualmente se realizan estimaciones que
presentaba su registro, ademas de que actualmente se realizan estimaciones para la
contabilizacién de los envios en especie. ®

CUADRO 7
Ingresos por Remesas
Tasa de crecimiento anual
(Millones de Doélares)
Efectivo y Especie.
ARos
1996 40.21
1997 3.24
1998 6.32
1999 4.27
2000 3.15
2001 -42.78
2002 13.9
2003 -16.95
2004 -6.49
2005 21.74
Total Anual 31.926

Fuente : Elaboraciéon propia con datos
del Banco de México.

Cabe sefalar que en muchas comunidades rurales debido a la ausencia de entidades
cambiarias y bancos, el cambio “Money orders” y los cheques se da con los llamados
“remeceros” que son aquellas personas que se dedican al cambio de estos
documentos por dinero, castigando de manera severa el tipo de cambio.

Un dato importante es que los medios de transferencias de remesas utilizados por los
emigrantes han ido variando en los Ultimos afios, sobre todo han aumentado el envio
de remesas via electronica.

Las cifras de la tabla de transferencias electrénicas muestran que entre 1995 y 2007
las remesas transferidas por medios electréonicos se elevaron de 132.8 millones a
1617.60 millones de dolares, cantidad que es reportada directamente al Banco de
México por las empresas a este negocio segun datos del Banco de México. Asi de
1995 a 2005 hubo un aumento de casi 120% via estas transferencias.

%1 Fuente: Documento en Internet elaborado por Arturo Damm “La verdadera ayuda Externa.”
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2.3 Inversion de las Remesas.

Cabe recordar que en afios recientes, los ingresos por remesas familiares han
presentado un rapido crecimiento que ha respondido a los siguientes factores:

1) una mejor cobertura contable iniciada en 2001, como resultado en principio de un
importante esfuerzo del banco central y de los intermediarios por fortalecer los
registros de dichas transferencias, posteriormente derivado de la instrumentacion de
las Reglas que emitio el Banco de México, mediante las cuales se instruy6 a todas las
empresas dedicadas a los servicios de transferencias de fondos a registrarse en este
Instituto Central y a proporcionar mensualmente informacion sobre las operaciones de
remesas familiares transferidas a la Republica Mexicana y por consecuencia al
estado de Michoacan.

2) un aumento importante en el nimero de emigrantes.

3) menores costos de envio de las remesas, en respuesta a una creciente
competencia entre los intermediarios y a una mayor participacion de las transferencias
electrénicas. Esto ultimo ha permitido disponer de mecanismos de envio mas rapidos y
MAs seguros.

4) la incorporaciéon al mercado formal de un elevado nimero de transacciones que
antes se efectuaban mediante canales informales.

Las transferencias electrénicas son las que ganan el mercado con un porcentaje
mayor que los demas medios de trasferencia

Es posible esperar que tome un tiempo relativamente prolongado para que los
diferenciales de salarios entre México y EEUU se reduzcan de manera importante y la
migracion deje de ser atractiva para los trabajadores mexicanos.

La migracion a EEUU pone en evidencia la necesidad de llevar a cabo cambios
estructurales todavia pendientes, que permitirian ampliar las oportunidades de trabajo
productivo y bien remunerado en nuestro pais.

Por otro lado, deben enfatizarse los efectos positivos que han tenido las remesas de
inmigrantes mexicanos de EE.UU. sobre el bienestar de las familias receptoras:

Las remesas han permitido disminuir los niveles de pobreza en segmentos
importantes de la poblacion.

Han incidido favorablemente en la salud y en los niveles educativos de las familias.
Han permitido a las familias acceder a mejores condiciones financieras y de ese modo
suavizar sus niveles de consumo e invertir en micro negocios.

El impacto y crecimiento de las remesas en México se debe principalmente a el dinero
que ingresa o remiten a nuestro pais por concepto de los ingresos por factor trabajo de
las personas que se encuentran en Estados Unidos de origen mexicano. Y se puede
clasificar analiticamente de la siguiente forma:

e Transferencias realizadas por emigrantes permanentes.

e Transferencias de emigrantes temporales.

e Flujo de divisas que entran al pais por concepto de personas que residen en la
franja fronteriza y diariamente se trasladan al pais vecino para trabajar.
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e Envios efectuados al pais de origen por las personas nacidas en estados
unidos descendiente de emigrantes mexicanos.

e Se han reducido de manera importante los costos de transferir remesas de
Estados Unidos a México.

e Las remesas tienen un efecto positivo sobre sus niveles de ingreso total y, por
ende, de consumo e inversion.

e Las remesas contribuyen considerablemente al bienestar de las familias
Permiten suavizar su patron de consumo a través del tiempo.

e Permiten a los hogares tener un mayor consumo de satisfactores béasicos.

e Las remesas han permitido disminuir los niveles de pobreza en segmentos
importantes de la poblacién a nivel nacional. Ha incidido favorablemente en la
salud y niveles educativos de las familias.

e Ha permitido a las familias acceder a mejores condiciones financieras y de ese
modo, suaviza sus niveles de consumo en micro — negocios.

GRAFICA 1

FUENTE: INEGI

El mercado cambiario esta constituido, desde el punto de vista institucional moderno,
por: el Banco Central, como comprador y vendedor de divisas al por mayor cuando la
oferta esta total o parcialmente centralizada, la banca comercial como vendedora de
divisas al detal y compradora de divisas cuando la oferta es libre o no esta
enteramente centralizada, las casas de cambio y las bolsas de comercio.
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2.4 Analisis de la Demanda.

A continuacion se presentan datos sobre la entrada de divisas al estado de
Michoacan, asi como el porcentaje correspondiente estimado al municipio de
Maravatio de Ocampo.

CUADRO 8

Michoacan

de MEDIA ‘
Periodo/trimestre | Ocampo %MUNICIPIO |MOVIL |TMCA REGRESION
2003/1 369,5 2,22 2,22 2,27
2003/2 456,9 2,74 2,57 2,28 4,54
2203/3 458,5 2,75 2,70 2,35 6,81
2003/4 435,2 2,61 2,71 2,42 9,09
2004/1 462,9 2,78 3,04 2,49 11,36
2004/2 620,5 3,72 3,37 2,56 13,63
2004/3 599,8 3,60 3,56 2,64 15,90
2004/4 558,5 3,35 3,36 2,71 18,17
2005/1 520,6 3,12 3,43 2,79 20,44
2005/2 637 3,82 3,58 2,87 22,71
2005/3 634,2 3,81 3,76 2,96 24,99
2005/4 608,1 3,65 3,64 3,04 27,26
2006/1 579,5 3,48 3,67 3,13 29,53
2006/2 649,2 3,90 3,69 3,22 31,80
2006/3 618,1 3,71 3,68 3,32 34,07
2006/4 572,1 3,43 3,48 3,41 36,34
2007/1 549,4 3,30 3,45 3,51 38,61
2007/2 602,6 3,62 3,62 40,89
MILLONES DE DOLARES 59,60

Fuente: Elaboracion propia con datos del banco de México.

Con los datos obtenidos de la entrada de divisas al municipio se hara el calculo para
demanda media movil, tasa media de crecimiento anual y posteriormente
obtendremos la proyeccion de la demanda por el método de tendencias.

Como se puede observar hay una tendencia al alza el envio de las remesas familiares
alcanzando niveles record de envios casi el doble de lo que se recibi6 en el 2003
paso de 369.5 millones de dodlares hasta 602.6 millones de dolares, esto se debe a
gran medida a que la poblacién del municipio y en general del estado, esta en
crecimiento migratorio desde el primer trimestre del afio 2003 fecha en la cual se tomo
como referencia para el proyecto.

Nota: los datos para el porcentaje del municipio fueron tomados por el indice de intensidad migratoria por
municipio, segun datos de conapo.
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GRAFICA 2
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Fuente: elaboracién propia con datos del banco de México.

Se observa que en la grafica las curvas tanto del municipio, la media mévil y la tasa
media de crecimiento anual tienen pendiente positiva lo cual nos permite dar el
siguiente paso para seguir evaluando el proyecto de inversion.

GRAFICA 3

PROYECCION DE LA DEMANDA
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Fuente: elaboracion propia con datos del banco de México.
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La proyeccion de la demanda fue evaluada considerada como el mas optimo para el
proyecto de inversién (casa de cambio). EI método de tendencias que consistié en
establecer la linea media entre las cantidades enviadas al municipio en el curso de 18
trimestres del afio 2003 al segundo trimestre del 2007.

Proyeccion demogréfica para el Municipio de Maravatio de Ocampo
Primer fila total de poblacion

Segunda fila de 1 a 18 afios

Tercerafila de 19 a 65 afios

Cuarta fila 65 0 mas afios.

CUADRO 9
Clave \ Municipio 2009 2010 2011 2012 2013
16050 Maravatio 71 161 71 147 71 110 71 051 70 970
16050 Maravatio 24 596 24 080 23573 23 080 22 598
16050 Maravatio 42 056 42 425 42 758 43 048 43 301
16050 Maravatio 4 509 4 642 4779 4 923 5071

Fuente: Conapo.

El ritmo de crecimiento demogréfico de la poblacion del municipio va en declive segln
datos del consejo nacional de poblacion, ademas de que la poblacion
econOmicamente activa se hace mas grande y no esta en condiciones para enviar las
cantidades de envios que actualmente ingresan al municipio. La edad de laboral frente
a la dinamica de la economia nacional en los proximos afios va disminuyendo por la
reduccion de la poblacion eso sin mencionar el que muchas familias se van para
posiblemente no regresar a radicar el municipio y eso en consecuencia es falta de
ingresos. La mala paga y el maltrato al sector agropecuario ha derivado en un
panorama decreciente en el ritmo de generacion de empleos, acentuandose asi, la
pérdida del poder adquisitivo del salario, ademas de que es considerable el diferencial
salarial entre ambas economias México- E.U. muchos de los jovenes que
posiblemente emigren hacia Estados Unidos dejando a una familia para posiblemente
sea su unico ingreso. La tabla de proyeccion demogréfica donde la tercera fila
muestra que la poblacién en edad de trabajar es considerable con respecto con las
otras tres filas por lo qué significa que si lo aunamos junto con el salario que es mas
atractivo para los pobladores del municipio el aventurarse a emigrar hacia los Estados
Unidos.

Las remesas que envian estos emigrantes, como ya Se menciono, generalmente
constituye la principal fuente de ingresos en la mayoria de los hogares con familiares
en los Estados Unidos, ya que en la mayoria de los poblados pertenecientes al
municipio carecen de fuentes de empleo, por los que dichos recursos han tomado una
gran importancia para la economia, alcanzando dentro del rubro de las fuentes de
divisas un nivel superior al de turistico o agropecuario.

La informacion y los indicadores obtenidos en este trabajo permite destacar los
siguientes aspectos respecto a la migracion de los pobladores del municipio
principalmente a los Estados Unidos y a las remesas que provienen de ese pais.

Esto quiere decir y con los datos que estimamos de la demanda de divisas es que esta
es potencial y es un buen punto de referencia para el proyecto de inversion que se
desea (casa de cambio), ya que de cierta manera tenemos garantizado la entrada de
divisas al municipio y por ende una mejor produccion de la casa de cambio.
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2.5 Andlisis de la Oferta.

COMPETENCIA Y UBICACION.

Es importante que cada empresa, uno debe de investigar a la empresa, el entorno y la
competencia. Porque debemos de conocer el desenvolvimiento de la empresa en el
tiempo de funcionamiento, examinar su trayectoria la fortalezas d e sus productos, las
debilidades si existen, la competencia, etc. Pero las fortalezas d e ellas desde el punto
de vista de mercado. Todo esto se requiere para pronosticar o proyectar a la empresa
en un escenario de por lo menos de cinco a siete afios.
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2.5.1 Participantes del Mercado.

La estructura del mercado esta constituido 5 Bancos (Bancomer 35% Banorte, HSBC
y Banamex, asi como Santander 18.5%) que junto con Electra (western Union 10%)
acaparan y son los que se encargan del 63.5% del mercado y envio de las remesas de
los estados unidos hacia México principalmente y 7 casas de cambio (incluyendo el
proyecto de inversion que se esta evaluando) son las que complementan el otro 26.5%
del mercado en el cambio de divisas, y aparte las instituciones gubernamentales que
tienen el 10% como lo son Telecom-Telégrafos y Banco de Servicios Financieros
Bansefi. Que nos da un total del cien por ciento del mercado del municipio de
Maravatio en el estado de Michoacan. Pero dos casas de cambio se encargan del
10% por los servicios y antigiiedad que ofrecen. Una de ellas (order Express) ofrecen
multiples productos dentro de las oficinas que manejan como lo es el cambio de
divisas en efectivo, transferencias a cuentas bancarias, agencia de viajes, venta de
boletos de avion, mensajeria y paqueteria, video conferencias, Internet ademas de
arreglos florales. Y la otra casa de cambio (Casa de Cambio Miranda) tiene gran
demanda por su antigtiedad (alrededor de 20 afios) asi como la confianza para los
pobladores que llegan a cambiar las remesas (son del municipio), ademas del tipo de
cambio que les ofrecen a los usuarios, son grandes competidores dentro del mercado
cambiario ya que cuentan con varias sucursales en el territorio nacional, la unién
americana asi como en Europa.

CUADRO 10
COMPETENCIA %
BANCOMER 35
BANAMEX 8
HSBC 4
BANORTE 4
SANTANDER 2,5
ELECTRA 10
BANSEFI 6
TELECOM 4
ORDER EXPRESS 6
CASA DECAMB MIR 4
RESTO 5 16,5

Nota *Datos elaborados con encuesta echa a los pobladores del municipio de maravatio en el estado de Michoacéan.
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GARFICA 4

Oferentes del mercado de divisas en el municipio.
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Fuente: elaboracion propia con datos del banco de México.

En la grafica se observa a los oferentes con los porcentajes del mercado que posee
cada uno.

Las principales ciudades emisoras de remesas familiares hacia el municipio son: Los
Angeles, Chicago, Nueva York, Houston, y Miami.

Los principales puntos de pago en el municipio son Bancomer (que realiza alrededor
del 35 por ciento de las operaciones), seguido de Elektra y Banamex.

Gracias a la competencia local y en general a nivel nacional, en los Ultimos periodos,
se ha observado que los costos del servicio de envios de dinero han bajado
gradualmente, beneficiando a las personas que lo utilizan; sin embargo tomando en
consideracion el contexto en el que operan las empresas que realizan envios, los
costos pueden variar repentinamente.
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UBICACION Y LOCALIZACION DE LOS OFERENTES EN DIVISAS DEL MUNICIPIO.

BANCOS Y CASAS DE CAMBIO MARAVATIO MICH.
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Nota: El plano se hizo en base una visita hecha al municipio para la localizacién
de los oferentes.
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Capitulo 1l

ESTUDIO FINANCIERO

El estudio financiero permite proyectar al proyecto de inversién, conociendo sus
antecedentes, sus Estados Financieros, su capacidad de generar fondos, y en base a
estas variables, proyectarla en el futuro.

Es importante destacar que esta parte de simular, proyectar, es manejar un escenario
optimista de la empresa.

No es posible conocer el futuro; pero si delinear opciones de la evolucion del entorno,
segun el comportamiento.

No es posible determinar cuales seran las tasas de cambio, inflacién o interés dentro
de cinco afios, pero estimarlas con alguna aproximacion es indispensable para prever
la rentabilidad de un proyecto de inversion *

Como Proyecto sobre que base, y que punto se tomara en referencia, en primer lugar
se observo el comportamiento histérico de la casa de cambio ademas de las
variables Macroecondmicas como son la tasa de cambio, la inflacion, el cambio dolar/
peso, la situacién del pais.

Sobre estas variables se proyecta, por ejemplo la capacidad d e la empresa de que va
a depender de la tecnologia, de la mano d e obra, de si la empresa va adquirir un
nuevo equipo va aumentar produccion, va a mejorar la infraestructura de la empresa y
por lo tanto va a aumentar su produccion.

32Fyente: Articulo de Internet de Antonio Frances, Rvista IESA 1993.
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3.1 Aspectos Generales de la Casa de Cambio.

La creacion de una casa de cambio en municipio de Maravatio de Ocampo en el
estado de Michoacan esta basado en su constitucion legal a través de una serie de
permisos que se fundamentan dentro de un marco legal (ANEXO).

Dicho establecimiento de la casa de cambio, tiene como objetivo principal lograr un
mercado de cambios mas ordenado y ofrecer un mejor servicio al la clientela.

Para ello se consideraron los siguientes lineamientos afines de poder establecer una
casa de cambio:

Formar una sociedad con un minimo de dos socios que tengan y perciban una misma
finalidad de establecer una empresa de este tipo.

Solicitar a la secretaria de hacienda y crédito publico, la autorizaciéon correspondiente,
oyendo la opinion del banco de México y de la comision nacion bancaria y de valores.
Posteriormente solicitar permiso para uso de dominacion o razon social ante la
secretaria de relaciones exteriores.

Construirse como una sociedad anonima de capital variable ante notario publico.
Registrar la escritura publica de la sociedad en el registro publico de la propiedad,
seccién comercios.

Solicitar todos los permisos necesarios ante el municipio para la apertura de la casa de
cambio:

Uso de suelo

Permiso de anuncio

Permiso de inspeccién y seguridad.
Declaracion de apertura

Registro de libros contables

Para lograr dichos permisos se debera cumplir con una serie de requisitos que le
solicita a la autoridad gubernamental a las casas de cambio. Esos requisitos seran
sefialados por cada dependencia, dependiendo de los acuerdos vigentes.

La casa de cambio tiene un propio reglamento de funcionamiento; que  son los
estatutos que deben integrarse en la escritura de constitucion de la casa de cambio.

Asi se puede considerar a la estructura de la casa de cambio: como la organizacién
interna, donde se define el esqueleto organizacional de la empresa.
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3.2 Proyeccion de Flujo de Efectivo.

Estos afios incluyen los periodos existentes desde el inicio de la instalacion del
proyecto y los periodos posteriores de funcionamiento y operacién. Comprende gastos
de materias primas, directos, de fabricacion, de administracion y generales,
distribucion y ventas. No se deben considerar depreciaciones ni amortizaciones de
gastos pre-operativos.

La parte fundamental de un plan de negocios esta elaborado en base a las
investigaciones previas realizadas, en los estudios de mercadeo, técnico y
organizacional.

Mientras que en el estudio de mercado el fin era el de evaluar cuestiones tales como
si el producto es aceptable en el mercado demanda-potencial para el mismo, en los
precios estratégicos para el proyecto y en todo aquello que en el mercado afecte el
producto o servicio a evaluar, en el estudio Técnico, como su nombre lo indica, la parte
técnica o de elaboracién de dicho producto investiga todo lo necesario para dar
respuesta a la interrogante de como se produce el producto, el manejo del mismo, etc.
El estudio organizacional trata sobre todo lo necesario para el buen funcionamiento de
la empresa gracias a la adecuada estructura organizacional, misién, vision politicas,
etc. En el aspecto financiero de mide en cuestiones econémicos todo lo encontrado en
los anteriores estudios para evaluar si la empresa es rentable o no: ¢Con la demanda
del producto obtendré los ingresos necesarios para cubrir costos y gastos qué se
derivan de la implementacion de un proyecto?, ¢Los precios fijados son rentables?,
¢Mis costos de produccion dan un buen margen de utilidad? Es decir, que nos
permitira evaluar si el proyecto es rentable en su realizacién, si vale la pena efectuar
esta inversion. 2

El presente capitulo es una evaluacion completa de como se elaboro el estudio
financiero explicado paso a paso y en detalle. Al final del estudio estaremos en la
capacidad de evaluar como un método cientifico, la rentabilidad del futuro proyecto de
inversion.

En seguida se muestran los diversos presupuestos que conforman el estudio
financiero con base en ellos se llevo a cabo una evaluacion financiera, la cual consistié
en aplicar diferentes métodos como son el Valor Presente Neto, Tasa Interna de
Retorno, tasa interna de Rentabilidad. Dichos estudios permitieron determinar si el
proyecto es viable.

Los Ingresos son la raiz de todo el estudio, de él parten todos los analisis para conocer
si los mismos seran favorables y rentables para la futura empresa a través de las
valuaciones futuras.

% Fuente: David Noel Ramirez Padilla “Contabilidad Administrativa” quinta edicién, edit. Mc Graw Hill, 1998.
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CUADRO 11

entrada de dlls
3,620,000.00 trimestrales
1,206,666.67 mensuales
199,100.00 16,5% del mercado
39,820.00 Proyecto de inversion
el proyecto cambiaria
para cambio 1,327.33 diariamente

Fuente: Elaboracion propia con datos del banco de México.

Como se observa en el segundo trimestre del 2007 entraron al municipio tres millones
seiscientos veinte mil doélares, mensualmente corresponden un millén doscientos seis
mil seiscientos sesenta y seis, con sesenta y siete centavos, de los cuales son para el
16.5 del mercado que son 5 casas de cambio contando nuestro proyecto de inversion,
asi a este le corresponde aproximadamente treinta y nueve mil ochocientos veinte
ddlares para el cambio de los cuales diariamente la casa de cambio estaria cambiando
mil trescientos veinte y siete con treinta y tres centavos.

CUADRO 12
Dolares comprados en ventanilla y vendidos al banco
dlls tipo de cambio  diferencia
dlls vendidos al banco 663.66 10.80 7,167.53
dlls comprados en
ventanilla 663.66 10.70 7,101.16
Entrada por dia 66.37
Entrada por mes 1,990.98
Entrada anual 23,891.76

Fuente: Elaboracion propia con datos del banco de México.

De los mil trescientos veinte y siete con treinta y tres centavos se considera que la
mitad seran vendidos al banco con un margen de ganancia de 10 centavos por dolar.
Asi pues tenemos que la casa de cambio compra seiscientos sesenta y tres délares a
un precio de 10.70 se invierten siete mil ciento un pesos con diez y seis centavos y el
banco nos los paga 10.80, que multiplicados por los seiscientos sesenta y tres
tenemos, siete mil ciento sesenta y siete pesos con cincuenta y tres centavos. La
diferencia entre lo que compramos y lo que vendimos es nuestra ganancia, en este
caso tenemos sesenta y seis pesos con treinta y siete centavos diarios y anualmente
una ganancia de veintitrés mil ochocientos noventa y un pesos con setenta y seis
centavos.
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CUADRO 13

Doélares comprados y vendidos en ventanilla

50% tipo de cambio diferencia
comprados 663.66 10.80 7,167.53
vendidos 663.66 11.00 7,300.26
G por dia 132.73
G por mes 3,981.96
G anual 47,783.52

total de ganancia bancos vy
ventanilla 71,675.28

Fuente: Elaboracién propia con datos del banco de México.

Asi como se venden los ddlares al banco el proyecto también supone que vendera la
otra mitad en ventanilla, los otos seiscientos sesenta y tres délares con sesenta y seis
centavos tienen un margen de ganancia mayor ya que por cada délar que se venda se
ganan veinte centavos el doble de los que paga el banco. Entonces tenemos que se
venden a 11.00 pesos tenemos una ganancia diaria de ciento treinta y dos pesos con
setenta y tres centavos, mensualmente tendriamos una ganancia de tres mil
novecientos ochenta y un pesos con noventa y seis centavos y anual mente
tendriamos cuarenta y siete mil setecientos ochenta y tres pesos con cincuenta y dos
centavos.

La suma de los dolares vendidos al banco y vendidos en ventanilla nos da un total de
setenta y un mil seiscientos setenta y cinco pesos con veinte y ocho centavos.
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3.3 Presupuesto de inversion.

Plan de inversién nos da una visualizacién exacta de lo que se requiere por parte del
inversionista 0 socios para lograr montar el negocio y se establece la cantidad de
financiamiento Optima de acuerdo al tipo de industria. O la capacidad de los socios o
inversionista.

CUADRO 14

PRESUPUESTO DE INVERSION

CONCEPTO COSTO
Efectivo (caja y bancos) 150.000,00
Acondicionamiento de oficina 205.000,00
Inventario -
Equipo de operacion 29.500,00
Mobiliario y equipo 19.200,00
Equipo de computo 40.000,00
Equipo de transporte -
Subtotal 443.700,00

Gastos de organizacion y puesta en

marcha 78.900,00
Permisos y licencias 30.000,00
subtotal 108.900,00
Total 552.600,00

Fuente: Elaboracion propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo
correspondiente

Asi pues se puede ver en el presupuesto de inversion que el efectivo Unicamente
tendremos por medida de seguridad $50,000 pesos en la casa de cambio ($10,000 en
ventanilla y $40,000 en caja fuerte) y $100,000 en bancos.

El acondicionamiento de la oficina por medidas de seguridad es lo que eleva por
mucho el presupuesto de inversion, ya que no se requiere grandes maquinas y/o otros
instrumentos de produccion.
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A continuacion se detallan los costos por los cuales tenemos nuestro presupuesto de

inversion:

CUADRO 15

Acondicionamiento del local

costo/
unidad |descripcion unidad total
1 cristal blindado 1,20-2,00 50.000,00 | 50.000,00
1 renta local 5.000,00 5.000,00
2 puertas blindadas con tiempo 50.000,00 | 100.000,00
0 Acondicionamiento de oficina 50.000,00 | 50.000,00
TOTAL 205.000,00

Fuente: Elaboracion propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo

El costo del edificio es principalmente el acondicionamiento del inmueble para el
servicio que se requiere, asi como el sistema de seguridad.

CUADRO 16

Costo equipo de operacion

unidad | Descripcion costo/ unidad | total
1 circuito cerrado 10.000,00 10.000,00
1 servicio telefénico e Internet 1.500,00 1.500,00
1 caja fuerte 10.000,00 | 10.000,00
2 impresora recibos 1.000,00 2.000,00
2 Software 3.000,00 6.000,00

TOTAL 29.500,00

Fuente: Elaboracion propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo.

El equipo de operacibn como se observa en el cuadro esta conformado por las
camaras de circuito cerrado, el servicio telefénico y el Internet, caja fuerte para

diversos documentos y efectivo,

impresoras de

recibos que servirAn como

comprobante del cliente, y el software en el cual se basaran las operaciones para que

el cajero tenga un mejor desempefio en sus labores.
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CUADRO 17

Costo mobiliario y equipo

costo/
unidad | descripcion unidad Total
2 Teléfono 700,00 |1.400,00
2 Escritorios 3.000,00 6.000,00
0 articulos de limpieza 1.000,00 1.000,00
4 sillas 700,00 |2.800,00
0 papeleria y equipo de oficina 5.000,00 5.000,00
3 Archiveros 1.000,00 3.000,00
2 mueble multifuncional 700,00 |1.400,00

TOTAL 19.200,00

Fuente: Elaboracion propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo.

En mobiliario y equipo se tiene todo aquellos utensilios que son necesarios para que el
proyecto.

Tenga un buen funcionamiento como lo es el teléfono, escritorios, sillas, archiveros,
articulos de limpieza y demas muebles.

CUADRO 18
Costo equipo de computo
Unidad | Descripcién costo/ unidad total
2 Multifuncional 5.000,00 10.000,00
2 computadoras 11.000,00 22.000,00
2 no break 4000 8000
TOTAL 40.000,00

Fuente: Elaboracién propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo.

El equipo de computo (computadora, impresora, no break, fax) para una casa de
cambio y en general para un negocio es indispensable para el funcionamiento del
mismo.

Gastos de administracion son todos los gastos relacionados con la administracion de
la empresa, por ejemplo la planilla de empleados que corresponda, gastos de energia
eléctrica, gastos telefénicos, insumos de administracion (Borradores, cajas chicas,
cajas clip, caja de fasteners, calculadora, corrector, disquete, usb, félder, grapas,
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grapadoras y saca grapas, papel carbén, papel para sumadora, papelera,
perforadoras, porta tape, regla, talonario de factura, tape transparente, tinta de
impresora, basureros de escritorios, papel (resmas), articulos para limpieza,
boligrafos, lapiz de grafito leitz para archivo, archivos,etc.), medicamentos,
depreciaciones, amortizaciones, contratacion, induccion,

Celebraciones especiales etc.

Gastos de Venta son todos los gastos relacionados al esfuerzo de mercadotecnia para
realizar las ventas, por ejemplo: planilla de empleados que corresponda, comisiones a
vendedores, plan de publicidad, gastos de combustible, degustaciones, energia
eléctrica,

depreciaciones, insumos de venta, gastos telefénicos etc.

Gastos Financieros son los incurridos por la adquisicion de préstamos en el sistema
financiero para compensar el requerimiento de efectivo en la apertura de la empresa;
como puede ser la cantidad de capital de trabajo necesario, alguna maquinaria para el
funcionamiento, etc. Los préstamos se pueden tomar siempre y cuando tengamos
respaldo para este crédito como son los terrenos y edificios en caso de ser
hipotecarios, vehiculos, mobiliario, entre otros en caso de ser prendarios. °

CUADRO 19

Gastos de organizacion

costo/
descripcion |unidad afno 1 afo 2 afno 3 afo 4 afio 5
sueldos vy
salarios 4.504,00 [54.048,00 55.200,00 (56400 57600 58800
tel e inter 900,00 {10.800,00 10.900,00 |11000 11100 11200
agua 230,00 |2.760,00 2.760,00 2800 2850 2950
energia
eléctrica 200,00 |(2.400,00 2.640,00 2700 2800 2900
TOTAL 70.008,00 71.500,00 |72.900,00 |74.350,00 |75.850,00

Fuente: Elaboracion propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo

Los gastos de organizacion se manejan en cinco afos en los cuales se contempla que
los inversionistas recuperaran su inversion, se contemplan sueldos y salarios que seria
Gnicamente un cajero, linea telefénica e Internet, y servicios basicos como el agua y la
energia eléctrica.

34 Fuente: Articulo de Internet de James C. Van Horne “Administracion Financiera.” 2003.
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Depreciaciones son gastos que se aplican por el deterioro de la maquinaria, vehiculo,
mobiliario y edificios generalmente por el método de linea directa = (valor del activo
menos valor de salvamento "1%") entre (afios de vida util) aprobados por el gobierno.

Amortizacion son gastos que no se incluyen directamente en el estado de resultado

pero si se toma el valor total de los mismos para ser considerados gastos distribuidos
en varios afios = (Valor del gasto) entre (numero de afios). *

CUADRO 20

Cuadro de depreciaciones

INV
DEPRECIA INICIAL TASA ANO1 2 3 4 5
EQUIPO DE
OPERACION 18.000,00 25% 4500 4500 4500 4500 4500
MOBILIARIO Y
EQUIPO 19.200,00 15% 2880 2880 2880 2880 2880

EQ DE COMPUTO (40.000,00 25% 10000 10000 10000 10000 O

INMUEBLE 205.000,00 5% 10250 10250 10250 10250 10250

TOTAL 27630 27630 27630 27630 17630

Fuente: Elaboracion propia con datos que se recopilaron de diferentes empresas dedicadas al ramo.

En el cuadro de depreciaciones se basa en un porcentaje de la inversion inicial,
dependiendo del equipo que se quiera depreciar en este caso se tomo el 25% para el
quipo de operacién, 15% para el mobiliario y equipo, 25% para el equipo de computo
(ya que son equipos que se deprecian muy rapido), y el 5% para el inmueble para que
el mediano o largo plazo podamos tener mas sucursales.

% Fuente: Articulo de Internet de James C. Van Horne “Administracién Financiera.” 2003.
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3.4 Estado de Resultados.

Estado de Resultado se presenta el resumen de nuestros futuros ingresos y gastos,
menos impuestos y reservas para conocer uno de los datos mas importantes en la
valuacion de la empresa; que es la utilidad neta o pérdida neta si se llegara a
implementar dicho proyecto.

Balance de apertura es la ordenacion de todos nuestros activos, pasivos y capital
contable al momento de la apertura. Es como una fotografia instantdnea de la
organizacion, también es llamado estado de situacion financiero.

Presupuesto de caja es elaborado para conocer el movimiento del dinero o las
cantidades que se mantendran en nuestra cuenta de "bancos" o "caja y bancos",
siendo este un dato primordial para la elaboracién del balance general proyectado.

Balance general proyectado es la ordenacion de todos nuestros activos, pasivos y
capital contable proyectado segun la duracién de la empresa. Es como una fotografia
instantanea de la organizacion en cada afio de la duracion del proyecto de inversion. >

% Fuente: Articulo de Internet de James C. Van Horne “Administracién Financiera.” 2003.
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CUADRO 21

EDO DE RESULTADOS PROYECTADO

CONSEPTO ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
ingresos 71.675,28 73.000,00 75.000,00 76.800,00 78.000,00
gastos de operacién _70.008,00 _71.500,00 _72.900,00 _74.350,00 _75.850,00
gastos financieros -5.000,00 -5.300,00 -5.700,00 ;5.000,00 ES.ZO0,00
depreciacién

amortizacion 27.630,00 27.630,00 27.630,00 27.630,00 17.630,00
utilidad BRUTA 24.297,28 23.830,00 24.030,00 24.080,00 13.580,00
ISR (28%) é.803,24 é.672,40 ;3.728,40 ;3.742,40 ;3.802,40
PTU (10%) _2.429,73 _2.763,00 _2.763,00 _2.763,00 EL.763,00
UTILIDAD NETA 15.064,31 14.394,60 14.538,60 14.574,60 8.014,60

FNE

Fuente: Elaboracion propia.

El estado de resultados proyectado se puede observar que en los 5 diferentes afios los
ingresos del proyecto crecen pero en muy poca proporcion, a los ingresos se le restan
los gastos de operacion y gastos financieros, y se puede obtener un ahorro con la
depreciacién y amortizaciéon, para obtener la utilidad bruta, a esta se le restan los
impuestos y asi se obtiene la utilidad neta que servira como flujos netos de efectivo
para posteriormente calcular el VAN.

Razones financieras métodos de valuacién que permiten analizar el estado de una
empresa a través de sus: indices de liquides, razones de endeudamiento, razones de
Rentabilidad, razones de cobertura.

Punto de equilibrio como su nombre lo indica es la cantidad necesaria de ventas que
debe alcanzar el proyecto para cubrir sus costos fijos y variables consiguiendo estar
en equilibrio. Es necesario que no nos haga falta ni nos sobre dinero en la subsistencia
del proyecto.

Flujo neto de efectivo es la herramienta que nos permitir4 valuar el proyecto en el
tiempo a través del valor presente neto, tasa interna de retorno e indice de
rentabilidad; VAN, TIR e IR respectivamente. El flujo neto de efectivo es en si la
cantidad exacta de dinero que recibira el proyecto en todos los afios de vida del mismo
al restar el flujo de ingreso del flujo de los egresos y en el ultimo afio de
funcionamiento del negocio recuperar y pagar todas las deudas, liquidar inventarios,
vender activos fijos que seria practicamente su valor de salvamento y el terreno en
caso de tenerlo porgue se parte de la idea de que la empresa no seguira funcionando
y hay que liquidar todo.
Tasa de corte o Costo de capital es un porcentaje estimado para costear el valor del
dinero en el tiempo por medio de la VAN, TIR.
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Valor actual neto (VAN) es lo que se esta ganando en el proyecto después de restar
los flujos descontados de cada afio con la inversion. El dinero tiene un valor en el
tiempo no es lo mismo tener un lempira hoy que tener un lempira dentro de un afo,
con ese lempira hoy puedo comprar una paleta pero dentro de un afio es posible que
tenga que gastar 1.40 de lempira para comprar la misma paleta o el fabricante de la
misma la hizo més pequefia. El valor actual neto se trae al dia de hoy, por medio de
una tasa de corte cada afio de lo que se esta ganado segun el flujo neto de efectivo. A
esto se le llama Flujos descontados, con la VAN medimos cuanto ganariamos hoy si
ese dinero que vamos a percibir en el futuro lo recibiéramos hoy. Una VAN igual a 0
significaria que solamente recuperariamos la inversion inicial, una VAN negativa
significaria que esta perdiendo esas cantidades al conocer el valor real del dinero, una
VAN positiva significaria que estariamos ganando esas cantidades al conocer nuestros
flujos descontados. Por lo que de este andlisis se valla en si todo el proyecto
negativo; lo rechazo indiscutiblemente o proyecto a mas afios la duracién del negocio
para conocer si aumentando mas afos de vida el mismo ganaré o seguiré perdiendo.
Una VAN positiva la acepto de acuerdo a mis criterios de cuanto quiero ganar o una
VAN igual a 0 la rechazo o acepto segun mi criterio, jquiero dar un beneficio a la
sociedad con fuentes de empleo!, jes un proyecto sin fines de lucro como una
organizacion 0 de servicio a la sociedad!

Al conocer los Flujos descontados hacemos otra valuacion: encontrar en cuantos afios
se estaria recuperando la inversion inicial si se llevara acabo el proyecto.

CUADRO 22
FNE FNE FNE FNE FNE
Inv. Inicial= 552,600.00 | 15,064.31 | 14,394.60 | 14,538.60 | 14,574.60 | 8,014.60
VAN= (2+i)n= 18.90 353.44| 6751.26| 127598.9|2411620.8
i=17.9 Total= |797.05 40.73 2.15 0.11 0.00
VAN= -551,760.38

Fuente: Elaboracién propia.

En el cuadro se que observa los flujos netos de efectivo no son los satisfactorios para
el proyecto de inversion, ya que la inversion inicial es, por mucho una cantidad que en
los cinco aflos no se recuperaria. Con un Valor Actual Neto en vez de ganar esos

flujos de efectivo se estan perdiendo.
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TIR es una medida de la rentabilidad del proyecto, el criterio de valoracion es que si
ésta es mayor que la tasa de corte el negocio se acepta obviamente, si nuestra Van da
mayor que 0 los andlisis subsiguientes saldran relacionados. En este caso el indice de
rentabilidad resultara ser mayor que la tasa de corte.
Andlisis de sensibilidad permite valuar el proyecto en condiciones extremas las cuales
pueden afectar al proyecto. Esto sirve para tener una idea clara de lo que podemos
permitir y no podemos permitir al llevar acabo un negocio. Generalmente se
consideran un analisis de sensibilidad en cuanto a los ingresos bajando un porcentaje
determinado para ver el comportamiento de nuestra Van, Tir e Ir y estar concientes de
gué cantidad, si dejaramos de percibir, afectaria gravemente la rentabilidad del
proyecto. Asi mismo se hace otro con los egresos 0 gastos para conocer hasta qué
punto un aumento en los egresos afecta la rentabilidad de la empresa.

Riesgos es un analisis que permite visualizar qué pasaria con la rentabilidad de la
empresa en caso de que surgieran dichos riesgo como pueden ser subitos aumentos
en las tasas de interés, no recuperar por completo las cuentas por cobrar,
disposiciones gubernamentales como impuestos, etc. Por ejemplo que el gobierno
central dictamine como pueden ser los aumentos en salarios minimos, congelamiento
de precios, riesgos tecnologicos, riesgos de contagio o contaminacién en caso de que
sean productos alimenticios.

Andlisis Unidimensional es un andlisis que se enfoca en ver cuanto podria ser el
menor precio de nuestro producto para que a través de la VAN, la TIR y la Ir logremos
un punto de equilibrio en el cual nuestro Valor actual neto sea igual a cero "0", es decir
no ganemos ni perdamos nada con el proyecto. La tasa interna de retorno deber ser
igual a la tasa de corte y el indice de retorno igual a "1", es decir este uno nos dice que
lo ganado es igual al valor de la inversion.

Después de conocer cada uno de los resultados obtenidos con cada uno de los
célculos realizados se esta en la condicion de decidir si conviene o no la aceptacién
del proyecto o estaremos en la capacidad de tomar medidas correctivas que permitan
obtener un excitdé en la implementacién de la empresa al buscar opciones atractivas
para el mejoramiento de las expectativas de rendimiento; disminuir costos y/o gastos,
Incrementar precios, incluir mas socios.

CUADRO 23
TASA INTERNA DE RENTABILIDAD INV. INICIAL
FNE 15.064,31 14.394,60 14.538,60 14.574,60 8.014,60
TIR | (1+i)n= 1 0,115470089 0,126893102 0,099757432 0,052658067 552.600,00
15.064,31 124.660,86 114.573,60 146.100,39 152.200,80 552.599,96

En el cuadro de la TIR se observa que la tasa minima en que se ha de aceptar el
proyecto es menor a la tasa interna de rentabilidad. En el primer periodo la TIR es de
uno por que ni siquiera alcanza para una tasa de interés que se propuso para el
proyecto, otra razon por la cual el proyecto es rechazado.
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CONCLUSIONES

El trabajo de los mexicanos en los estados unidos tiene como resultado un monto
importante de las remesas para los lugares de origen de los emigrantes. Este flujo de
divisas representa ingresos fundamentales para la manutenciéon de muchas familias
y/o negocios que permanecen en México. Cuando la mayor parte de ingresos
familiares provienen de las remesas, y puesto que un alto porcentaje de ellas se
destina al sustento de las familias, son las remesas las que sostienen en gran medida
la economia de estas comunidades. Sin embargo aun cuando las comunidades
reciben remesas durante muchos afios o incluso décadas, en la mayoria de los casos
estos recursos han tenido poco efecto en el crecimiento de la economia regional

El presente estudio ofrece la evaluacién y andlisis de un proyecto de inversion en este
caso la creacién de una casa de cambio en el municipio de Maravatio de Ocampo en
el estado de Michoacan. Se ha desarrollado y verificado, la compra / venta de divisas,
diferentes tipos de monedas, compra y venta de billetes asi como piezas acufiadas y
metales comunes, enviar y recibir transferencias de fondos en moneda nacional o en
divisas, dentro y fuera del territorio nacional, asi como compra / venta de documentos
diversos.

Como tema se propuso que fuera sobre una casa de cambio para saber como se va
formando un estudio preliminar sobre lo que se pretende dentro del proyecto de
Inversion, y a la vez tener en cuenta los conceptos para conocerlos y aplicarlos de
acuerdo a la situacion del mercado. En esta tesis se dieron amplios criterios ya sea
para determinar los costos, gastos, utilidades, etc. y asi una gama amplia de criterios
de los diferentes factores que intervienen en este proyecto de inversion.

Este tema fue una idea de acuerdo a las necesidades de conocer el mercado
cambiario en el municipio de Maravatio de Ocampo en el estado de Michoacan, con
respecto a la oferta y demanda de divisas para la realizacion de un proyecto de
inversion, por lo que la investigacion arroja las siguientes conclusiones:

a) El proyecto de inversion tiene efectos de rentabilidad negativos ya que por el
tipo de caracteristicas socio demograficas del poblado en un principio se creia que el
proyecto era aceptable basados en los ingresos de las remesas enviadas por los
emigrantes 0 traidas por ellos a sus familiares, (principalmente de los E.U.) generarian
un crecimiento y desarrollo del proyecto de inversion pero una vez realizados los
estudios necesarios que proporcionaron una vision mas amplia acerca de la viabilidad
del proyecto y basandose en los mismos, se concluye que en el estudio de mercado,
se engloban todas las variables que ocasionan que el proyecto no tenga una
aceptacion en el mercado, como son competencia muy cerrada (la localidad cuenta
con una gran diversidad de instituciones las cuales reciben y/o cambian las divisas),
servicios similares a precios competitivos, volumen de participacibn demasiado
elevado, inviabilidad de ofrecer descuentos de mercadeo.

La entrada de las divisas se reparte, en este caso Bancomer es la competencia mas
grande (por su relaciéon con bancos y remesadoras de E.U) que tiene el proyecto,
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ademas de Banamex y casas de cambio como “Casa de Cambio Miranda” 6 Order
Express que manejan un volumen considerable del mercado.

Ademas se produce como consecuencia de la dinAmica competitiva un fuerte aumento
en el nimero de establecimientos en las comunidades que alrededor tiene el
municipio. Los establecimientos que aparecen corresponden en su mayoria a
empresas de origen local y eminentemente de origen familiar que no contemplan mas
que nada el sistema de seguridad del establecimiento, reduciendo todavia mas
nuestros costos y por lo tanto poniendo fuera del mercado al proyecto de inversion
estudiado.

b) La inasistencia de varios puntos en el presupuesto de inversion como lo son menos
efectivo en caja y/o bancos, sistema de seguridad casi inexistente o poco confiable por
mencionar algunos, daria como resultado un menor presupuesto de inversion. Esta
reduccién del caso estudiado nos permitiria tener mayores ganancias y en
consecuencia mayor utilidad e ir creciendo mayor mente y en paralelo con una mejor
infraestructura empresarial.

El Estado de Resultados que se proyecto se tienen ingresos alrededor de 80, 000 pero
nuestros gastos de operacion casi son del mismo monto al anterior, considerando
como mas fuerte los sueldos de los trabajadores, mientras que en las demas casas de
cambio (como empresa familiar) son hijos, esposas, sobrinos, primos etc. y en lo que
respecta a los bancos obviamente tienen con que respaldar los sueldos y los salarios
(ademas de tener varios servicios en un mismo local).

Asi el Estado de Resultados se tienen numeros positivos pero no lo suficientes que el
proyecto en sus inicios se consideraba. Alrededor de $15,000 de utilidad en el primer
afio, realmente muy bajo tomando en cuenta que los inversionistas recuperarian su
inversion en 5 afios se tendria que tener una utilidad de 111,000.00 anuales para
recuperar la inversion inicial.

Los indicadores VAN y TIR muestran que la creaciéon de de la casa de cambio tiene
una rentabilidad significativamente nula. Ya que en Valor Actual neto el resultado es
negativo y en cuanto a la Tasa Interna de Rentabilidad no se alcanza y por mucho la
Tasa Minima de Rendimiento Aceptable.

c) Por otra parte, los indicadores sociales sefialan que el proyecto seria benéfico para
la sociedad, se cree que la comunidad no lo rechaza, no se podria activar de manera
benéfica para la comunidad, y para los inversionistas, ya que a mayores oferentes
en el mercado el precio/costo para los usuarios de este servicio bajarian y con ello la
pobreza de muchos hogares que reciben remezas del municipio y sus alrededores
bajaria también.

Se recomienda no seguir con el proyecto y buscar alternativas técnicas que

disminuyan los gastos de acondicionamiento del local asi como los costos de
operacion de tal manera que el costo no exceda los beneficios que otorgue.
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Anexo 1 Reglas publicadas en el diario oficial de la federacién el 22 de enero de 2007.
Reglas a las que deberéan sujetarse las casas de cambio en sus operaciones

El banco de México, con fundamento en los articulos 28 parrafos sexto y séptimo de la
constitucion politica de los estados unidos mexicanos; 24, 27, 32 y 36 de la ley del
banco de México; 82 fraccién i, inciso e) y 84 fraccion v de la ley general de
organizaciones y actividades auxiliares del crédito, asi como 8o. Parrafos tercero y
cuarto, 10, 14 primer parrafo en relacion con el 25 fraccion ii que otorgan a la direccion
general de analisis del sistema financiero la facultad para participar en la expedicién
de disposiciones y 17 fraccion i, del reglamento interior del banco de México, con el
propésito de precisar el alcance de la regulacion que rige a las casas de cambio en
sus operaciones con divisas y metales preciosos, asi como actualizar dichas
disposiciones para ajustarlas a las practicas y necesidades vigentes, ha resuelto
expedir las siguientes:

1. Definiciones.

Para efectos de las presentes reglas se entendera por:

Capital regulatorio: al que se integre conforme a lo indicado en el numeral 8.3.

Casas de cambio: a las personas morales autorizadas para operar como tales en
términos de la ley general de organizaciones y actividades auxiliares del crédito.

Dias habiles bancarios: a los dias que sean habiles bancarios tanto en los estados
unidos mexicanos, como en la o las plazas en las que se entreguen o reciban las
divisas o los metales finos amonedados, objeto de la operacion.

Divisas: a los doélares de los estados unidos de América, asi como a cualquier otra
moneda extranjera libremente transferible y convertible inmediatamente a la moneda
citada.

Metales finos amonedados: aquellas monedas en oro y plata cuya acufacion y
emisién determine el banco de México, de acuerdo con lo previsto en la ley monetaria,
asi como aquellas piezas nacionales que hubieren tenido el caracter de monedas.
Operacion de compraventa: aquellas mediante las cuales las casas de cambio
compran o venden divisas 0 metales finos amonedados.

Posicién corta: a la suma de activos de las casas de cambio sujetos a riesgo cambiario
que disminuyan su valor en moneda nacional, y de los pasivos que lo aumenten, ante
una depreciacion del tipo de cambio del peso mexicano contra divisas.

Posicién larga: a la suma de activos de las casas de cambio sujetos a riesgo cambiario
que aumenten su valor en moneda nacional, y de los pasivos que lo disminuyan, ante
una depreciacion del tipo de cambio del peso mexicano contra divisas.

Posicién de riesgo cambiario: a la diferencia entre la posicién larga y la posicion corta.
2. Operaciones.

Las casas de cambio sélo podran realizar las operaciones previstas en la ley general
de organizaciones y actividades auxiliares del crédito, asi como las siguientes:

2.1 las operaciones indicadas en el articulo 81-a de la citada ley, sin limite por
documento o cliente, que pueden liquidarse de cualquier forma, inclusive mediante
transferencias de fondos sobre cuentas bancarias.

2.2 prestar el servicio de envio y recepcion de transferencias de fondos en moneda
nacional y divisas, dentro y fuera del territorio nacional.

2.3 prestar el servicio de recepcion por cuenta de terceros de pago de servicios, en
moneda nacional o en divisas, siempre que las casas de cambio no asuman
obligaciones directas o contingentes con las personas que realicen los pagos que
reciben.

2.4 contraer pasivos derivados de financiamientos que reciban de sus accionistas, de
entidades financieras nacionales o extranjeras, de proveedores de cheques de viajero
y de proveedores de mobiliario y equipo, que sean necesarios para la realizacion de su
objeto social.

3. Caracteristicas de las operaciones de compraventa.
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3.1 operaciones de compraventa.

En las operaciones de compraventa que las casas de cambio realicen contra moneda
nacional o contra divisas y de permuta de metales finos amonedados, la entrega de las
divisas o la de los metales finos amonedados y la de su contravalor, debera llevarse a
cabo a mas tardar dos dias habiles bancarios después de la concertacion de la
operacion correspondiente.

3.2 informacién al publico.

Las casas de cambio deberan informar al pablico las operaciones de compraventa que
estén dispuestas a realizar en términos de las presentes reglas y de las demas
disposiciones aplicables.

Asimismo, las casas de cambio deberan dar a conocer los tipos de cambio o precios
maximos de venta y minimos de compra, a los cuales estén dispuestas a efectuar
dichas operaciones, mediante carteles, pizarrones o tableros que, en forma destacada,
muestren las cotizaciones o precios respectivos junto a las ventanillas o mostradores
en que efectien sus operaciones, sin perjuicio de que los tipos de cambio o precios
también puedan mostrarse en otros lugares de los locales citados.

Las operaciones de compraventa que las casas de cambio realicen, deberan
efectuarse a tipos de cambio o precios iguales o mas favorables para el publico, que
los anunciados. Lo anterior, sin perjuicio de que en las operaciones de compraventa
de metales finos amonedados en que las casas de cambio actien como compradoras,
puedan efectuar descuentos a los precios citados en virtud de la calidad de los
metales finos amonedados objeto de la operacion.

3.3 documentacion y comprobantes.

Las operaciones de compraventa que las casas de cambio realicen con entidades
financieras nacionales o extranjeras, asi como con los demas clientes, podran
documentarse al amparo de contratos marco que celebren por escrito las partes,
previo a la concertacién de cualquiera de estas operaciones. Las casas de cambio
seran responsables de que los contratos que utilicen y las operaciones que celebren,
se ajusten a estas reglas y a las demas disposiciones que resulten aplicables.

En los casos en que se haya suscrito un contrato marco, cada operacion debera
pactarse a través de las formas que en él se establezcan.

Las casas de cambio deberan emitir el mismo dia de su concertacion una
confirmacién, mediante algin medio que deje constancia documental, incluso en
medios electrénicos, de la realizacion de la operacion correspondiente. Tratandose de
clientes distintos a las mencionadas entidades financieras nacionales o extranjeras, las
casas de cambio deberan emitir un comprobante que debera entregarse al concluir la
transaccion cuando la operacion se celebre en ventanilla, y cuando se celebre de
alguna otra forma deberan conservar dicho comprobante a disposicién del cliente o
enviarselo en caso de que éste lo solicite.

3.4 entrega diferida de las divisas y su contravalor.

Las casas de cambio podran pactar que, en la realizacion de sus operaciones de
compraventa, las divisas o metales finos amonedados, y su contravalor, se entreguen
diferidamente, sin perjuicio que la liquidacion de ambas partes de la operacién debe
efectuarse a mas tardar dos dias habiles bancarios después de la fecha de
concertacién de la propia operacion de que se trate.

3.5 limite a las operaciones de compraventa.

Al cierre de sus operaciones diarias, el monto de la parte relativa a moneda extranjera
de las operaciones de compraventa celebradas pendientes de liquidar, a recibir y a
entregar, no deberé exceder de cien veces el capital regulatorio de la casa de cambio.
En operaciones de compraventa de una divisa contra otra divisa, computara solo la
parte activa de éstas.

4. Posiciones de riesgo cambiario.

4.1 activos y pasivos computables.

Las casas de cambio deberan considerar para el célculo de su posicion de riesgo
cambiario a los activos y pasivos en divisas comprendidos en el “reporte regulatorio de
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catadlogo minimo" establecido por la comisién nacional bancaria y de valores, excepto
las operaciones previstas en el anexo 1 de las presentes reglas.

Tratandose de instrumentos financieros que estén constituidos por dos o mas
operaciones, cada una de ellas computara conforme a sus caracteristicas particulares
formando parte de la posicion de la divisa a que correspondan.

En el caso de instrumentos financieros en que algunas de sus partes estén
denominadas en o referidas a divisas y otras estén denominadas en o referidas a
moneda nacional, s6lo computaran aquéllas que estén denominadas en o referidas a
divisas. Lo anterior, sin perjuicio de lo sefialado en el dltimo péarrafo del numeral 4.3.
Se consideraran también como activos y pasivos denominados en divisas para efectos
del presente numeral, aquéllos que las casas de cambio registren por obligaciones a
su cargo o a su favor pagaderas en moneda nacional, referidas a tipos de cambio de la
moneda nacional contra divisas.

El banco de México podra autorizar la inclusion o exclusion de determinados activos y
pasivos en divisas, para efecto de computar la posicion de riesgo cambiario de las
casas de cambio.

4.2 limites.

Al cierre de operaciones de cada dia, las casas de cambio deberan mantener una
posicién de riesgo cambiario que, tanto en su conjunto como por cada divisa, no
exceda del equivalente al capital regulatorio.

Las casas de cambio podran solicitar autorizacion al banco de México para que los
limites a que se refiere el parrafo anterior, aplicables a la posicién larga o corta, se
calculen a partir de una determinada posicion larga, hasta por el equivalente en
dolares de los estados unidos de América de su capital regulatorio, misma que se
establecera en la autorizacion correspondiente que, en su caso, emita el banco de
México, siempre que a juicio de éste existan circunstancias que asi lo ameriten.

4.3 consolidacion de la posicion de riesgo cambiario.

Para el calculo de su posicién de riesgo cambiario, las casas de cambio deberan
incluir también en el cédmputo la posicion corta y la posicion larga de sus filiales tanto
del exterior como nacionales. Se consideran filiales para estos efectos a aquellas
entidades financieras respecto de las cuales la casa de cambio sea propietaria, directa
o indirectamente, de acciones con derecho a voto que representen por lo menos el
cincuenta y uno por ciento del capital pagado, tengan el control de las asambleas
generales de accionistas o tengan derecho de nombrar a la mayoria de los miembros
del consejo de administracién, o sus equivalentes.

Las casas de cambio podran solicitar al banco de México la exclusién en el computo
de las operaciones en divisas de las referidas filiales. Para tal efecto, el banco de
México resolvera tomando en consideracién, entre otros y de resultar aplicables, los
elementos siguientes: i) el tipo de filial de que se trate, la normatividad que le sea
aplicable y la supervision de que sea objeto; ii) si la filial se encuentra 0 no ubicada en
una jurisdiccion de baja imposicion fiscal; iii) la existencia de un régimen de seguro de
depdsitos en el pais en donde se encuentre ubicada la filial, asi como las
caracteristicas de dicho régimen; iv) la existencia de alguna autoridad financiera
facultada para actuar como prestamista de Ultima instancia de dicha filial, en el pais en
el que se encuentre ubicada, y v) el volumen y tipo de las operaciones en divisas que
realiza la filial.

En el caso de las entidades financieras filiales del exterior, se consideraran como
posicién larga y posicion corta computables para efectos de lo dispuesto en el numeral
4.1, las que se obtengan conforme a lo siguiente:

A) se determinaran los saldos de los activos y pasivos de la filial de que se trate
denominados en o referidos a pesos mexicanos, considerando como tales a aquellos
gue no estén sujetos a riesgo cambiario.

B) dichos activos y pasivos se convertiran a dolares de los estados unidos de América.
C) una vez convertidos: los activos computaran como una posicién corta y los pasivos
COmo una posicion larga.
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5. Limite de tiempo para la venta o envié al cobro de documentos.

Las casas de cambio deberan enviar al cobro o vender a instituciones de crédito del
pais, todos los documentos en moneda nacional a cargo de terceros que reciban.
Asimismo, deberan enviar al cobro o vender a instituciones de crédito, a bancos del
exterior o a otras casas de cambio, todos los documentos en moneda extranjera a
cargo de terceros que reciban.

Las casas de cambio deberan efectuar las ventas o envios al cobro a que se refiere
este numeral, a mas tardar el dia habil bancario inmediato siguiente a aquél en que
reciban los documentos de que se trate.

6. Limite minimo de inversién en activos liquidos.

Las casas de cambio deberan mantener un monto de activos liquidos no menor al
monto de sus pasivos de exigibilidad inmediata y de corto plazo, considerando como
tales a los comprendidos, respectivamente, en el anexo 2 y en el anexo 3, de las
presentes reglas.

7. Limite a los documentos de cobro inmediato, remesas en camino, deudores
diversos y adeudos vencidos.

Al cierre de sus operaciones diarias, el importe de los saldos que las casas de cambio
mantengan en documentos de cobro inmediato, remesas en camino, deudores
diversos y adeudos vencidos, netos de las correspondientes reservas o0 estimaciones
ya constituidas y de las que se restan al determinar el capital regulatorio segun lo
indicado en el inciso c) del numeral 8.3.1, no debera exceder de dos veces su capital
regulatorio.

8. Disposiciones generales.

8.1 autorizacion de excesos a diversos limites.

El banco de México podra autorizar excesos a los limites a que se refieren los
numerales 3.5, 4.2, 6. Y 7. De las presentes reglas, hasta por cinco dias naturales en
un periodo de doce meses por cada limite, siempre que dentro de un plazo no superior
a diez dias habiles bancarios, contados a partir del dia habil bancario siguiente a la
fecha en que ocurra el exceso de que se trate, se le presente una comunicacién
debidamente suscrita por funcionarios con facultades suficientes para ello, en la que
se solicite la autorizacién que corresponda, en la que:

A) se detalle el acto u omisién que origind el o los excesos;

B) informen las acciones correctivas que adoptaran para evitar que en el futuro se
repita el o los excesos, y

C) proporcionen la informacién necesaria para acreditar que una vez implementadas
las citadas acciones correctivas, la casa de cambio se encuentra dentro del limite de
gue se trate.

En el evento que transcurridos diez dias habiles bancarios posteriores a que el banco
de México haya recibido la comunicacion antes citada, éste se abstenga de manifestar
su decision por escrito respecto de la autorizacion de que se trate, o bien de solicitar
informacion adicional, se entendera que se autorizan los excesos objeto de tal
comunicacion.

8.2 comisiones.

Las casas de cambio podrdn determinar libremente, en funciébn de sus costos y
politicas, el importe de las contraprestaciones que cobrardn por los servicios que
presten.

Tratandose de la recepcion por cuenta de terceros de pago de servicios, en ningun
caso podran cobrar comisiones o cuotas al publico por la recepcion y entrega de
dichos pagos.

Las casas de cambio no podran cobrar comisiones por las operaciones de
compraventa de divisas y metales finos amonedados contra moneda nacional u otras
divisas, asi como de permuta de metales finos amonedados que celebren.

8.3 capital regulatorio.

8.3.1 integracion.

Para efectos de estas reglas, el capital regulatorio estara integrado por:
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Capital contable menos:

A) inversiones, directas o indirectas, incluyendo los efectos de valuacion por el método
que corresponda, en el capital de entidades financieras nacionales o del exterior;

B) impuestos diferidos, a favor, sin compensar con los que se tengan a cargo; cargos
diferidos; pagos anticipados; crédito mercantil, neto de sus correspondientes
reevaluaciones y amortizaciones, e intangibles, netos de sus correspondientes
reevaluaciones y amortizaciones;

C) importe de las reservas y estimaciones no constituidas por la casa de cambio,
segun las disposiciones y los ordenamientos de la comisién nacional bancaria y de
valores, asi como aquéllas constituidas con cargo a cuentas contables que no formen
parte de las partidas de resultados o del capital contable, y

D) operaciones que se realicen en contravencion a las disposiciones aplicables.

8.3.2 fecha del capital regulatorio.

Para efectos de lo dispuesto en estas reglas, el capital regulatorio aplicable sera el que
se integre con cifras correspondientes al cierre del tercer mes inmediato anterior al
mes de que se trate.

Sin perjuicio de lo anterior:

A) tratdndose de casas de cambio constituidas en el mes para el que se realizan los
célculos, asi como en el mes inmediato anterior a éste, el capital regulatorio se
determinard con cifras relativas a la fecha en que efectivamente se aportaron los
recursos para la constitucion;

B) tratandose de casas de cambio constituidas en el segundo mes inmediato anterior
al mes para el que se realizan los célculos, el capital regulatorio se determinard con
cifras relativas al cierre del propio segundo mes inmediato anterior al mes para el que
se realizan los calculos;

C) tratandose de casas de cambio que hayan incrementado su capital contribuido en el
mes inmediato anterior al mes para el que se realizan los calculos, mediante aumentos
al capital social o aportaciones de capital ya realizadas pendientes de formalizar, el
capital regulatorio se determinara con cifras relativas a la fecha en que efectivamente
se haya realizado el citado incremento, y

D) tratdndose de casas de cambio que hayan incrementado su capital contribuido en el
segundo mes inmediato anterior al mes para el que se realizan los calculos, mediante
aumentos al capital social o aportaciones de capital ya realizadas pendientes de
formalizar, el capital regulatorio se determinara con cifras relativas al cierre del propio
segundo mes inmediato anterior al mes para el que se realizan los célculos.

Lo dispuesto en los incisos c¢) y d) anteriores, sera aplicable siempre y cuando las
casas de cambio informen las correspondientes cifras de capital regulatorio a la
direccién de informacion del sistema financiero, del banco de México, en la forma que
ésta lo establezca, a mas tardar el quinto dia habil inmediato anterior al mes para el
cual pretendan se considere el mencionado capital determinado con dichas cifras.

En el evento que con posterioridad al mes de que se trate el importe del capital
regulatorio de las casas de cambio, aplicado en el propio mes de que se trate, sea
objeto de modificacién por cualquier motivo, el banco de México podra determinar en
cada caso si deben o no efectuarse nuevos cOmputos considerando el capital
regulatorio modificado. Al efecto, dicho instituto central tomara en cuenta: i) las causas
de la determinacién del nuevo capital; ii) el efecto en los resultados de computo; iii) el
tiempo transcurrido desde la fecha del computo original a la fecha de determinacién
del nuevo capital regulatorio, asi como iv) cualquier otro elemento que juzgue
conveniente sobre el particular.

8.4 conversion a dodlares de los ee.uu.a.

Para efectos de los diversos calculos a que se refieren las presentes reglas, se
considerard la equivalencia en doélares de los estados unidos de América, utilizando el
tipo de cambio que publique el banco de México en el diario oficial de la federacion de
conformidad con lo establecido en las "disposiciones aplicables a la determinacion del
tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera
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pagaderas en la republica mexicana", el dia habil bancario inmediato siguiente a la
fecha a que corresponda el capital regulatorio.

Para efectos de los diversos calculos a que se refieren las presentes reglas, cuando
las operaciones de que se trate estén denominadas en divisas distintas al délar de los
estados unidos de América, las casas de cambio deberan convertir la divisa respectiva
a tales dolares. Para realizar dicha conversion deberan considerar la cotizacion que
rja para la divisa correspondiente contra el mencionado délar en los mercados
internacionales al cierre de las operaciones del dia de que se trate.

8.5 valor de las operaciones para efectos de computo.

Para efectos de los diversos célculos a que se refieren las presentes reglas, las
operaciones deberan computarse a valor contable, en términos de las disposiciones
emitidas por la comisién nacional bancaria y de valores, en materia del “reporte
regulatorio denominado catadlogo minimo” y de los criterios contables, netas, en su
caso Yy exclusivamente, de las correspondientes estimaciones, reservas,
depreciaciones, amortizaciones o efectos de reevaluacion.

8.6 registro y liquidacién de las operaciones.

En todo caso, las casas de cambio deberan efectuar los registros que procedan por los
diferentes actos que se lleven a cabo en virtud de las operaciones que celebren, el
mismo dia en que dichos actos sean concertados.

Las casas de cambio deberan liquidar las operaciones de compraventa que realicen
mediante transferencias de fondos sobre cuentas bancarias, cheques o efectivo.

En los sistemas, registros y controles, deben quedar cabalmente identificadas y
registradas cada una de las operaciones efectuadas, detallando las distintas partes de
gue estadn constituidas. Lo anterior, con independencia que las casas de cambio
tengan pactado con sus contrapartes, en el caso que las disposiciones aplicables asi
lo permitan, la consolidacién de operaciones de compraventa o de la parte de éstas
gue pueda ser objeto de consolidacion, para efectos exclusivamente de su liquidacion,
cuando las operaciones de compraventa o sus partes correspondan a la misma fecha
de liquidacion, a la misma contraparte y a la misma moneda.

8.7 informacion.

Las casas de cambio deberan proporcionar al banco de México, la informacion
periodica que les requiera. La referida informacién deberd remitirse en la forma y
términos que les dé a conocer el propio banco de México.

Las casas de cambio deberan proporcionar al banco de México el detalle de cada una
de las operaciones efectuadas, en el caso que asi se les requiera, no procediendo en
los correspondientes reportes la consolidacion indicada en el ultimo parrafo del
numeral 8.6.

8.8 solicitudes de autorizacion.

Las solicitudes de autorizacién que presenten las casas de cambio al banco de
México, en los términos de las presentes reglas, deberan dirigirlas a la gerencia de
autorizaciones, consultas y control de legalidad, del propio banco de México.

9. Prohibiciones.

Las casas de cambio no deberan celebrar operaciones que tengan como propdsito
captar recursos del publico o cualquier otra que conforme a la ley o a las disposiciones
gque de ella emanen no tengan autorizado llevar a cabo.

10. Sanciones.

Las casas de cambio que incumplan las disposiciones contenidas en las presentes
reglas, seran sancionadas por el banco de México de conformidad con la ley del banco
de México y las demas disposiciones aplicables. Lo anterior, sin perjuicio de las
facultades que las leyes otorguen a las demas autoridades.
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Anexo 2 Ley general de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.

Titulo Quinto
De las Actividades Auxiliares del Crédito

Capitulo |
De la compra venta habitual y profesional de divisas

Articulo 81.- Se requerird autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, para realizar en
forma habitual y profesional operaciones de compra, venta y cambio de divisas, incluyendo las que se
lleven a cabo mediante transferencia o transmision de fondos, con el pablico dentro del territorio nacional,
excepcion hecha de los casos previstos en este articulo y en el articulo 81-A.

Estas autorizaciones seran otorgadas o denegadas discrecionalmente por la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, oyendo la opinién del Banco de México y de la Comisién Nacional Bancaria y seran por
su propia naturaleza intransmisibles.

Dichas autorizaciones asi como sus modificaciones se publicaran en el Diario Oficial de la Federacion.

Las instituciones de crédito y las casas de bolsa, no requeriran de la autorizacién citada, debiendo
sujetarse en sus operaciones con divisas a las disposiciones legales aplicables.

Para los efectos de la presente Ley, no se consideran actividades habituales y profesionales, las
operaciones con divisas conexas a la prestacion de servicios, ni la captacion de divisas por venta de
bienes, que realicen establecimientos ubicados en las franjas fronterizas y zonas libres del pais, y demas
empresas que por sus actividades normales celebren operaciones con extranjeros.

Sexto parrafo.- Derogado.
Séptimo parrafo.- Derogado.

Articulo 81-A.- No se requerira la autorizacién a que se refiere el articulo anterior cuando Unica y
exclusivamente se realicen con divisas las operaciones siguientes:

I. Compra y venta de billetes asi como piezas acufiadas y metales comunes, con curso legal en el pais de
emision, hasta por un monto equivalente no superior a diez mil dolares diarios de los Estados Unidos de
América por cada cliente;

Il. Compra y venta de cheques de viajero denominados en moneda extranjera, hasta por un monto
equivalente no superior a diez mil dolares diarios de los Estados Unidos de América por cada cliente;

Ill. Compra y venta de piezas metalicas acufiadas en forma de moneda, hasta por un monto equivalente
no superior a diez mil délares diarios de los Estados Unidos de América por cada cliente, y

IV. Compra de documentos a la vista denominados y pagaderos en moneda extranjera, a cargo de
entidades financieras hasta por un monto equivalente no superior a diez mil délares diarios de los Estados
Unidos de América por cada cliente. Estos documentos so6lo podran venderlos a las instituciones de
crédito y casas de cambio.

V. Derogado.

En la celebracion de las operaciones descritas en las fracciones | a IV anteriores, el contravalor debera
entregarse en el mismo acto en que se lleven a cabo y Unicamente podran liquidarse mediante la entrega
de efectivo, cheques de viajero o cheques denominados en moneda nacional, sin que en ningln caso se
comprenda la transferencia o transmisién de fondos.

Articulo 82.- Las sociedades andnimas a quienes se otorgue la autorizacion a que se refiere el articulo 81
de esta Ley, se denominaran casas de cambio y deberan organizarse con arreglo a la Ley General de
Sociedades Mercantiles y ajustarse a los siguientes requisitos:

I. Que su objeto social sea exclusivamente la realizacion, en forma habitual y profesional, de las
operaciones siguientes:

a) Compra o cobranzas de documentos a la vista denominados y pagaderos en moneda extranjera, a
cargo de entidades financieras, sin limite por documento;
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b) Venta de documentos a la vista y pagaderos en moneda extranjera que las casas de cambio expidan a
cargo de instituciones de crédito del pais, sucursales y agencias en el exterior de estas Ultimas, o bancos
del exterior;

c) Compra y venta de divisas mediante transferencias de fondos sobre cuentas bancarias;

d) Las sefialadas en el articulo 81-A de esta Ley, y

e) Las demas que autorice el Banco de México, mediante disposiciones de caracter general.

Para efectos de lo previsto en este capitulo, por divisas se entenderan las mencionadas en el primer
parrafo del articulo 13 de la Ley Orgéanica del Banco de México.

Il. En los estatutos sociales debera indicarse que en la realizacién de su objeto, la sociedad debera
ajustarse a lo previsto en la presente Ley y a las demas disposiciones aplicables; y

IIl. Derogada.
I\V. Derogada.
Ultimo parrafo.- Derogado.

Articulo 83.- Las solicitudes de autorizacion para operar casas de cambio deberan acompanarse de lo
siguiente:

I. Proyecto de estatutos sociales de la sociedad anénima correspondiente, relacion de socios que habran
de integrarla con el capital que suscribiran, ademas de la documentacion que la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico estime conveniente para avalar su solicitud;

Il. Derogada.

Ill. Comprobante de depdsito en moneda nacional constituido en Nacional Financiera a favor de la
Tesoreria de la Federacion, igual al diez por ciento del capital minimo exigido para su constitucién, seguin
esta Ley.

En los casos de revocacion a que se refiere la fraccion | del articulo 87 de esta Ley se hara efectivo el
depdsito de garantia, aplicandose al fisco federal el importe original del depdsito mencionado en el parrafo
anterior. En el supuesto de que se deniegue la autorizacion solicitada, exista desistimiento por parte de
los interesados o se inicien operaciones en los términos previstos en esta Ley, se devolvera al solicitante
el principal y accesorios del deposito referido.

Articulo 84.- Las casas de cambio deberan ajustarse a lo siguiente:
I. Contaran con un local exclusivo para la realizacion de sus operaciones;

Il. Deberan proporcionar a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico o al Banco de México, su posicién
en divisas cuando le sea solicitada;

IIl. Derogada.
I\V. Derogada.

V. Sus operaciones con divisas y metales preciosos, deberan ajustarse a las disposiciones de caracter
general que al efecto establezca el Banco de México, en las que éste podra sefialar los limites de las
operaciones que las casas de cambio puedan realizar en funcion de su capital contable.

A peticion del Banco de México, las casas de cambio estaran obligadas a darle a conocer sus posiciones
de divisas, incluyendo metales preciosos y a transferirle sus activos en esos efectos, que tengan en
exceso de sus obligaciones en los mismos. La transferencia se hara al precio a que se hayan cotizado en
el mercado las divisas, en la fecha en que el Banco de México dicte el acuerdo respectivo, y

VI. Proporcionaran a la Comisién Nacional Bancaria sus estados de contabilidad, informacién financiera y
todo lo relacionado con su giro, en la forma y términos que la propia Comision sefiale mediante reglas de
caracter general, y les seran aplicables los articulos 52 y 53 de esta Ley.

Articulo 84-A.- El importe del capital pagado y reservas de capital de las casas de cambio, debera ser
invertido en los términos y condiciones que mediante reglas de caracter general determine la Secretaria
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de Hacienda y Crédito Publico, oyendo previamente la opinion del Banco de México y la Comision
Nacional Bancaria.

Articulo 85.- Derogado.

Articulo 86.- Queda prohibida cualquier propaganda en territorio nacional, relacionada con la compra,
venta y cambio de divisas de manera habitual y profesional, que se realice por personas o sociedades
gue no cuenten con la autorizacion correspondiente, conforme a la presente Ley o a las demas
disposiciones aplicables.

Las casas de cambio deberdn mantener a la vista del publico, en los locales donde celebren operaciones,
copia del oficio de autorizacidon que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico les haya otorgado e
incluir en toda clase de publicidad y propaganda, la fecha y nimero del mismo.

Articulo 86-Bis.- Derogado.

Articulo 86-A.- El Banco de México podra ordenar la suspension temporal de las operaciones de las
casas de cambio, cuando la situacion del mercado haga necesaria dicha medida, asimismo cuando
infrinjan las disposiciones de caracter general expedidas por el propio Banco Central, de conformidad con
lo dispuesto en la fraccion V del articulo 84 de esta Ley.

Articulo 87.- La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo al Banco de México y a la Comisién
Nacional Bancaria y previa audiencia de la sociedad interesada, podra declarar la revocacion de la
autorizacion a que se refiere este capitulo, en los siguientes casos:

I. Si la sociedad respectiva no presenta el testimonio de la escritura constitutiva a que se refiere el articulo
80., fraccion Xl de esta Ley para su aprobacién dentro del término de cuatro meses de otorgada la
autorizacion, o si no inicia sus operaciones dentro del plazo de tres meses a partir de la aprobacion de la
escritura, o si al constituir la sociedad no estuviere suscrito y pagado el capital que determine la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico;

Il. Si no mantiene el capital minimo pagado previsto en esta Ley o bien, si su capital contable llegare a ser
menor que su capital minimo requerido y no lo restituye en el plazo que al efecto fije la Comision Nacional
Bancaria, conforme a lo dispuesto en el articulo 63 de esta Ley, o si suspende, o abandona sus
actividades sin contar con la autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico;

Ill. Si efectla operaciones en contravencion a lo dispuesto por esta Ley, a las disposiciones que emanen
de ella asi como a politicas dictadas en materia cambiaria por las autoridades competentes o, en general,
a sanas practicas cambiarias;

IV. Derogada.

V. Si se disuelve, liquida o quiebra, salvo que en el procedimiento de quiebra se determine la
rehabilitacion y la Comision Nacional Bancaria opine favorablemente a que continie con la autorizacion;

VI. Si la sociedad no realiza las funciones, ni lleva a cabo las operaciones para las que fue autorizada;

VII. Si sus administradores han intervenido en operaciones que infrinjan las disposiciones financieras y
cambiarias; y

VIII. En cualquier otro establecido por la Ley.

La declaracién de revocacion se inscribird en el Registro Publico de Comercio, previa orden de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y se publicara en el Diario Oficial de la Federacién. La
revocacion incapacitara a la sociedad para realizar sus operaciones a partir de la fecha en que se
notifique la misma y se pondra en estado de disolucién y liquidacion. La disolucion y liquidacion se
practicara de conformidad con lo establecido por la Ley General de Sociedades Mercantiles o para el caso
de quiebra por la Ley de Quiebras y Suspension de Pagos.

Articulo 87-A.- A las casas de cambio les esta prohibido:

I. Operar con sus propias acciones, salvo en los casos previstos en la Ley del Mercado de Valores;

Il. Derogada.

IIl. Recibir depésitos bancarios de dinero;
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IV. Otorgar fianzas, cauciones o avales;

V. Adquirir bienes inmuebles y mobiliario o equipo no destinados a las oficinas o actividades propias de su
objeto social;

VI. Realizar operaciones que no les estén expresamente autorizadas, y

VII. Celebrar operaciones en virtud de las cuales resulten o puedan resultar deudores de la casa de
cambio, sus funcionarios y empleados, salvo que correspondan a prestaciones de caracter laboral
otorgadas de manera general; los comisarios propietarios y suplentes, estén o no en funciones; los
auditores externos de la casa de cambio; o los ascendientes o descendientes en primer grado 0 conyuges
de las personas anteriores.
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