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INTRODUNCDTON.,

A Fimalss o= la década ode  los  ochantas  =2a irician 1

b
]

sorversaciones v lueao  negociacionss  formales para firmar el

]

Tratadn de Libre Comercio oon Eztados Unides de América vy Canada.

i3

2 realizéd una megooiacidén cuidadosa zector por sector, arsea por

Arsa buscancds promover 2] interés de Méxioo, A justandoss &

1
g_l
w

’.l‘x

:"1'
[}
-

los mandatos de la Comstitucidn resperndandola integr

f‘l
3

=

"

£l Tratads o2 Libre Comercio es um conjurnbto de raglas guse s

m

arardardn emntre loz btraes palses para vendser v oonprar prodactos v
zarvicinsg an América del Norte,. B de liberse comsrcio porgus 1as

-ealas definan como v ocuéndo se s2limimaréan las barreraz al libwe

0

azZo ok 1oz poduchtos v o sarvicios en las tres naciones  del  Norbe,
creands los mecanismos e solusiones laz diferenciazs gue s
arn lazs relaci iones comerciales embre los paizes.

Exte Acuaerds de Libre Comercio rmos vinowla a wuno de los centros
de la Ecomomia Mundial, v por esto.bha despertados =1 interéz v la
atarmidn ode  laz obtras arandes  zonas Mundiales: Europa v &l
Facifico A=zidtico convirtiérdonos ern pusnte con América Latina.

El TLD astablece un enfoque  inbsgral  gus reogulara la
praeastacidén de zervicios  fimancieros:  por 1o guee los canbios

aplizados an este admbito son oongrusntes Con 21l objehbivo o

e

ircrementar v fortalecsr la ventajas competitivas ann 21 Mercado

Finarnciero, por 1o gque e mecesario preparar 2l bareano pa
sosbhenar una oomnpatencia abierta con 21 sector finarcisros de los
ohrms Falises an un marcs lédgico de apartura gusz 52 adsous & los

acusrdos dictaminados en 21 TLO.
Tomarndn 2 considaracidn 1o ambtarior. z@m  pratende elaborar  wun

docunanto 2 21 ocuwal se desarvollen los aspechtos gqus vavan  de 1o

azneral a lo particular.ssto con el propdsito de dar e
proyvaocidn hacia =l Fraturos a ocorto y laros plazo, e la

transforamacidn gue sufrird al Sisztema Finamnciero NMaciomal. A&

satareet un fnivel de competancia que laz permita pernanecer deobro

L

e azte mercado.

S -




I. ANTECEDENTES.

1 SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

Mé&wioon parmitira & las smpresas  Financisrazs  organizascdas
comformae a la ley de obro pals miassbes del TLO, establscse arn =0
tarritorio instibtucionss fFirancisraz, las guse  eshtharan sujsetas a
mierhos limites de mercado aplicablss duranbtse un periods o

trameicidn gus concluird hacia 1 afo 20000 & partic de aszsa fecha,
Méwico modrd aplicar salvaguarda:s temporalas an lozs  =sactores de

arpens v de valores.

BANCA Y CASAS DE BOLSAS.

el
o
-
1]
-
o
i
o
fi
ys

rarmsicidrm, =l limits madximo a la participacidn
sxbranjsra agrsgacda =n =] marcads barncario, e irugoremnsnhara
aradualmerts dal ocko al guince por Ciscbo. Por 1o guse se refisrs
a la participacidrn sxbrarnjisra o en laz amprasas ds valorss, &l
Timite ma«<ims 2 incremsrtard del 10 =1 20 X 2m =21 mismo paeriods,
Dz lgual marnsra, durarnte el pericodo de traﬂsiﬁién Méxion aplicara
MHmites irndividuales de 1.5% del mercado & la participacidn
maxima de wn barco v de 4% a la participacidn mdxima ode  wuma caza
de bholsa. Lasz adouisicionss (n [ aroos CH In T WY ol o P onfac 1o
postarioridad al termine del periodo de bramsicidn combtimgarian
suiatas & conzideracionss caubtalarss razonables vy o oa wum limite

maximo del 4% del mercads para la  institusidn resultanmts de 1

Fik]

adaguizsicidr.

EMPRESAS FINANCIERAS NO BANCARIAS.

Mé«<ico permitird a las smprasas fimancisras mo barmcarias os
Caradd v Estados Urnidos sstablecer diferasrnbes filiales an Méxioo
patra prastar serviciosg de ocrédito al consumo, crédito oomeroisal,
preztamosz hipotecariog o ssrviciocs de tarjsta ode ocrédito, =i
Lérmiros o ménma Ffavorablas que lTosz AR dizfruhan las

imtitusiornes mexicanas. Sire  embargo, charamte &l ey oo ofe




tramzicidrn, los activos agregados de estas filiales mo podran

wroachar &l 3% de la suma de los achivos agregados de los barnoos
més asmusllos de las smpresas Financieras o bharcarias  de obisho

limitado., Loz sarvicios de orédibo gus prasten las filiales ds
ampresas avbonobriocess e relacidén con los vebhfoulos produsidos
BEAT BIPrSEAs, fo 28 somsteran al dmite del 2XK mi =2 tomaran

]

cuarha para detaerminar dicho porcesnbtais.

las
[Tl

L=l




1. CAMBIOS MUNDIALES PROFUNDOS.

Se vive an oun Mundo de :aﬁbln" profundos, de globalizacidn =
imtardepsndencia. Ha macido wna EBuropa sin fromberas: la
sconomias se rasstruchuran en Europa del  Eztes 2 =21 Sureste
Asfatico suras wh cenbro econdnico de gran inpulzor Anérica Labina

posibilidad o

;..._x

acalara 2w lLucha por el desarrollo: v o ze abre

14
1]

zuscribir wun bratads e Libre Conercio entre Estados Unidos.
Mé&xico v Caradd, oo 350 millones de consunidorss poterncialss,

El cambio puss, ] sigro de estos tienpos,. v la capacidad de

m
W
Tl

wazta nacional  signdifica reafirmar una pressescia an gl
ario muandial, compebir v omejorar. Bign 1o ha dickho =1
idents Salinas de Gortari: "CAMBIAR PARA  FERMANECER.  GRAN
TRANSFORMACTION NACZIONAL"Y.

i
ul
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i
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m
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El padlz o ha estads al margen ode ssa srorms bransformacide

muardial, =iy gue ha sido o de sus sjemplos mds  =locusnbes. L.a

i

zoziedad mexicarma vive, hoy ern dla, =21 cambio mdes  importarnte  de

los ftiempos moderrocs: con fFirmeza v decizidn reforma v da vigencia
a B34 ravoluysidn. Dusrencss v ovamnos a dejar 2l subdaessceollo para

imzsertarnos en la varguardia mundial.

Azsl. la reforma del Estado, la apertura ocomsrocial, la
democratizacidn integral de la sociedad. la desreoulacidn de  la
actividad acondmica, la rersgociacidn de  la dewda sxterna, la

disciplina fiscal, v la politica de concertacidn antre  todos  los

1"‘

chores de la poblacidén  =om. erhrae  obros, realidad  gue Aos

~gfleja un pals totalmerte distints &l de hacs s81lo  wmios  ouaehos

affnz.

TRANSFORMACION DEL SISTEMA FINANCIERO.

Ert msta vorgine del cambio, guedsd demcstbrado gus =] zizstama
fimarnoiero constibuys un 2lemento furndamertal Para impualsar los

objetivos plansados, no 5610 como um factor  mas, sing  Como wan
2lamants proactive para posibilitar v oacelerar 2] propio cambio.
S adecuacidrn,. su desarrallo. resultan vitalessz para materializar

los grandes cambios gue la rnacidn  bha  empresdicdo. para  aue &l




gererarss éshos, e pusdan braducir =2 berseficio de las  grandss

mayariazs del pals.

B

Ere o mards o = abra a la invarsidn asxbrarnjisra  para
mdltiplicar los esfusrzos intermos,. o mecanismos para caphbarla v
martaernsrla resultan indizpensablas. Ert o pals gus oy invita a
la msociedad civil a s=r 2] mobor del deszarrclle vy o a participar  an
la construwscidn v opsracidt de obraz de infrassbtructura, 1a
gxistencia de mecanizmos Firanoieros  irnnovadores de plazos. ez
modal idades de amortizacidn, resultan determinarntes para =1 éxito

de talas programas. Azimizmo, s2n los procesos de privabtizacide

arpzarbranos un elocuente ejemplo sobre la imporbarucia del  siztem
- ':|

mercionar también la importamte cambtidad de recursos sxhermos gue

m

Firnamoiero para 2] éxito del procsso. Nz podriamnos o

1]

&

[N

las empraszaz maxicarnas bhart obtenidoe para financiar su cracimismbo
y moderpizacidén, accediends azi al finarmnciamients compebitive  gus

resulita indispenzable 2n una sconomia alobal.

TRANSFORMACION FINANCIERA EN MARCHA

Son estos ejemplos, evidencia de la importancia de  ogue
rusetro siztema firmarnciero haya iniciado ocon &l decizidn su
transformacidn profunda. Sus reformas,. han permitideo conformar  al
dia ode hov., un marco jurfdico vy furciomnal ogues soporta su bransitar
acia la prestacidn de sasrvicios  integrados o Lniverzales,
oolocandoros a la vanauardia adn compardndonos con 1o palsss mas
desarrallados.

Eabe\mencimnar algunas de las Ltransiciornsz guae  koy  vive,
Fara entender la profundidad de su cambio: la privatizacidén de  la
batvza mexicana, Jue favorace la competerncia. fortalece =l capital
y moderniza a las  institucionss bancarias consolidando su

FoEicidn en el sistema finamcisros la intermnacionalizacidrn sl

u}

iztemna guse,. dada la interdeperncia scondmica. sstbrecha la relaciden
e

ertre: instituciones v mercados: =] fortalecimients de ssquenas de

ahwres 2 inversidn  popular, como cajas de  aborro vy umioressn o

crédito, v 2l sstablecimiernts por ley de wun ziztem de ahoreo

geraralizado para los  trabajadores  ogus, aurn  daben  probegsrs =

4
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apde wrt dnbarnediacio por s5i i, cormbhaba oo sscasa o mdla

axperiancia. paro g &l integratrss, acoguiiers la =sireragia de

Conosimisntos vy mercados ds obras irstitusiormneas Praviamanbe
eosbtablecidas.,

MERCADOS FINANCIEROS.

Duranbse &l Lerosr btrimestre de 1991, =21 descenszo  constants

fii

e la inflacidén e2n los pafses industrializadeos. amelid =] nargsn
e maniobra Fara R=1RE] conbinuassen aplicarndo medidas de
flexibiliracidén crediticia, dirigidas a estimular la reactivacidn
arordmica,. =n vista de urna desaceleracidn del ocreacimisnto mayor a
la esperada. En log Eztados Unidos,. 2] objetive de la politica
mot@taria v orediticia fue 2] apoyo a la recupsracidn aoondmica.
La Jumrta de la Resarva Faderal (FEI)  ocorbirad dismindverds  las
tazas de interds de corto plazo an vizta del lenbo cracimianto e
la aoferta mornstaria v de una recuperacidn mucho mdzs lermba a la
asparada inicialmente, situacidn & la que se sumd la orisiz por la
Jque abtraviesan los bancozs rnorbeamnericaros. la ocual  ha  provocads
e insuficiencia de recursos orediticios para  impulsar la
Bxpansidn econdmica. La FED redujo 2 septiembre la taza de
redascuents barncaria. de 5.50 a 5.00 ¥, siendo  aste
movimisnto a la baja durarnte el aflco en curso. De ssta mansera,  la
tasa de redescusnto  alcanzd asi su nivel mds bajo desde diciembrers
ez 1986, cuwando hablia registrado wun 5.90X El FED  continud
reduciends la tasa de los Fondos Federales, la cual promedié 5.732
y S.4e% an julio, agosto v septismbra, raspactivaments. Estos

1
itdan por debajo del proosdio de 5085 ¢

riivaelss sa 5 agizstrado

durante =l aguids Lrimastre del afo v constituysn los mds  bajos

dezde la tasa de &.00X promediada 2n el cuarto trimeszstre de 1926,
Asimismo, los Certificados de Depdzito Bancaric a 12 meses

istraron tazas de &.16, S5.2823 v S.65% anuales ern julio, agoshto v
saptianbre, respectivamente. Miantraz aus lozs Certificadosz  de

araes a 12 meses disminuyaron sus basas & £.66,

1
te los mismos mases. la basa Prims, ogus se habia

3
fu
5
e
1]
bt
o
.
)
T
=

.50 durante Jjulio v agosto, clescandid  a SOOW &

c‘-

Frartir de la segurncda guinoerma oe sepbiasnbes.




A) PRODUCCION E INVERSION.

Informacidn  proporociocnada por a2l INEGI zobra 1a
produccidn, sefala gue en &l periodo erero-agosto de 1991 la
actividad industrial prasentd una tasa de crecimiento de 3,14, Las
crabro divisiones gue 1o intaegran ragistraron incramentos
positivos: manufacturas 3.7%, electricidad 3.9%,. comstruccidn 1064
y mirmmria 1.3%.

Digrante =21 periods  moencionacds, a2l oconjunto de las

marmdfacturas mostrd umn dinamismo similar al observado e &) misms

|_£|

lapsn de 1990. Sin embarac, a rmivel de divigsidn se  obsservardn

ggx
tL

mar

-

cadas diferencias; las ramas con albto oraecimisnbo son aguallas
e mztan vinowladas con la producﬁiém e bhiensms de capital vy
biernes durablesz, resaltan por 2]l alto oracimiento obbeniendo las
simdiantaes: productos mebtdlicos magquinaria vy @guips (12,940,
matédliczas badsicas (B.9%) y prendas de vestir v obtraszs nanufacturas
prazentaron decremantos. de 4.8 v 0.2K, respactiv

A partir de 1990 la produccidén de slactricidad mostrd un

maror ritmo de crecimiento. situacidn qus persistid durants los

primercs sisbse mesez de 1991, Ezto altimo =E rasultado,
fundamantalmeante, 2]l reducido crecimisnto gue s observa = la

germracidn bruta de slectricidad, va gue amn srero-Jjulio s olhiavi

i

W ircremanto de 2.9%. Los problemas de crecimiasnts tisnen sus
cauzas por 2]l lado de la capacidad instalada. va agus  la  demasda
aloanzd un creacimiento de 4,.3%,. resaltarndos la originada por las

anpresas pequalas (7.54) v la de servicio doméstico (£.5X).
PRINCIPIOS DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS.

Se astablece un enfogque integral sustentado e rirvzigios
1

i
i
4
]
T
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T
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gobra las disposicionss gubernamsnba

de servicios finanzieros. Los precepbo

aplicarn a las medidaz gue afectan la prestacidn de servicios por

imstituctiores financieras de Barnca, Seauros, Valores, vy obros
=

zarvicios financieros. Adicionalments, cada pals defins

[H]

id

4]
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o

comnpronisos sspecificos de ibaralizacidn, 1oz i ados it
transicidn para apasgarsa2 a  los  primcipios acordados v alaunas
rasarvas a dichos principios.

&l Presermia Comercial vy  Operaciones tramzfrontari

B .
Comforme al Tratado, los provesdores de Servicios Financisercros  de

urn pailzs misnbro del TLE podran sstablecsrsese sn obros de loz paises
signatarios para realizar opsracionmss e Banca, Ssgauros,. Valores, v

aftra Lipo de ssrvicios gue 2] palzs amfitridn determire zea
1.

naturaleza financiera. Dada palsz psrmitird a recident

4]

L4

w

=
adaguirir servicios financieros =2n berritorio ode otro pals, Yy o
podrd impornsr reshriccionss a las operaciornes bramsfronberizazs  en
fpimadn sechtor firnanciero, adicionales a las  reshricciornss va

shar

. Talvo que =21 pals hava esxcluidoe sspect ficamenbs &

fi'

algur sschtor ode ssta obligacidr.

B2) Trato ro Discriminatorio. Cada paiz deberd otorgar  brato

-"1'

&
macional, raferido a aste como trato respachto a las oporturnidades
para compaetir, asi como bLrato de nacidn mazs  favorecida a  los
prastadores ode servicios firnanciseros gues oparen 2n su berritorio.
Sz considera gue una medida otorga igualdad de oportunidadez para
competir cwuards no coloca an desvertalja a loz prestadorss  de
garvicios financierog de obro pals respecho de log racionales.
=)  Frocedimiento de Tranmsparstcia. Para EFiOTEsar las

solicitudes de operacidén 2n 2usE respechtivos mercadoz firancieros,
cada pais:

1. Informara a as PEISONAs intaerssadas Tos
requisitos mecaesarios para estab

2. A paticidn del irteresado. Froporcionara
informacién relativa a la situacidn dal tramite de la solicitud;

3. Emitird sn la medida de lo posible su resoluwscidn
administrativa sobre la solicitud de operaczidn =n un plazo no
mayoar a 120 diass

4. Pubilicara las madidaz de aplicacidn oereral a mas
tardar an &l momento en que entren en vigor vy, cuando zZea posible,
ofrecara a loz interezados la oportunidad de hacer  observaciones
zobrae las medidas o dizposiciornss financieras gus 22 proponga

adoptar: v




5. Eztablecerd ums o mas cenbro de informacidn donde

0]

2 pusda responder & preguntas raelativas oa  las dizposiciormess
aplicables sobre el sector de servicios financisros.

) Medidasz cautelares v e bhalanza de Fagos. N obstants
cualadier obra dispozicidn del Tratado, las autoridadss de  loz

calses consarvararn facultades para expadic ragulacioraes razonables
+

b= carmar 2l propdzito de  salvaouardar la irtearidad v
estabilidad del Siztema Finanoisro. .oz palizss bambién  podran
adoeptar, an o ocircunstancias peci fioas, medicdas  gue bhangan a2l

propédsito ode proteasr la balamza de paqaos.

INSTITUCIONES REGULADORAS DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS.

A Sociedades Controladoras de Imstituciornss de Crédito

Eri las Socisdadss Corbtroladorazs v en las Imstitucionss de
Créditn (Barca Comercial) la suma de la  inversidn axbranjstra se
limita al 30% dal capital ordinaric. Egte limite de porocentaise no
=2 aplica a las inversiones en filiales finanocieras exbranistras.

B) Casas de Bolsa espacialistas Burzatiles

Er Casa ode Bolsa v Especialisztas Bursatiles la suma de

lan inmversidrn aextranjsra sstd limitada al 230X del capital social v
la imversidn sxbranjera individual eshta limitada 10¥  del capital
social miemtras la inversién individual de mexicanos pusds, con 1a
aprabacidn da la S.H.C.P.. llegar al 154 d=l capital =social.
Extos limites de porcentajss mo s aplican a las  inversiotes  an
filiares finarciaras sexbtranjaras.

) Almacerss Gansrales oe [epdsito, Arrendadora

Firmancisras. Empresas de Factorajse Firnanciero & Institucionss  de

Fianz

Er estas la suma de la inversidon axbtranjsra debe
zar manor al B Mzl capital pagado. Egtos limites de porcentads
e =2 aplican & laz inversionss =l filialss sxbranjiatras

firnancisras.

Dy Uriones de Crédito, Comiszionistas Financieros vy Lasa

il

e Cambio.

La imversidn extranmisra =2n eszshas nmo eshta parnitida

[




Feta limitacidrn mo S8 aplica & las dnmversionss an filiales
firanoisras exbrarjaras.

EY Barmos de Desarrollo
La invarsidn sxbtranisra ro s2sta pernitida en Barncog ds
Dimzarrml lo.

Fy Imztituciorness de Ssadros

Er eebas la suma de la inversidn sxztramjara  debs  sar
maruor &l S0W del capital pagado. Ezte limite de porcentajs no se

1l

aplica a lazs inversiornes an filialss financiera whranjaras.
E) Baroos Comerciales (Instituciones de Créciita)
Las entidades sxbtrarnisras agus ajerzan funciornses  de
autoridad aubernamantal P P irmvertir. direcha o

indirectamente, an una institucidn de crédito (Baroo Comsroial).

H)} Sequros

Mé:xizo s resarva sus actualas prohibiciones Y
razstricciores transfromterizo de servicios de sseguwros las  cualaes
actualments no incluyen restricoiomes al derecho de los individuos
para comprar, a btravés de movilidad fizica, saEguros de vida v
zalud, Mé&:izo o s2 resarva  sus  prasenbes restriccionss con
raspacto a la facultad de los residentes de México para  adoguirir
de prasztadores de ssguros bransfromterizos, los sigdientss tipos

de saguros:
i. Saquras  de Tuar ismo (Irclusiva Seguiros e
Accidantes de Viajes vy de Vehiculo=s de Aubomotor para turistas noo

raezidente=z, p2ro N0 saawros de riesaos o presponsabilidad frembe

by

jul
il

taroeros) para individuos, comprados sin promocidn por parka

1ns asequradorss, a través de la movilidad fizsica de talaes
irdividuos.
2. Samaguroz de  Carga. lacia vy desdse cada parte,

coprados 2in promocidn, para bhisnes en brdnsito  intermacional
desde el punbto de origen al destino final, vy seauros conprados sin
promocidn para vehicuwlos durante &) periodo de su wbilizacidn  an
=]l htramsporte de caraa, sismprs gte Lerga licencia y reqistro
fraztra che Mémioo,

0
o
i
i

2. BANCA. Fara loz barcos de desarrollo mexicanns =




ressrvan las ziguwisentes actividades:

&) Actuar como custodios  de

afectivo gque deben ser  depositados

dmimistrativas o judiciales.

&
e amnbaroas de acusedo con las medida

forwdos e

Y Administrar los

valores © 92 BUMAs 2R

il 1 [t o ] '

1
y actuar cond dapositarios de bisnes

T MERiCARAs)

alvorro, Elarms  de

rebiro vy cualguise obro fordo oo propiedad del personal o ode la
Sacrebaria de la Defersa Naciomal, la Sacretaria de Marina vy las
Fuetrzas Armadasz  Mexicanas. azi ocomo realizar cualguise obra
actividad finarmcigra oon los recursos financisros de b et T

pRreonal.

COMPROMISOS ESPECIFICOS DE MEXICO DENTRO DEL MERCADO

FINANCIERO.

Mé:icon cormservara la facultad

de  bolza corn wuna

Mé:irmo,

BEMPresa

sida srn cuarndo

innocua v, 2n el caso de los bancos.

laz actividades en materia fimarciesra de la sneresa

industrial representan por 1o menos

rrival mundial, y susg actividades ro

qQuiz México Considere aceptabla.

comeroial 90 industrial JLAE el BEA

establecida an Méwico rmo constituirad
solicituwd para sstablecsr o adguirir

bolza an Méxioo.
Loz dinverzioniztas  +mo
-

P =1 4

limitado para ochtorgar an forma separada

comsrciales, créditos

zatrvicios de tarjeta de crédito,. an

comsrcial oo

aencuaEntre e la

&
la afiliaczidr a wa anprasg

barncarios da

- ar México una o méas institucionss

dizcrecional de aprobar.,

cidaladiaer afilacidn de urna irstibtucidrn de crédito o oas

a
induztrial =T LA )
afilacidn =z

e o s2a sustancial, o gus

90X de sus ingrasos arudalss  a
financisras searn de una ol

a
raesiderte v o ogue o asshdé

razdn  para  rechazar  una

wn bharoo comercial o caza de
ohtra Farta ey &n
firanciaraszs de objsto

créditos al  consumidor,

hipotecarios o Eara prastar
términos rno . mernos favorablss

g4z los concedidos a anpresas hacionales similares conforme & las

madidas mexicanas Méxioo podra

Ffinanciera de objstoe limitado

preshte sarviocios e

irstitucidn

wréciit

Lz &

11




szbrechanermte relacionados oon su givo principal avborizeado. Sz

comcadard a estas institucionsz la oporbtunidad de captar fondos s

] maercado de valores para realizar  operaciones de negocios
Zigjebtas a ocondiciornss v términos rearmalas. M 1o pocir&

restrimnouir la posibilidad oe gue sstas instituciornss Financieras

de objsto limitado reciban depdsitos.

Durarte los dos afios siguiantss a la ernbtrada =m0 vigor  de
ashe  Tratado, Méwico llevard a cabo wn sstadic sobire la

conmverisncia de sstablecer casaz de bolza gue  ternoan facoultadess

gaha convenisncia, sobra

i

mazs limitadas gus las actuales y de darsa
loz pozibles mébodns para hacearlo. Dichas ocasa de bolsa con
Faomulitades limitadas estarian suistas a reguisibos de capital
diferentes,. dependiercds del Lipo v alcance de2 1oz megociofs dds
raal lcan, le guse podria permnitic reguerimisntos de capital
diferemtes, dependiernds del tipo v alocancse da  los (peadcios gus
raalicen,. 1o que podria permitir requerimisntos de capital mindmo
imfariores a los gue actualments s aplican a las casa de bolsa
mexicanas. El estudio se fundard en consideracionss prudenciales vy
de oporturnidad para la inversidn sn =1 zector de  valores. S
partse de la segunda consuwlta anual prevista por 2]l artiocwlo 1412,

“Comité de Servicios Financieros"., Méxioo comunicara a laz obtraz
t

it
Pt

=g @]l resultado del estudio, incluso cdalguisr plarn para
acimianto de rnusevas categorias de casza bolsa.

El inversionista de seguros de obra Parte gue, incluidas sus
filiales, tuvo urna participacidn accionaria o intersses de 10X o

Az e wuna  institucidn mexicana de seauros. queE hava  sido

3

2Epaci ficamente aprobada por Mémico podria:
1. Ejercer cualguier derscho contrachbuasl M oopcidn vis
zobre su participacidén accionaria =2n 2sa institucidn e seguiros

Mmax Lara.

B3

« Adguirir &l 100X de dicha institucidn, ernn la fecha gus
aft

r@msdlbte anbterior &1 primero de enero de 1996 o do 1 a partir

1
11}
w
0]

o

o+

de la entrada =2n vigor  de este Tratado. U dirnmversionizta de
faguras de obra Parte podrd hacsr valer cualqguisr derscho o opcidsn
contractual v ooptar  por irvztranasntar 24 participacidn s la

institusiOn mexicana de seguros . M&wico marbendrd la  faowltad

12




discrecional ode permitiv la acelsracidn odel programa para la
participacidn acoionaria de um inversionishta de  seguros de obera
Farte an uma inestitucidn mexicana de sequros.

3. Un irmvvarsionizsta de obtra parte qgue  sea  adhborizado. Y

astabhlerca o adguiera e México., reszpechivamerte un bareoo o wuna

casa de bolsa, tambhiérn podri establecsr wuna socisdad controladora
de agrupaciornes financisrazs an México, v por =ssse medic =2stablacsr
o adguirir otros Lipos de institucionss firnancisras sn Méxioo, b -]
conformidad con las madidas mexicanas.

4. Duramte ] pericodo de transicidn, Mé:ico adminmistrara
sus prozedimientos de aprobacidn y de oborgamismnbto de  licencias,

e marera e o nisgue los bereficios de la libsracidn de  las

o+

madidas existentes descritas en la lizta de México.a sntidades o

iR

obra parte. controladazs en Albima instancia por nacionalidadesz  de

13




11. SISTEMA BANCARIO MEXICANO

1. DIAGNOSTICO DE LA PARTICIPACION EN LA ECONOMIA

Como porciaents del PIB, la barmca comsrcial =21 Méxioo
prazambta ua intermadiacidn limitada., @ Comparacidn oo ohros
raizess zirm  emnbarac, e los dltimoz  afios == ohsarva LAN&

corealidacidn.

CUADRO 1.

CAPTACION INTEGRAL/PBI, MEXICO.

ANO Z
l| 1082 t 24. 80 |l
rl 1087 ﬁ 25. 40 I:
:] 1088 f 27. 00 E
:f 1089 27. 10 [1
:l 1000 a8. 42 |:

ACTIVOS BANCARIOS -~ PBI 1989
3

EUA. oBK |
| Jl
| CANADA. 7% {
t |

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE BANCOE Y BANAMEX.

e hecho, esta limitada peretracidn esn la economia odel
zsactor finamcizro em gersral v bancario an particular, indica wn

pobtercial de crecimiento importante,. constituido por zegnenbos o

i

marcads ey atendidos o insuficiesntemants promovidos,
lLas wtilidades gereradas por la  banca, harm mambtaenicdo oun

ritmo de crecimnisnto an términos reales. el cual se comsolido con

14




la metabilizacidn scorndmica v la  importante desregulacidn a  la
baroa.

La wutilidad respacts al capital, ss2 vio deteriorada am
1989, por =1 castigo de la dewda sxbterma gue hicisron alaunos de
1

1oz barnmcos ararncdeas.

La bamnca aszta imiciamds un procssos de adecuacidn, rEgpesto
al apalancamisrmbts de capital v comstitucidn de ressrvas  alobalses
ratra casztiaons. morr abjetos de situarsze = los paramatros

intarrnacionales de solvencia v riesao, del acuserdo de Basil
Come uwm paso imnportants enn o es5te fenmtido,. las  institucioress

i
cormshituyerdrn an 19900, Lt volumern  importante de  reEservas Fara

castians gue afaectardn su rmivel de utilidades.
CUADRO 2.
UTILIDAD NETA ~ CAPITAL CONTABLE
ANO %
| 10082 16. 40 |
1
| -
| 1088 Ar 25. 70 [
L |
I 1
| 1089 20. 75 |
: -
| 1000 10. 56 |
L }
FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE BANCOS.
Eri la dltima década. la Barnca Comercial =n México no

prasento un Cracimianto espeactacular. dadas lazs restriccionss
leaale:s v oparativas a gue sstuvo suwista hasta 1eee v tambiérn a la

1
inestabilidad de la scoromia del pais.

El Metrocado Firarncisro Mz icano azta aterdido
frundamartalmante por Barmcos v Casas de Bolsa., las cualss mostraron

vy cracimisnto muy dindmico deszde 10e2.

Modificacionss sucesivas a la reglamantacidn, autorizaron a
lozs barcos a partir de 1925, a participar en la intermediacidon de=
o

valores gubsrhnamnsntalez, a travé masas  de  dinsro, TLVARS

w
Hy
5]

i4

2]

15




las astabarn limitadesz hasta entonces,sshto les parmitio

una importante recupsracidn de Meroado.
Posbariaormaente, la innovacidn de  productos coms cuscbas
masshras, fordos v fideicomizos de  inverizidn,g fortalaecisardrn la

participacidn da la barnca.

CUADRO 3.

PARTICIPACION EN EL MERCADO FINANCIERO.

ANO BANCOS ' CASA DE BOLSA.

] 1087 8p. 70 | 10. 3 |
g | i
| 1088 0. 80 | ©. 10 |
H % |
[ 1080 o5. 70 | 4. 20 ]
1 i ]

FUENTE: INDICADORES OPORTUNOS DE BANCO DE MEXICO.

ANUARIO BURSATIL DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

L.az oaperaciones llamadaz de barmca de  inversidrm, cobirardmn
wra importancia relevarts, llegandos a represertar an 1089 &l 2%

de la captacidn bancaria.

Sz liberardérn loz Lopes aen la fijacidn de tazaz de  inbaerds,
para permiticr oparar a tacsaszs cle marcado, s eztabhlacid
raguarimients de cosficisnte de liquidez de sox.rnusvaz raalas u =

apalancamierts de capital v eliminacidn del srncajas leaal.

Loz bezcho, en los dltimos alos. &1 gobisrto mexicancs inicio
W proceso oot 2l cual, flexibilizé las restricciormes de  carachber
ragulatorio sobre la inversidén de activoz de la barmca, modificando
layaes v reglas, que la han pusskto emn condicionss para compsLtir oom
las cazas da bolsa.

El Objetive a Corto Flazo 22 la participacidn activa de la
barza, Fara manterer una eficisncia e la administracidon de medios
de pagn, que permitan seguwridad y comfiamza para captar el ahorro:
asi como, branzparsncia en su intermediacidn, adecuando loz lazos
gzl crédito a las receszidades del acraditado.

El Dbjetive a Larac Plazo Bz lograr uwuha parbicipacién

16




mreciente de la banca mexicana = la sconomia, FaRFa s oot B

imbernediacidn. surta ode recursos Firancisros suficientes al pats.

para  apovar &l orecimisnbo, g B2 espsra oonbinué = isrdo
aoetarido,

El giztema de btarnca comercizal en Méxicoo., esta integrads por
18 barcos de participacidn Eztatal mayvoritaria vy 20 privados: a2

mbarn =1 2o0% da 1oz achtivos Lotales de la

»
3
]
ot
-
o+
o
i
Pote
0
=
]
u
il
T
-
1]
W
I

arma a diciembrea de 1000, E=zto 1o haos, 2l pals oo mayotr

corcarbhrasidn, aen oompatracidn comn 1oz siguisntes palzes:

CUADRO 4.

CONCENTRACION DE ACTIVOS EN LAS
TRES INSTITUCIONES MAS GRANDES.

PAIS %
| E. U. A. | 18. 7 |
F -
| ALEMANIA 25. 3 |
L |
|| JAPON 'l 26. 7 ]]
F 1‘
ITALIA 20. 13
u f |
; | 1'
esraNa 86. &
J L
' FRANCIA 47. 4 ’
J h
'| MEXICO 70.0 ?
1 ]

FUENTE: INFORMACION A 1906, MEXICO 1990.

A pezar de la importante concenbtraczidn de losgs activos  an

i=zmo ode la

3
I

Ios 3 principales bancos meaxicanos, por &l Lamafo
erzonomnia v la limitada pernstracidén del sistema bancario, adn aestas
3 intitusionss mexicarnas SOM praguefiazs comparadas
intarnacionalmente con objeto de situar 1 tamafo de los 3 bancos
maxicanoss mas garandss.

zala  tLtanbiérn

uw
i:l
iy
; i:

Er comparacién con obros pal=sss, Mémico
Eo el reducids mdmero de barncos comsrciales v sucursalss:

actualmants Lisne  ha  sucursal P ada 18,000 abitarntez.,

17




misrbraz an EJ0.A. la relacidn ez uma por cada

lo que haoe a MémioD wun rals
la relacidén Ramco-Sucursalss v también an Habitants
Adicional a la
importants concantracidn geog
casi 2] esx de los raecurscs Finare
Er Eztados Unidos. las € enbtidadss con mayor

alcanza =l

-t
[

rtarmediacidn ancaria.

1D

r a
danota una distribucidn mucho més

11. COMPETITIVIDAD RELATIVA.

A) TASAS DE INTERES.

La apertura arhre  Méwi

fFima

comatcial
nidos, la integracidn de un marcado

b t g} 1 pn]

involucra
forndea an una divisa duwra v haose =n

difarencia en la comaerciabilidad internacional de

ﬁ

za observa a2t los miveles de las reales  de

anmbozs palzsas.

2 a2l marcado de EJUGA. esto de  entrada, s UN&

cosho de fondo  para la barmca mexicara frante
Norteamericancs con fondo en délares.
B) TARIFAS. .
S5i sg asimila como pracios los  abr
sarvicios, prastados

ot sustancialmants

11

B2 i0res as aplicadas

racientemnante la banca mexicana ha actualizado =&

tarifas con grarn resistencia de la opinidén pdb

contexbo del pacto econdmico. La parspactiva as gue

cornjunto, inicie un proceso de Educacidn sl Usuario
de sarvicios,

La reduccidn de margenss firnanciasros
financisra, debsrda eshar

la apsritura soparbada

ingresos por obros servicios.

4. 000

subatanmido a2 sarvicios
concanbracidén dael mercado, =i
rafica. En & entidades

—iaros gue intermedia

434 d

por la barnca se sabs que ern EJL. las
1

abkitar

)
s-Sucursales,
isba  wuna muy
ze ocanbraliza
la bamnza.

participacidn

=]l +total. L

equilibrada de los recurszos.

ooy Eztados
Fsissro s =@

uria dékil. La

ambaz monedas.
tibharés nhre

En nuestro pals ez adrn dos o bres vecss superior gue

dezvertaia de

a los  barocos

ibdidos a  los
tarifas
2h Moo,
1

laumnas o

dado =]

1G]

.
(]

lica,
la barnca an su
para =1  oobro
g4 implicara

Fot MEYIDr&EE

i8




C) COSTOS.
Loz margeres financisros, Zor supaeriores a  los
ohteridos en @]l propedio de la banca estadounidenses, esto =2 daebe
@ oararn madida, & la estructura oligopolicza del mercado bancario

meaxicarin, 9ue ha permitido gsmerar bereficicos exbracrdinarios para

i

laz imstibucionss domimantas v opor obeos lado, & loz alevados
oostos de opsracidn. La banca comércial e Méxioo, debesra  abatir
245 costos oparativeos de mamsra gque parmita amortiguar la fubura
Faduccidn oe margenes Financieros y debsrd también imoramenbtar sus
iraresos  por prastacidn e servicios, siguiendo la practica
abzervada sn &l mercado morteamer bcano, donds este rengldn es wna

importante fusrnbtse de irgresos.

D) UTILIDADES.

Se zabse que en la mayoria ode los Banoos Comsrcialas
ar Bl Ae, incluyendo a alguanaz  institucicorss grandes,  sstan
registrancdo problemas =20 sus créditos, aundgus =1 mayor peligro 1o
afrontan los peqguefice Bancocos Regiornalas,

Eztos han tenido Lrna politica e agreziva
competeancia con los bancos grandes, situacidn gus los ha llavads a

agimilar rissgos cracientes,.

El Gobiermm de E.U.A.,. tiense identificada una lista
e 100 barncos, gue e probable pressnten serios problemasz.  La
barza rorteamnaricana atraviasa actualments, por W periods de
ramtabilidad deprimida, gus ha provocado falta de credibilidad ean
1oz barcos y se agudiza con el actual periodo de recezidm.

Uy bzn nmamero de barmoos, cuyo indice de  présztamosz
probdlama se ha visto acrecentada, har  tomado medidas drasticas
Pt Y1 D

- Reduccidn de dividerndos.

- Reduccidén de personal.

- Aumarto de tari{fazs de servicios v comisiornes.

- Lonstitucidn de voluninosas ressrvas.

- Szlectividad de créditos.

Fara México la =situwacidrn =5 mas halagadora, la

ganeracidn de ubilidadesz de la bharmoa 22 ha mantsnmido a o wun ritoo
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acephable, atn descorbands la pérdida por  ree shructuracidrn  ode
deuda sxtarma del Gokiernn Federal v la Congtitucidn de  rasarvas

Slobales para Cashtigos, gue implica &1 inicio del prooceso 2 &l

ﬂ

gz la Banca Mexicama adoptard sstandares  inbernacionales. =18
materia oz apalancamisnto de capital y riszsans. 1o gue lse llevara

a obberssr buenos indices de 2olvancia.

12. TECNOLOGIA FINANCIERA E INFRAESTRUCTURA FISICA.

Er Méxioo, =2n los dltimozs afoz: se ha dado wm avaroe
zustarmcial an la diversificacidérn vy modernizacidn de la  tecnologia
Financisra, gus redunda =1 yha gama de saervicios, tarnto  de
capbacidn,. como de financiamisnto, zinn  embargax la  falbta de
Fecuresns v o la orizis econdmica de la década  pasada, implicd  um
rexago importante con relacidn a  la tecnologfa financiera  ode

Eztados Unidos.

Ezte e uno de los aspechos. gz las  instibuwcionss
bamcarias mexicanas tiensen que abordar de inmediato, =22 trata ds
ideartificar v craar productos v oservicios  firnanciaros Fara

zaamartos e mercado que o han sido abtendidos o gue tendréan
craecimiantos importantes, dado =21 propio proceso de apasrbudra
momarcial.

Es de primer orden  también, gue la barca meaxicana
raalice las inversiones necesariazs en becrnologia, para sficisntar
2]l =zaervicio al pdblico v a las empresas. avanzar 20 los medios  de

tranzfererncia slectrdnica de fondosz v en sistemas de comunicacidn

]

1 aestablecimiento o

ik

maz agiles y eficisrnteass asi como 2n
macanismnos con adbtoridades, para apovar la agilidad del mansjo de
PR SE .

A) INFRAESTRUCTURA FISICA.

E.U.A., cuanta con una amnplia red de susursales.  va
quee un namers inportante de bancos, fueron creados para aberndsr un
richo especifico de mercado. En cuanto a las grandas corporacionss
y cantros  de  decisidn smpresarial es  ocotocicdsy g la barca
ot heansricana cwenta,. oon centros fimancieros  de tecrologia  de

pigha 2 materia de servicios.
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Er Méxicn, la rad de sucursales mo o as  compsbitiva.

i msta suficientemnsnte extendida  para  atender al  mercado o

i

menuden v se ha reragacds oon mobive de la racionalizacidén de la

aperhura de sucursales. Bl bechs de una proliferacidn recisnts de

w

intermediarios informales,. as uma musshbra de la falta de  atencidn
de la barmca, a un arues imporbtante de poblacidm.

Aloaurnas irnshbitucionss =2 harn orisntado a  abrir
cerbros fFinarmocisros, ool Wdna aran inversidén y ndmeros ode anplaados,

miamtras que la ftenderncia intermacional == oconcaepbualizar 1

G

&
Zgmarsales como pudnto de vaenba, oo poso parsonal o v alta

tmcrmalogla.

13. DIVERSIFICACION DE PRODUCTOS.

La sstructura de productoz del mercado mexicarno, g

a la de E.U.AL.

-,'!'
{1
fut
—h
B
i
3
o+
i

sustarncialman
Lo sectores gue demandan sarvicios =21 la  banca
maxicana,. se arcuenbran muay polarizado=z. Las grarndes corporacionss

ab=zorban aran part

2 de los recursos de firnanciamienbo, azi cono
aportan loz de captacidn. Este sachtor se atiende con productos gus
22 crean, de acusrdo a la demanda del mercado.

La praztacidn del servicio zs relativaments &gil. dado
Aue log volumsmnss ofraecen ingrezos abtractivos, adarn & My  oorbo
Flazo,

Loz sectoras reastantes de ingraescs altos v medios, =on
atendidos con productos de recisnte creacidn v ogus  masstran wna
diversidad impaortante, en materia de plazos. montos, tazas v
caractaristicas de man=jo.

Para loz szhratos de ingresos manoras, e

lﬂ
L
113
I
o
T
o e
a
it
Ll
o
4
T

alaunas inmstituciornses han oreado instrumento
sustituyen &l ahorro bradicional.
En mataria Jde crédito., ha habido uma notoria falta de
apoyn crediticico a empreszsaz peguelaz vy falta de promocidn a
3

prézstamos al comsums Jdifersnte al de tarjetade crédito.

La =stabilidad de la w=moormnomia, ofrecse  para las
instituciones de crédito, ur: ambisrmte maz propicio para la

21




P& de recursos oa estos sackores, como va g8 obsarva  con
cmidn de productos oe orédito al menudeo mediants
tarijetas de orédito: préstamos gara la compra de  automdvilss:

de orédito, conveaernios Con

o

lireas de crédito paralalas a la tarist
comsroios. antrs obtros.

Eztadoz Unidos por 2 parte za cCarackberiza. por
aternder todos los segmarbos de mercado, oom el desarrollo de los
instrumentos adecuados para cada uno . ouenta con teonologlas de

pnta para la atencidn de las grandses Ccorporaciones Yo oon Una

zdlida  infrasstructura tecnologica para abterndsr millornes e
a1 o Tond Roul o 23 idianas de menudss, tarto activas como pazivas  gue

parmnitaen hacer efectivo um instrumenbs de pago menos wbilizado.

14. CAPITAL HUMANO DISPONIBLE.

Ern Méxiocom, =21 total de perszonal de la Barmca Comsrcial

2 actualmertse de alrededor de 165 mil emnplsados. de  los cuales

i

on catalogados comn Funcionarios =1 25%.

4]

Se cyenta con eztudios detallados del  mercado, A
pariddicamante se achtuwalizarn sobre loz rangos de ingreso, o asi
gobra azcolaridad v perfil promedio del capital bumarno de la Barnca

Mz limaria.

For  arncuestas de tipo enEpraesarial., e Lisme
informacidn sobre 21 nmivel de ingresos de loz albos ejsecubtivos de

la Banca, sl cual ze ha visto deteriorado. sn comparacidn oorn los

rivaelss equivalentes en obras =npresas. Ezta desventaja = =l

i
m
o ke

zsactor, podria ser dramatica con la snbrada de Barnoo AN RFDE .,

il

i

4 mayor Capacidad de compra o 2izmcubivios v la relativa

o
o

a =

cazar de Barmuearos an México.

Hid
w

La participasidn en un mercads mas competitivo,  hace
necesario un esfusrzo importants de capacitaczidn a los empleados v
furncionarios, Que éea paralslo a los programas o inversidn  an
tecrnoloagia fimanciera, gue =oporten 2]l oracimisnto del sector,. zin
wr corralativo cracimisnto sn 21 nivel  ds enplac, dado gue la
bBareca mexicana obsarva  wha menor peroductividad  promedio por

emnpleado,. gue la barmca norbeamsricana.
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2. RESUMEN.

La limitada participacidn de la

cdzl PIR, puads sugerir la idea sobre la

e

aue puads lograr el Sistema Bancario yva

irdicador oo &l obbenido

comsroialas, podemos vizslumbrar qQus adn

[l

vshe mercacs.

caphacidn

o mesh

irteara dertr o

capacidad de crecimisnto

LA, =i comparamnss ashe
oS principales b e w3
o oa llegado a0 w0 olid

Alaurns aspectos que se  pueden seflalar  como prifncipales
protagonistas de ssta disminucidn an la participacidon, as la baja
coberbura de suDursales por PErSonE, e Carasce de teonolooia de
purta en nuchos raralores para podes ofrecer wuna adecuacda abanoidn
a la captacidn v crédito da merudso, sinm embarao, s ke realizado

importantes en la adgoguisicidn
asi como los problem

ma
rais o han permitido manten

arrcalle de =1la =n

los

o

micos por guie ha
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III. PANORAMA ECONOMICO Y EXPECTATIVAS FINANCIERAS.

1 PRODUCCION E INVERSION.

Inmformnacidn proporocionada por &l INEGSI sobre la produccidn,

zefala guse =n a2l periodo enero-agosto de 1991 la actividad
irdushrial presentd una basa de cracimiasrnto e 301% Las  cuwabro

clivisgsiorme guse 1o mtaaran registrardm irporemnsntos pozgitivos:

i
marpsfacturas 23.7%,. selectricidad 3.9%,., comstbruccidn 1.6% v mineria

1.3 por cisntoa.
Duramte &1 periodo memcionado. &1 St J e tu las

martafacturas mostrd un dicamisns similar al ocbhssrvado 2n a2l mi=sno
lapso de 1990, Sin smbargo, a mnivel de divisidén szs  obzervaron
marcadas diferenciazs; las ramazs con alto orecimisoto 2o aogusllas

&
i ashdn vinculadas con la produccidn de biemss de  capital Y

s

rismes durables. resaltan por 21 alto crecimients  obbarnido lasz

i

Zimtianbes: productos metdlicoz maguinaria v aguipo {12.9%) .,

matdlicas bdzicaz (8.9%) vy madera v suz procductos (3017, Por obtra
parta, textilas y prendas de vestir vy ohras martdfacturas
prasaentaron decrementos, de 4.8 v 0.2 %, respectivamstnte,

A partir de 1990 la produccidn de slechtricidad mostrd  un
mareor ritmo de crecimiento, situacidn gque  persistid durarhbs los
Primerng iate meses ode 1991, Exsto altimo Y resuliado
furndamentalmante, del redusido crecimiento gue =2 obzerva =0 1la
oerEracidn bruta de elactricidad,. va gue sn ersro ersro-julico =a
obfuve wun incremenho el 209%. Los problemas de crecimisnbo bisrer
zUE Causas por 21 lado de la capacidad instalada. va gus la
clermnanda alocansd un cracimisnts de 4.3%, rasaltardo la origirnada
poar laz emprezas peguefas (7.5%X v la de servicio doméstico (6,.5X).

Darante enero-agosto de 1991, la industria e la
comgtruccidn crecid 1.6%. taza mansr a la abibenida st el mismo

ey 1udu cha 1990, qgues fue de S.67.

D acuwsrdo con informacidn  del  sechtor formal  des la
irnedustiria de la construccidén, durarnts 2l pariodo enero-agosto, =1
valor de la produccidrn orecid 35.7% a2n términos reales. Ello ==

gxplica por dos fermdmarmos: Dor o wurn lado., ba swuraido wma cantidad
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alavada ode muievas aenprezas dedicadas a assta actividad: e ohro,
muaskaE anpresas e ambaeriormeantse opsraban fusra de este saector
racisntenerte = han incorporado,. 1o ooual abulta sl tamafo odel
valor de la produccidn orecid 35,74 e términoes  raealss. Ambos
famdmaros han provosadD wn maysr mivel de capacidad sn operacidn

del sschor, &n el Lercsr brimestres de 1990, dicho mival =zse ubicd

a2y 75,17, misntraz gqus en igual periodo de 1991 alocanzd la cifra
cie 7.8 por oienibto.

l.a=

CRAEAaE prirvcipales oguse detarminan 21 comporbtamianto de
la cornstruocidn ezstdn relacionadazs com loz programas ode inversidn
fizica ozl

4]

gohaor pQblico, va gus e 2w participacidn  duranmts

ErmEro-agnsho de 1991 fue del orden de 7106 por cisnbo.

“

For otra  parte, la mirnsria ha revertidoe la fesdencia
observada an &l primer trimestrs de 1991, va guse =& regizstraron

imcrensntos positivos a partir de mayo.

Er amero- agaosto de 1991, la exbtraccidn de pebrédlss v gas
aumantd an 7014 v 0.7%, respaectivaments. Ezta situacidn de slevada

&
produccidn fus propiciada por los  deseguilibriocs =2n el mercado
intarnacional del crudo, a rafz del conflicto ern 2]l Golfo Pérsioo

Far 1o gue la plataforma de produciidnn s ba mantenido s los

alhimns mesa

9]

Ernn los primeros ocho meses  dal Pragseriie aflio, losz

comporentes de la inversidn fija brubta presemhardn incrsmenhos

positivos, aungue el dinamismo ha =ido de marera desiousls abe
rezaltar que el rubro de construccidn mostrd ura taza ligeramante

H
H

maror Con respecto al mismo lapso del afilo anberior. La  inverzid

total tuvo wrn cecimistno de 11.7%. A paritic ode 1990 @l rrabn e

u

-y
-

magudinaria v sguies axperimantd un cambioc 2n o su comnposicidn: Jdickhn

et T2

paratramna nartisne en 21 presente afio: asi. &ty oErpEro- agosto ode

1991 las importaciornses de maquinaria v sguipo aumenbardn 33.6%, v
las de origen nacional crecisron en 14.7 por ciento.

Convians reszaltar &l reciente comporbtamiento  del  sachor
agropecuarioc. En los dos primeros brimeste cha 1991, el prodacto
irtarns Druto presantd unm ocracimiasnto anual relativamente slavado,

e

y S3.5%., ern 2] mismo order: lo gue mo Rabtdia

™

o basa ode 3.

a5




i

cmurricdn a 1o laras del periods de 19821929, Estos reasuliados =
sl doar, Erinciralmnerte, =Cul las favorables cordicionss
climdticas obzsrvadas ern sl Ciclo primavera-varaoo 1990, LA
parmitizron ameliar la supsrficie sambrada v recupsrar mnivalas
Formales de rerdimistoo de los diezr cwlihivos bdzicos. Asimizmo. la

revigidrn an alauwnos precios agricolas sstimueld la produaccidn del

u

3= T W |

Iriformacidén a sapbismbra de 1991, indica wuma  producoidn
propable s2m 21 ciclo abtofo-invierms 1990-1991 0 para los diers
cilhivos bdzicos ode 7066 millorss de tormeladas. superior sr 3.7% a
la del cicla homdloos amterior. Los producstozs gue  sobraesalen por

z o @lavado irncramaento sores zemilla oe alaoddn: Frijolsoebada v

Ern ouwarnto al ociclo primavera- versews 1991, z=e ka sambrado
11.0 millormes d= bhectirsas, mdy o abajo de la superficis

amnbrada en igdal ciclo de 1990, 9ue Fue de 11.43 millones. AT R A

w

2lla la produccidén probable de los dier ocultivos bAdsicos == ode
8. 66 millones de tomaladasz,. menor an 2064 corn respecho almismo

iclo de 1990, Se prevée ura reduscidn importarmts sen la  procdaosidn

cde la mayoria de los oculbtivos, v sobresale la  refarsbs &  BOraD

it

(~30.1%Y: Frijol(-10.0%) v maiz (~4.0%X): quea por =4 inportarncia
dertro de la dieta nacional, son relevartes

Etv 2l primer trimestre de 1992, &l crecimiento del Producto
Irterrmo Bruto (FIB) fue de 4.2%. tasa gue ocornbraszta oon las
obzarvadas en loz dltimos trimestres de 1991, £1 comportamissho
del PIB galobal durante este periocds ze vio favorssido por s mayor
famers de dias laborados con respecho al ano anterior, dekido &
qus @ 1992 la Semana Sarta =2 presentd arn &l mes code abril, A -1a)

1931 oourrid e2n marzo. Em cuanto a  las graeedes divisiones. ]

crecimianto fuse diferenciado: &l mayor diramismne = registrd en el
sachtor Ssrvicios, oon una  tasa de crecimiento arvaml cha 4, 7%,
trial prezerntd un increamento modsraedo

ol 3.5 M. For =su parte, =] sachtor  agropecuiario mnoshrés LAF1&
racuparasidn inportante, al corecar a wuna tasa  aral e 3.7 por

mianto.
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Imformacion preliminar sobre la evolucidn de la activiclad
acondmica sanmala ause durambtse loz primeros cdnco mesas i

axparinantd uma desacelsracidr s =] ritmo  ode . orecimiento del

sachor indushrial. socdumeidn o manufacturas orecid D, 9%

i

armdal s =in ambargo. al interior de lasz divizionss se obsaervaron
cracimisntos s2lavados an aoguéllazs gues producen bismes e comsumno

Gurabhlse v bismes de capibal. mianbre

m

g laz vimouwladas comn la
produccidn de bhismes de comsuno fimal crecisromn a tazas  mocderacdas
y las de bisrss intermedicos regiztrarom urms cafide de  0.5% am =l

o 1o

Pafrds de estas cifraz existe wn comportamisoto mdy
aebaerogérmn anbre  anprazas, irvdustrias vy sachoress. S passcarn
identificar alaunas Aamnas it achividad & las 384 la

erochichividad, la inversidn v as @Hportaciores o

)

1

1

adamnamnta. Al mismo Lismpo, hay obras ramas de  actividad  an
as que el proceso de reconversidn adn o se reflsija an mayor
oferta. a pesar de gue la inverzidén v laz importaciorss  oconbindan
craciends. También existen emprasas aus, cono resuliado del cambio
astructural v de =su situacidén finamcisera v laborsl, ot
cortinuar registrands en el mediano plazo un lento orecimisnts de
= produszidn, productividad vy oemplan,

Efn los primerces cuatro messes del ano, la mireria registrd
Lry orecimiernts moderado de 2064 anual. Por osu parte, la producoidn
del cornjunto de los mineromstaldrgicos durants snero-nays regishrd
wrr decramento de D.5Y arual, resultands de las reducoiorss am 1oz
tiivelez de produccidn an la mayoria de  los  productos, o
moapcidt de los metales preciosos gue prasentan, =m el periodo.
urt arecimianto de 19.74. En cuarnto & la produccidn petrolera,. =1
violuman de exbraccidn de crudo fus R'2Y infarior al  de  igual
pariodo de 1991, mientraszs guse la produccids de  gas mabtural

dismirviyd 2n 3.0% armual.

Etn 2l primer cuatrimestre del presents arno,. la ackividad se
la industria Jde la -construccidén prasenta una bencdsrei similar &

la dal mismo lapso de 1991, al regisbrar ua bazsa de  crecimiento

arwdal de 4.3, For obro lado, 2] 4rea de la slectricidad mostrd s
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craciniamto arwdal de 501 por o olesto.
El meror crascimismbts de la actividad scondmica =z reflsid
@ &laurnos indicadorss de snpleo. En o2l primer zemesbre, =21 +Umaro
de  aseauracdos permanantesz auamantd 2.3% 0 tasa iviferior & la
oheservada sn igual periode del ano antericoer (7.4 .
riformaczidn para 2] periodo snero-mays sarnala own repunhe
mexlaes atrisrto an laszs &raas durbanas originales. la
tasna promadio de dezenplec del periocds fus ode 209%, fraermte & un
mival de 2.6% observado 2m 21 mismo lapso e 1991 Ezta s

rasdlitads del incremerto sn la desocupacidn reporbado en laz zonas

mabropolitanas de Méxioo, GHuadalajara y Monberrey. oo basas des
F.4, 3.1 v 30l¥ respectivanenta. For =ua parits, las  ociudadss e
Tamezicoo v Matamoross registraron wma taza de deszsempleo de 5.4 por
D =T R o

e aousrdo oo la shnocusnshta anplisda pra 32 ArEacs

matropolitanas. la tasa de dezemnplec abilierto tanmbién azosndi

2.9%. Converne resltar que aern las tuevas ciwdadss incorporadas

¥ O
g

arncuensha 52 encusrnbtran Areas mebtropolitanas guse registran Lazas
supariores a las de algunas ciudades bradicionales,. ernbre las s
22 ancuantran Coabtzacoaloos, Saltillo v Durarmao.

Durarmta la primara mitad de 1992, la actividad productiva
ragisbrd un cracimiaento de 2.8%, frermbte al 4.1% de digual periodo

de 1991, Misntrazs gue

]

el primar trimestre =1 Froduacsts INbaerso
Bruto (FIBR) mostrd un repunte de 4,24, ern 2l segurndo alcansd =610
SV, reflaejandos azsi wuna progresiva desaosleracidr.

1 mochEr acdo cracimiaento el samastr tr

1'(-
m
0

h

compartamiantos zsimilares en 2l rnivel sectorial, & awoepcidn e
las altas tasas =2n la construccidrn, trarmsporte v o comumicacionss.
Asi, =1 sactor industrial v los servicios redujerorn su ritmo  os
tividades: =1 primero acumuld un oraecimiento semsstral ode  2.5%

1

frambe al 3.6% registrado en &l mismo periodo ds 1991, miartras

4
b
i
Ll .
]
Lﬂ
h.'
u

audos disminy:2eron s tasa del 4.7 al .34, El seckor
aaraopacudatrio, por su parte, mostrd un primes bBrimsstes Ffavorable.,
descardid anm 2] f2eaunds v 2w tasa semasstral Ffus positiva (1.1%)
oot 1o gue meicrd 1os magros resulbtacdos del ano anterior.
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e oontracocidn de la taza de expanzidn de laszs mamnufacturas
Frpz determinante en &l comportamiscto del  conjunto del sector
imdustrial. El debilitamiento de la  denssda estern, las albas

tazas activas de interés, la reduccidn del poder  adguisitive de

ciertoz ezbtratos cde la poblacidn v la internsa oconpetencia ds
marcaderfas de importacidn,. fusron fachoras  gus  conbtribuveron &

daebarminar ssa tenderncia.

H}

i
ll

Como va se habla chssrvads e 1931, 1 diztinta 1 BAINEE
produstivas continwaron evolusionando de manera  heberogérsa.  Por
ura parba, siguisron oraciendo, aungue a una taza menor. 1oz
productos que harn mostradoe un fusrbe dinamizsmo en el pasado

cianbte, yva s2a por su o emnpuise exporbador o por osu vinculacidn &l
Frozesn de dnvaersidn inberoo. Enbtre =21los, resaltan 1oz mninsrales
oo mehtdlicos (6.8%) v la maguinaria v eguips (7.24),  an la gues
zobresale la produccidén aubomobriz, gus  aumertd 20.7% em los
primaros cinco meses del ano. Loz bierss ohe  Consuams . avarnsaron

"

azcazansnte: destacaron loz productos alimsnticios (0.2 v los

texbilas, praendas de veaeshir vy cusro (1.1%) . Enr conbrashe,
desoerlid riotablemants la producc il de e abirog riernses
“erircipalmente irtermedics-, entre los gue pusdesn sshnalarss la

madera vy sws  productos (25X, papsl.  imprentas y  editoriales
(—3.4%) vy las industria maaguiladors, i artae =3} Pt 3o
cuatrimestre rearudd =su rdpida bravectoria al crecer (sobre igual
paricods de 1991), 21 rdmers de establscimisntos (L. ax y &1
Farsosnal ocupads (11,.2%)

La desacelaracidn de busha parte dal zector modarmo de la
szononia v los efectos delproceso de recrganizacidn productiva en

1l » tarnto privadaz como pablicas, e matifastd = un

[31]
4]
m
‘U

=5
(23

il
w

dezcenso de la ocupacidr. En el periods smsero-abeil, 2l parsonal
anpleads an &l ramo nanufacturers =2 raedujo 2.1% respecto odel

migmo lapso de 1991, Por otro lado, las «cifrazs de dessmpeles en las
e principales areas drbanas semalan wm ligsrs incramnsnto para =1

1=
o 1991 vy 2.9 an 1992,

peEr Lodo srEro-mays. 2.6 @
Ern cuatto & las FERATSRE ST L OrsEs parocibidas = tule loz
trabajadores de digtintos sschorss, la imformacidn dizpomible
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irdice que regisbracon variaclionses pos

o

itivas. Duramte los Drimaros

oahro meses. @l zalario promnedio el ssctor marnwfacturseros orecid
sigrificabivamantse an  Lérminos  raealss, Simismno, log  salarios
raalas  promedics de log btrabajadorss afiliados &l Inztituto
M icaro oel Ssouro Social (IMSS) 52 slevaron 5,24 =m0 @l primer
zameshre, awn cuando de conformidad con o2l acusrdo alocarzads an la

lhima revizsidn el Pacho para la

(FECE)Y = rnovismbre de 1991,

o

Erondmiom

]

confirmands gus éste raprazanta una pr

Joit

a maza salarial.
Diversos Indicadorss zefalan gu
Enmlaes ha aumentads, aungus o mernor

chor

m
i

ambtariores. Er alaurnos

u‘l

cracimientos vy oen obros wha reduaccidn
trabajo.

Er zaeptiembre de 1991 el namerao
@ &l IMSS =2 glavd a .16 millonss de
mersual  2n el

it promadio per iodo

millornes, mayor 2m £.9% alreportado en
gue ez de 2046 millornes. Lo

(15.6%), ==

arteaerior,
diramizms som: conbrusoidn
(11.7%) y sarvicios para empresas

En 1990, 21 namars de parzonas

laz marafactiuraz ro corecid. a2t ta

trabajadas 1o hizo an s6lo D.8X%. Para

1991, =1 rmimero de plazaz, azi o

prasantardn decrsmentos de 1.3 vy 009X,
Ern 21 pariodo erero-julico de 1

para la mavoria de las 16 areaz urbara

baio. La taza a riivel maciomal Ffuse de

ohesrvada 2n &l mismo lapszo del aflo anm
Dabe destacar gue Guadalajara vy Mormber

@ ha mantenido sin mivimiento desde sss

(9. 5%)

Eztabhilidad vy Crecimisnto

@l zalarioc minims mominal

Facoha, o gue ssharia

cEercidn cada vez  menor e

2 a ssptiambre de 1991 =1

dirnamismns gus s periodos
HeE adviartan mencler ados

Passhog

ful
i

e aseourados
PEPSOrna®. Y 2=1lo pErmnitid
aergro-sephianbre 4

el mizmo lapsoc del  afo

2 rubros ague moshtrar-on nas
rvicios soziales v ocomnuralaes

-
¢ L]

coupadas &n la industria  de

nho ogue laz oo as-honbe s

2]l pariodo sraro-julio o

o =l i mmpo laborado,
raespach i vametiha.,
F31. &)l dessmnplsos abisrto

= 22 manbuvo  relativamnsrhes

2067, ligeraments marmor a la
Larior, gue Fue  de  2.8W.

ray mostraron Lazsas




2.0 0w 3.5, wmm dgual ordern) aue las ragisbradas an iowal o periodo
cha 1990 (1.4 vy 3.4% respectivamerta) s azsimismd, en esse pariodo la

cidadd de Méxioon presentd wna taza ode Z08%. meEnor el 0.5 punbos
porcambuales a la ds 1930, Las  ociudadss oo mavorses tasa  de

dasanslas som: Tampios (4.9%) v Mabamoros (4.1%

3. PRECIOS.
Tnarants 21 paricodo julic-ssph

el INFD Fue oha 2.06%

isnlre de 1991, la variacidn

i
Cory 211lo, &l término  odel Lterocer  Lrimasstra

-
\-

dexl afio, =]l oracimisrnto acunmulado de la inflacidn fue  de 11,9%.
cifra menor an 9.1 puntos porcenbuales la obsdarvada en o2 mismes

1
srtiodo de 1990, La variacidén  arual (zeptiembre  1990-zeptismbire

D
0

1) e 20,2 por cliemto.

El irncramernto de precics al consumidor en el prerasesnbs aflo

tia sstads determinado, principalments, por laz  alzas o algunos
producto alimerticios, e los e demiazar lovs
Poortifrutioulas. los refarmtes & materialaes 2ol aras y

coxlegiaturas. Cabe destacar gue =1 ritms e ocrecimienho de
alaouiler de vivienda ha venido descerdisnds zianificabivaments a
1o larao del praseante alo.

Durarte &l tercer trimestre, el comporbtamisnts el fndics
P ol jeto de gasto no fus tan wniforme como &l obzervado sn los
dom primeros. aprecidvdose reduscionss importantes sn o2l ritme de
cracimiants del rubro de alimentos, bebidas, tabaco v bransporte,

o admnerbos sustancialss  an

1

1 rearia l érn e schacacldr Y
1

x'{;

ssparcimiants (7.9% conbra 2.8 2n el trimestre anterior), debido a

et
i

aztacionalidad aue presenta este concepho an 2l mes os

o]

aptiamnbre, v obrozs servicios, gue crecid 3.4% combra D.9 0 & @l

o+

rimestre anbterior,

Cabe destacar. Que a pesar de asztos aumertos . la  hasa o ode
cracimiants de los praecios de todos los ruberos de gastoz duarac;hs
at@ro-septienbre de 1991 fus sianificativamentas inferior &  la
oeervada an 2imilar periodo de 1990,
En este sertido, 2 obzerva gus 10 renglonss gus mosLraron

una desaceleracidn inportants s=n la baza de cracimisnto de sus

147025
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=2

izamisnts ol maen a2 Forma

P

i

bericor. La sshbrategia de d

prearunciadea v corncerbada ma faviorsesido una mayor discipline sm el
-ihmo de dncremnsebo de lon precios dnbernos vy o ha conbtribuido &
reddcir la imcertidumbre aotberse 1oz agentes privados. Ezte dltimo
aspacto,  Jjumbo con el Fortalacimlianto  gerpsral foe la socoruomd e,
FErmitisron un Paso mas = el procssn e estabilizacidm,  por 1o
gz = reduio 2] desliz cambiario de 20 2 40 centavos  diarios a

fFirmas del afo pazado. Mabiéndoness comsarvadn eshe ritmo am 1

i

;.._

periods srero-saphisnbere de 199

Al ciervre del btarcer hrimsstre de 1991, los tipoa de cambio

e seguilibrio v de verbtarnilla =2 situaron en 3 085,830 v 3 NE&, &0
pasos por délar, raespact i vamnasrnta, 1o i zianifaca LAFIE

L

Zidrn acumulada s relacidn al 230 de septeimbere cde 19990 de

SR e

ia
FeSk,. respactivaments.

U!

o £

L4

5. PAGOS DE BALANZA.

e consolidacidn e =2l conbeol e las primcipales
varianbles macroscondmicas v la profundizacidn =n las  reformas
ssbructurales han permitido encaduzar a la actividad productiva por
la via del crecimisnto, gensrands expectativas positivazs zobre  1la
svoluzidn de la sconomiz 2n 2]l mediarns plazo. Los rerdimientos
raales poEitivos de las taza de interés irbtermnas, la modermizacidn

I marco juridico gue regula la  inversidn exbrandisra v los
sEbinulos fiscales otorgadozs a la repabtriacidén ode capitales,
destacan entre los factores gque inducer la snbrads de  recursos
axbarnos conviaertiando a Méxioo an punto de convergsrcia para los
a2y vy axtranmjsros.

1
£ praliminares correspondisnmtes

Cifra al mas de aaocshbo de
1991 s2fialamn Ly laz axportaciornes totalas Az
marcarcfazascendiaron & 17 913.6 millorss e délaras, 1o
reprasanta wn incremento andal de 11.4%. Dabeae deztacar =9

a
comportamiaento de las exportaciornss de  proddachos mo peb
gue duranta el mismo periodo registraron un crecimiento de 135X,
aloarnzardos wn o mivel de 12 469.9 millonss de délarses.

Lozmtro e las exporbaciornss no pebraoleras sobresalss, =Tl

10




il B

2 morba. las manufacturaras, con unag variasidm pozitiva de  14.04%

..ﬂ

arvdal., oifraz supsriores =n 1 282,10 millornes de délarez a la

mhzervada em &l misne periodo oe 1990 v g indica gue la posicidn

aaporbadora del palsz s=2 ha Fortalecido a pesar de las  condiciones

advarsas 2n los mnercados internacionales. Dabs destacar las tLas
e ocracimiscnho positivas  observadas o osn raeve  de las disz

crimcicrales ramas de achividad gue representan =1 92.9% d=2l tokal,
clal.ordaer de 17.2% en comjumto 1o ogue indid uma  diversificacidn

=&
zhe sechor.

1]
]

importarts en las swportacionses de

[ngrarmte 2] periodo e;gro-agosto de 1991, la induzteia
marpdiladora mostrd wn dasarrolloe favorable. gecsrseedo ingresos Bor
ity morbo e 2 £33.5 millonssde délaras, 1o e aguivals a un
aumanbto de 346,97 millomes de délares raspeacto del monto registeadeo
@ &l periodo andlogo de 1990,

Al cierre de agosto de 1991, informacidn ods Barnoo de Méxioo
irvdica s la balanza en cuenta corriente mostrd e déficit de
7292, 0 millones de délaraesz. El saldo rmgativo da  la balanza  de

£99.5 milloress

i
l_'{!'
o
f=H
o
W
[

zarvicios factoriales y branzsfarenciazs as

de délares. mientras guae la balanza de sarvicios rno factoriales
Fprasentd un superdvit dels842.8 millones de délarss, destaclrdoss
cdermtro de esta Altima los ingresos por servicios de Lrarnzsformacidn
vy turismo, corn tasa de creacimiento arual o de 1408 v 13.1K.
raspachtivamente. El paao de intereses externos disminuyd an 4,54,
comn Comsecyensiiia de log rezultados posibtivos de la deuda
gxtarna del sechor pdblico, asf como ce la disminucidn de 1
del ssctor privado con 2l axbterivor vy ode la reduccidn de laz tazas
da intaerés inmtermacional.

Por =u  marte, la transfererncia rmeta de  recursos al
axtarior, al oi & aigstrd un saldo posibtivo a  favor
de russtro pals por 4 5992.5 millones de délaras, 1o oual  aes
corgruente con 2l objetive de incrementar 2l nivel de alorro sn la
Eoorami &,

Ery 21 pariodo de referencia,. se prezentd urn saldo positivo  an
la cuwernta de capital por 12 83409 millormss de dédlarsas, mismos g

parmibtid firnarciar 21 déficit de la ousmbta corrisnte por 700 2930

11




milloens de délaras v o2l ajushte del concepbo de errores v
1

omiziotes por S61.10 millores de dblares,. dards como resultads wuna
v

acumidlacién de ressrvas brubas por 4 022,59 millones de délarss.

1 desemnpelo favorable oe la cusnba de  capibtal  obedecid  al

i

gxbracrdimaria oracimietime de la inversidn axbtranjsra v, =rn menor

meddida, la conbratacidr de ruusvos ocréditos por parte ode la banca

m

H

&
s ial . 2 asi ogae @l Flugdo tobtal ba ] irnveareidr sxbrarmisr

g,l

0

EED

i3
1]
12
l:h

asomandid a 9.2 millores de délarss. e los  Cua

1
millomes correspondieron a inversidr en carbera v 1 €74.23 millones
a invarsidén directa. Em materia de sndeudamissto exbasrmo,. la bamca
oomarcial prasentd un =aldo de 4 204,99 millores de délarss., cifra

sdperior e &92.1% a la contratada 2n 1oz primeros ocho meses de

1990, por =u parte, 2] sachtor privado incrementd su erdeudamietito
de S96.0 milloness sn o=l periodo ensro-agosto ode 19900 a0 221
millornes para &l mismo lapsEo del preszentse afio. Azimismo, el sachor
pablico o barcaric y  la barmca de desareocllo redujeron s
aercdeurdamniento an 71.8 v £7.2%. raspachivamsnte, cor respaechto oa
igual periodo del afio pasado.

FPor 1o gue e refisre al rubro de activos, észte regiztrd un
zaldo regativo por 2 965,00 millomes de délares, 1o ocual  implica
gque 1o residentes mE L CAanoE aumantaron BAE activos =Y
instituwsiones fimarncieras del ac<berior, en wma magnitud manor a la

obesarvada an los primeros ocho meses del afio pazado.

(]
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IV. MERCADO DE VALORES.

INTRODAZTTON

21 Marcado ode Valores suras, awnoguse an Forma irncipisnts  am
1294, =zim emnbaras al haceress mds compleia la socornomfia nacional.
aumanta la importzoncia de sste mersados vy haocs mls mecssaria la
creacidn de uma estruchura mias sdlida gue Cimernbard sl adeouaads
marnzio de los redyrsos odel pGRlico inversiomista. oon 2] propdsito
dae sabizfacer sus obistivos v expectativas de inversidm.

Al promulaarse aen anero de 19735 la ey del Mercedo ode Valor

II'
u‘!

za sstablecse w1 marco  juridico  rechor = irmshituzionaliza  la

achividad bur=satil. Esto promuasve 2] desarrollo de las Cazas e

4

Bolsa como organismnocs Ddzicos de inmtermediacidrn,. gue  realizan wun
ezfusrzo constante 2n 8l dezarrollo d2 los alemenbtos necesaros

ara rezpaldar sus servicios con eficisncia v ofrecerles a mivel

T

Faciornal. En la actualidad cusntan con un gran ndmero de oficinas
adtorizadaz a2n las principales ciudades del pals.

Uma Casa de Bolza sesté constituida como sociedad  andmima v
pocird adoptar =1 réaimern de capital variabls, Al cumplic los
raegulizsitos da la ley guedard avtorizada 2 imscorita en la ssoocidn
e irmtermediarios del Reaistro Nacional e Valoras £
irdermediarios, bajo la regulacidn v vigilancia de la Emmigién
NMacioral de Valores v de la Bolsa Mexicama de Valores, A, LE

TuVLe vy deberd ser acephtada a cubrir loz reguiszsibtos previshos am sl

Y

realamanto interior de la Bolza, como socio Eor al Corsein de
Administracidén ds szsta dltima, para achuar oomno irmtarmadiaria a0

2l marcado bursatil

SERVICIOS
Emtre los servicios gue proporcionan laz Casaz de  Bolsza, A
eztacan los siguientas
1. Actuar, praevia aubtirizacidn, coms intarnediarias B
oparaciornss de compraverta de valores voode  los intrumentos del

marcado de dinsro.
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2. Brindar asesorl y burzdbil a empraszas y pdablico
v

& a
. wn oousstiones relabti = &1 Mercado de Valorss.

s

f

imversionist

Be Reocibir fomdos pro o corncepho de operacicorss con valorss.,

d4. Recibir préstamos o oréditos de insbituciornssz J orédito o

de orgardiesmos oficiales parra realizar actividades propias de =9
Furesidr.
H. Azesorar & log imversionistas, perscnas fizicas o morales,

Fara la integracidn de zus cartaraz" e inversidr v oa  tomar

decizsionss de inversidn ern la Bolsza de Valores,

i

shracidn e

valores., a través del Instituto para =1 Depdsito ode Valorss,

e

M

» Progorociornar servicio de owrbtodia vy acdmi

2te

7. Ofrecer a las s;mpresas la azesorfia mecssaria para la

colozazidn de s

w
<
o
ot
o
%
i
Hi]
Q
o+
i
i
o

pablico  inversiomistar =Tl

medic de la Bolza de Valores.

FUNCIONES DE LAS CASAS DE BOLSA

La whidhn de esfusrzos,. talsntos. habilidades v recursos gus
sintetizan la institucionalizacidr del medico burzdbtil demnancda  gue
la atamcidn v sarvicio a los inversionizbtas v Snprasas SnNisoras.
comstituyarn una responsabilidad que exige de  wuna infr tructura

avatrizada, tanto an lo humano coms en 1o béomicoo.

asas Jde Bolsa cusnbtan comn estructuras adminiztrativas gus
lezz parmiten hacaer frambe a laz demarndas de zervicios v agilizar
sz labor, ocon objeto de lograr mayor eficisncia sn suws funciormes

prifrcipales, laz cuales detallamos a continuasidn.

Esta actividad la realizarn los promotores, gue  deberds eshar

autorizados por la Comisidn Naciomal o Valorses para selesbhear

SRS ECOrES SOy =] Ppablico v gue establecsn contachto  con los
inverzionistas actualezs v potenciales, a Fim de conssouicr  ogus e

irterasan an 2l marcado. asi Como para 2EesE0rarles an su Linversion
y 2 la apertura de combtratos vy ocusntas,. recibir sus irtrucoiorss
e compra-vernta ode valores, i Fundiv imfarmacidn burzaktil Y
recomandarles opciores de inversidn.
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OPERACION

Lo Operadores ode Plizo efectGan la compra-vernba de valores por
partae de las Cazas de Bolsza, aricamsmte en el Saldr de  Remates.
Necssitar obbersr la avdborizacidn de la Comiszidn Nacional de

Valores vy aprobar rigurosos exmerss

i

v maheria leaal v prachica
Bdrsdhil e la Bolsza Mexicamna o Valorss vy comprobae oo bBars
azistido al Fizo de Remabes duranbs seis meses por 1o nEnos para

adogiirir experisncia prachtioa. Cudzriban adends, Oon wWm: o me ez

it
[

wcoth ol ogue realiza las operaciorsms de pizo desde la

e

b
1]
i

Bolsa. la cual ze srousntra en conbachs con los promoborass.,

ANALISIS BURSATIL

S odivide an cuaters bipogs:

1. Andlizis Econdmico

Ezstudia el comportamierto de los pri;cipales irdicadores

raczionales = irnternacionales =F- Y ol FrocieEr Erondshicar los
acorbaecimisntos gue afectarn 2n algaurna  forma las i fFararbes
altarmativas dae irmversidrn o Ffinamciamismbo.,

2. Andlizsis Fundamental

Se  encarga Jdel estudio conbtiviao vy cuidadoso e la
informacidn financisra de las amprasas ogus  pacrbicipan am =21
mearcads accionario, corn la finalidad de =slaborar profdsticos
confiables de sus wtilidades ssperadas para Ffires de  inversidén  a

largn plazo v determinar los rissgaocs de inverszidén por emizors.

Z. Ardliziz Técrico

Timne la furciérn de analizar el comportamisnts v ocambios de

tendarncias 2t los  preciog vy volaneress ba =) 1oz diferanmbes
imstrumantos dael Mercado de Valores reaociados e la Bolaa a

través del ardlisisz de la oferta v demarda de  loz  valorss, Pl

ocbhisto de determinar el monsnto adecuado para invertic.

38

AT




4. Administracidn v Sistema

IL*
L
Hy
o+
l:;
(53
i
st
i
i
1
i
4]
Lt
]
el
i

Reprezertarn wra labor may inporbants

Bolza, yva oue por suocorchdctoe e llevan los registros diarics  de

-

las operaciorss efechuadas Ty zual paermiths  oombrolaee zaldos v
posiciomes v oasmerar la informnacidn recssaria, e modo gue 1os
irnversionistas cornoxcan a2n o2l asto los movimisnbos, esbadnz  de=

cusnti, depdsitos y rabtiros e efechtivoe gue realican.

INGENIERIA FINANCIERA

Ezts =mervicio asspasci Tacdo, ezhtl orisntado &l dissrmo vy

l

ali
dasarrollo de  procedimisctos firancisrozs oguse parmiban a  las
anpreaeas cubrie aspechtos de Fusiornss, Mexicarmizacidnm oe  capital.
Rezshrucburacidn de dewda v Dbterncidn de  crédito & mival  Banca

Intermacional. Entre las principales actividades destacan:

1. Colocacinmes Pahlicas
1

Var dirigidas al gran pdblico inversionista a través de  su
motizacidn em la Bolza de Valores vy pueden  eshtar  represecbadas
E=Tel

- Acciones

- Dbligacionss

- Papal Comercial

- Acerptacionaes Batcarias

Todos estos instrumentos requerirdn de pravia aprobacién v
registro en la Seccidn de Valore del Regiztro NMaciomal de Valorss
& irtermediarios v de su  inscripcidn e la Bolsa Mexicama  os
Valores, S.A. de .V,

2. Asezsoria para obterser fimanciamiento

El financiamiants podrd sfectuars che acuercdso son 1a

il

B

recasidades de cada empresas Yy sud situacide, mecdi antae 1

i

inmtermediacidrn an la smizidn v colocacidn e Acephasl ore

G}

Barncarias, FPapal Comercial v ohbros inghrumerntos  auborizacdss o

it

o
acuerdo core las condiciornes geraeralass el momsebo.
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2. Estudics Ezpecis

Trovoluorars una

detaectar v plantaar

Lt 14 Da]

las
garia ode  trabajos de apovo dedicados a
soluciorms a problenass aspaeci Fioos, Lales

= Irbermediacidr parse adauisiones de enprasazs por parts del

comnprador o vendedor .

- Valuaciornas
- Ardlizizs da
dezarrollo

PROCEDIMIENTOS PARA ABRIR UNA CUENTA DE VALORES EN UNA CASA DE

BOLSA

fimancierasz ode rnegosio

Factibkili

i

dad para provechtos ode  inversidén vy

-~ Detarminar la cantidad gue s deses iovertir

~ Acuudir a una Casa de Bolza, donde le brindardn asssoria para

deefirir el tipo de inmversidérn regquerido zsegdrn  sus

irnteresas.,

-~ Acreditar su identidad o persc

prasentar acta de

rehitutivas.

1
o
=

- Firmar =l

- Rirar las &rdernsms necesarias para gde 2] promobor oda

de bolsa puada realirzar

Una  vesz
azbrecho comtacto con

le parmitird conocsr

l'[*

racimiamto, 21 =

abierta

expactativas &

talidady; =i ez persoma F

w

e S0na

contrato de los zervicioz solicitados.

fod
m
1
i
B
i

compra o venba de sus valoras,

la cusmta, &= mdy oconveniienhe  manberner

2]l promotor ode la Casa de bolsa. pums &llo

&l sstado gue guarda su inversidr.

SOCIEDADES DE INVERSION

Otirn

satrviclio ol

brindan las Caszas de Bolsa son las

Soriadades de Inversidr.

Comztituyen wna

aficismta, S objetive principal es adouirir vy

arharaz de valorss vy

EELEnDE baregar STmEEn

Ul
Jord
i
1

Valoraes, e

alternativa cd irversidn atractiva

1

R

dminiistrar 1

fis
i

&
paermitir que loz inversionistas mediamos

W

a loz bermeficiocs gque obtorga =1 Marcado s
axpactativas de rendimiento podriarm supsrar
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a las 7us se obbterchrian achuaarcds e Forma imdivicaal.
Fara irmverbtir e urna Soocledad de Inverzidn s= adguilsran

acoiormes ode la misma., las oualse hisnen derecho & Lodos los

arma parbicisarm am las=s

o+
g
-
el
i
i
0
b
-
l i

va?m @y e intaegran s o8

gararcias ode capital,. dividerdos & intersses gus producen bodos vy

cada wuno de los valores ques La ComPoreEm. La cartera ss encdenhbra
cuidadosamserte asshrurburada v atendida Cud] ) e Ladad Y
respormsakilidad por profesionales an maberia e itrmversidn

burzdtil.

El desarrollo del merocade de valores aubsrramentales no s6lo
EroEnr ol ora al = D) B -3 T mezcd i mas flexibles AR AKX
firanciamierto, zino gue jusga un papel clave en la  desresulacién
ce la dnbermediacion financisra. Cuando lasz mecesidades
craditiciazs aubesrnanentales no podian satisfacerse en &1 mercado,
rooera Facil dezsmantalar el complejo réciman de arncaje 1
surgimients de wun profundc vy bRiern orqanizadoc meracado Frat @
instrunentos de deuda gubarnamental termind con la dependencia
aubarnamental del crédito el baroo cerhral. fFimariziado
indirectanente con los encajes bancarios. Azl sa abrid &l camino
Fpara la liberacidn de la actividad bamcaria.

Ezta liberalizacidmn ha sido muy profunda. Hoy en oen dia los
banzos,. an su intermediacidn con moneda nacional, no esztdn swishos
g stmajes nl a canalizaciones obligatoriaz de orédito,. ni tampooo
a la obgervancia de tazazs de interés determindaz por la auboridad.

Sin ambargas, la liberalizacidn de la intermediacidén firmanciesra
catie zer llevada a cabo cavtelosamente Por ello, la desregulacidn
de dicha intermediacion ha estado acompanada por una regulacidn
maz esztrecha en loz aspectos concernientas a la solvencia de  las
institucionss. Pues, asf como las politicas v las  reagulaciones
quee distorgionan los mercados son indeseable.  la falta de ;s
apropisada regulacidn vy supervisidn prudencial pusds  resulta =1
ezl fracazo de las reformas.

U =iztema de supervizidn eficaz hace mas  probable E=h
conportanianho proudente de los intermediarios. Por ssto =e  dabe
cdar  abteroidn eszpecial & loz reguisibtos de capital. & la
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calificacidn de créditomz, a la comsbtibusidrn dae reszarvas. a la
divaersificacidn cde lazs opsracionss v. szpacialmaents, a avibar las
pracsticas de awbopréshamo. Laz reglazs de digpersidn acoiornaris,

aostablacidas sn Méxioo =m relacidn con la propisdad de los

u’i

primcipales inbternediarios, azi ocomo la ssparacidn enbtre smprasa
Finarmisras y S0NRCPSESAS induastrialas, EO tamb:ién férmuilas

adacuadas para evitar indeseables concenbracionss.

CETES
1 través el Erersmrie, e g & dizposicoldn e

imverziomisthas, oparadoras, vy o2 gEreral e pSRrEOnas

o 2 irberaesan ar o mavar corpcimiento de 1oz Certificados ols
la Tesoreria de la Federacidm, (CETES) wrn doocunenbo corn concspbos.,

formilaz v ejemplos aplicables a la inversidn =n DETES.

La macezidad de contar con wun follseto ilugtrativo de  aesta
raturalerza nace desde 2l momenbo an gwe el meonisnog para caloular

los rendimisntos genetrados por la inversidn = CETES  difisre  de
agizllos enpleados an los intrumentos de inversidn Ltradicionalas.
La compraenzidn de corcerbos tales como ftasa  oe  desoussbo,

refrdimisnto a vencimiento., valor rnominal. rEpnrtio, traspass de

ouernta de cliemtes, enbre obros ayudarén a familiarizar & los

,;'f l'[l

cliversoas lectores con aeste intrumento finarncisro.

Lo Certificados de la Tesoreria de la Federacidn =or btitulos
e crédito al portador en los cuales s consigrna la obligacidn del
Gobiermno Federal a pagsar su valor nominal o a  la woha de su
varcimlento.

Loz CETES e verdern a los inversionistas corn oun descuento,

i
o

denir., abajo de sy valor rominal,. de akd gus =l renciimeinto oagus
recibe 2l invaerszionista comsiste an la diferencia snbrse @] precio

e compra y venta.

EMISIONES

Log miércolaes de cada samana la Sescretaria ode Hacisnda v

Crédito PaGblico por conducts dal Barnmco de México verds a la

ul
lw
fi
G
#
]

e Bolsa wuna emigsidn ode ZETES  ocon plazo de 21 i a

n
—~
l'“;"
1
i
i
i1

3




TERMMARNIRE) o
Er orasiorss banbién se colocarn emisiones a plazos diferantes
(@] plazo maximo previsto por la lay sz de un allio).

asas e Bolsa verclam los muevos CETES

Cada Jusves los irversionistas el corsu L hare las
caracrtaristicas de las amniszionss  an log periddicos e mayor
ciroculaci b,

fas smizicones ce CETES ze idembificanm comn uma clave, '1a guse se

rafiere a la semana v 21 afc en gue  se esmiten v la  facha de

vz imeinto.

PLAZOS DE INVERSION
Dado gus las emisiornes de CETES sze oolocan samartalmenbs vy ous

@]l plazo mds frecwuenbte de ézstos ez de 91 di a=s. ] irnverziomizsta

T

stymorthrara et 2l mercads CETES con 13 plazos difersnmbs

Lﬂ

El inversionista obtisne verntajasz con ézto yva aue asil programa
zue necesidadses de liguidez comprando CETES corn el vencimainbo ogus

mas le Convenga.

MECANISMO DE INVERSION
l.az Casaz de Bolsa sonm intermediarios  bursatiles adborizados
Fara comprar v verder CETES al pdblico inversionisha

as a =eguir para invertir en CETES som:

o
0
w
°
i
L]

1. Comunicarsse telaefénicaments o vizitar a la Caza de Bolsa s
i preferaercia v manifestarle al ejiscutivo de cusnbta o promobor s
imbarés por invertir an CETES.

2. Las Cazas de Bolsa astablecen minimoz de  invarszidén vy an
cada operacidn gue =fectdan, aplizan un difersncial del precio al
o comprar Yy &l precio al gue vendern, sste diferencial conshibuve
la wbilidad de la Casa de Bolsa.

Loz mimimos de inversidn v los diferesnciale

i
i
il
-4
s
[
&
(X8
13

acidards a las politicasz de cada Casza de Bolza. por lo bambso  usted
PR

e ooms a variaz Cazasz para salber cugdl sz la guse zse ajust

i




A Fir ode gue sl pdbklico invaersionista Cconozca 1oz precios de

zigs CETES. la BRolza Maxicama de Valorez publica diariamants =]

resumnen de precios vy cobizacionss e los valores negoolados anbres
laz CTasas oe Bolzsa v ocon la clientaela. Azimismo. lozs  pariddicos

der mayvor oirculacidn reproducern esta inmformacidn cotidianamarnte,
3. Firmar wurn comtrabo de Depdzito de Titulos en Admimistracidn

o la Caza ods Bolsa. El Barmoco ode Méxioo guarda v cushbodia los

ETES., dicha imstibucidrn lleva cusmhtas ode Certificados a laz Casasz

de Bol=sa,. laz cualss. a suw ves, llavan cusnbtas de esos bitwlos &

realiza

CETES =

i
i

= olismtela. Lz @sta marara 21 mamajico de 1o
oo agilidad, sooromia vy seouridad.

Por mesto, =1 irversioniszsta recibe por su adguizicidn los
comprobantes de depdszito debidamente reguisitados srpadidos por
la Caza de Balssa

Lo contratoz gua fFirman 21 cliente v 3w Casa dee Bolsa, A1yl
dozumentos legales aprobados por =] Barnoo de Méxioo v la  Comisidm
Naciormal de Valores,

4. Para adouirir CETES =6lo tiame guse Rablar a s Caza e

Bolza am dormds i expertos le atendera. Foster iormerise srviara

i
T

2]l dimsEro o cheguse gue Foarario

o
pnt

ampars la ocompra, diurante
barvzario del dia habil siguisnte, o bien, si 1o acusrda oon 50
Caza de Bolza la compra podrd efectuarse =1 "mismo dia®.
ra vender parcial o botalmente suws CETES, mobifigue & zuw
lsa 20 decisidn en el Ltramscurso ode las  horas  habiles
del dia anterior v adn 21 mismo dia en gue  usted fecesite =1
dirEro. la Cas=sa Jda Bolza pondréa a su disposicidn @l produchts de
la venta de sus titulos yva zea fisicamante 2n las oficinas de  la
Caza de Bolsa, o bien lo abonard =en la cusnba  de  cheques  del
propls inversionizsta.
Lo Er zaszo de exishir sucursales de Caszaz de Bolsza am =4

localidad, wusted puede ernviar v recibir 21 dimero por medic de

Orcdenss de Pago a btravés del  sistema e sucursales bancarias.
Comswulise amtes telafdnicamernte com 20 Caza de Bolza  =zaobve asha

posibilidad.

g




EL. DESCUENTO Y LA TASA DE DESCUENTO

Cuarnds &1 irmversionishsa conpra TETES paga un precio inferior a
s valor mominal (hajo par). Haz la feckha =1 valor rominal  hba
aido ode 10,000,

Fara detarminar el precio al gus ss varnden los DETES hay  ogues

caloular el DESCUENTD de ssos bitulos.
Loy oartarior mos lleava al concepto de TASA RE DESCUENTD, qus ==

popcle defimir oomo udn porocentaje gue. aplicado al o valor rnominal,
noE indica la cantidad a pesos guse e debse descontar a loz CETES

FAra oorIEr S5 Rraecio.

lLaz tazas de descusnto de los CETES laz determima 21 mercado,
srincipalmnaents 2 funoidn e loe rerdimiantbos lea abpros

ingtrumartos de inversidén v a la oferta v demarnda aexiztentss.

DESCUENTO = tasa de descuento X Valor Nominal
D = d x VN

Las taszsaszs de deszcusnbo == expresan en porcentaise anual. FPara
caloular =21 precio de wn CETES hay g estimar la parhte
proporoional de la taza de descusnbto aplicable al  periodo de

irversidr.

P = VYN=C(VN xd x Tr/7360) = vn - D
For Ejempelo:s
la tasa de descuerto (d) es SE.90%. los dias por verpoar (T

w

F0R 28, 2] precio sard:

P = 10,000 - (10,000 x .5850 x 28,/360) = $0,560.56
VALOR DESCUENTO
NOMI NAL

EL RENDIMIENTO A VENCIMIENTO

& tasa de descusnt

ooas it porcenitaje aue  aplicacdo &l valor
ki

rominal o dindica la car dad de pezos de descusmto. o bl la
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il
Pt

TUMa Gue gararasmnos por caudas CETES =31 Ty cormssrvamss  hasha
wvarpslmisrnto.

Fara obbensr &1 rarpd i et = FEcasario raelacionar

y
W

gararcia derivada de cada CETES oo 1a imvaersidn origimal (

o

Erresmiod s

RENDIMIENTO = Valor Nowminal - Precios/precio x 360/plazo

r = VN - P/P x 360/T

For Ejemelos
El precio del CETES ES DE
F9,360,.56 v 2l placo es de 28 dias

yo= 10,000-9,560,.536/9,.060.56 « 260722 = S9.10X%

VENTA ANTES DEL VENCIMIENTO
na de laz caracteristicas principalass de  los CETES =2z la
Limaides

Fl hmackho de que un invaersionizsta adaguiera CETES gue faltern por

1
it

ag., ro gignifica Que su dimver=zidn Lenga guis

recesariamentse a ese plazo

i trarnscurridos determinado namero de dias, =l inversiomista
1

recesita su dinero, sélo tisme gue rmobtificar a su Caza de Bolza

<
i
s
i
N
if
it

SE valores corn 24 boras de anticipacidm.

l.a venta de CETES antss de verncimisntso sstsd suista a ligsras
Flugtuaciones, =2ilog CETES e venden a wn pracico relativamesbe
albo, 21 inversiomista recibird mas dinero por 2llog aunsnbando su

iy
raemdimiento, v viceversa 21 1o

m

vernde a wh precioc Dhajo.

Fior Ejsmelo:
Ly irversionizsta adauiere CETES A 91 dias a wuma btasa de  descuenbo
e BR,91M.

a) Culdl es 2] rendimianto si los comserva a vervoimisoho

11

Y




D = 10,000C.5391/360 x 91) = 1,362.73
r = D/P x 360,91 = 1,362.73/ (10, 000~-1,362.73) x 360,01 = 62. 42X.

B) CuwaAl es el rendimiento =1 los vernds & los 20 dias con oun
descuernto de S3.5X 7.
Precio de venta = Pv = 10,000 - (10,000 x .5350/360 x (91 -
20) = 8,944.86

Precio de Compra = Pc = 10,000 - (10,000 x .5391/360 x 91) =
8, 637.28

r = Pv-Pc/Pc x 360720 = 8,944.86 - 8637.28,8637.28 x 36020 =
64.10X%.

FLUCTUACIONES EN LOS RENDIMIENTOS
El gjemnslo antericor mobtamos que al vendsr sus TETES antes  del

varmimianto, 21 inversionista obbtuvo un rendimiasntoe difersnbe al

"rardimiesnto &2 verncimiesnto e los bitwlos, e odacir, wrdardo
comerd log valores, el rendimiento gue aeneraria =u irnversidn =i

la conservara hasta &l vencimiento zeria de €2.42X armgal.

Er &l transcurss de los 20 diasg que durd la  inversidn, oz
valores se apraciaron considerablamente, (digmirndgyd la tasa de
descusnto) por 1o gue al verderlos, =] rendimisnto percibidos fus

speerior al "rendimiento a vercimisnto®.

Nbvwviamaernte que la posiblidad de ganar més de 1o szperadso va  unida
a la de ganar menos del rendimiento a veroimisnto. E=ts 4Qltino
supuesto s darda e2n el moments s gue 2l precio del CETES
aumantara an forma mds lenta de lo asperado.

e CETES cuwando se venden arnbtezs de vencimiermbto eztdrn sujsbos

a lazs fluctuaciones 2n laz btaszas de descusrnbo (v oode  remdimiscoto),
s S50 mayores conforme mayor sea a2l plazo por vanoer gue laes
falte g los titulos,

For Ejempelo

Fartismdo Jdel qltims ejemnplo s dorocdeas

237 28

IT:

Fracio de conptra = $5
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@l irversiomizta vercds sus CETES después de

S
i
-

a
ura tasa e descgento ode B4, = raendimiento sseris

1]

Pv = 10,000 - 10,000 x .54-360 x (91-71)) = 8,740.00
r = Pv-Pcr/Pc x 360/7 = 8,.740-8.637.28,8.637.28 x 3607 = 61.16X%.

fit
(5
Bl
o
=
Pl
fir

irnverzionista vernds sus valorses después o

fn

i
=
fu
In]
n %
il

1
dilas & una taza de deso Z4%., =1 rendimiaentos ser
Pv = 10,000 -(10,000 x .54/360 x (91-70) = 9,6 685
r = Pv-Pc/Pc x 360,70 = 9,685~-8.637.28,8.637.28 x 360,70 = 62.38%

RECOMENDACION
S5i wsbted deszea svitar cualguisr  posible fluctuacidn s los
randimiantos de zw inversidn s CETES pusede slarnsar ode nodo gue 2l

cdia gus recaesite su dinero, oolincida con a2l vercimienho de la

i

2misidn gus ushed adguisrs.,

O biem, puadse recurrir a las operacionss ode reporbo.

EL REPORTO

Las parsonas gus inviertaen su dinero a plazos muay cortos v
cotuxssr et Fforma pracisa la fecha en la gue debern retirarlo, v oogus
aclamas . no gquisren Correr rissoo alguna por las Fluchturacionse  ode
pracios. recurren a la opseracidén de raeporfo,

El reporto as una opsracidén mediamte la cual la CTaza e Bolsa
varde DETES a =2u cliermte, comprometiérndoze la primera & Fecomprar
los bitulos después de un plazo acordado. al mizmo  precio  pagads
por 21 clisnte mds un premic (equivalente a la taszsa de  inberés).
El cliente por su parte, = obhliga a vender al fimalizar &l plazo

acotrdado la misma —armbtidad de tituloz de la mizma sspeaci

i
"4

racibir a cambio 2l precio pagado previamambts, mas el pramio.
El plazo del reporto pusde zer de 1 a 45 dias.

El reporto as una operacidn ague parmite al clients ode una O

1]

1
8 @
4 W

de Bolza traspaszar laz posibles fluctuaciornss de 3w inversidn

e
i




Casa de Bolsa v btaerer wun rendimiento deberminado sn o wny plaze Fijo.

B jmmplos

ot

1. Un administrador dessex inverthie 100 millorss de pesos
giete dias a una tasa de interdés cormoida.
Z2e a Caza ode bolza le ofrecs un reporto a ziete dias medianmbte

=1 oAl le vernde CDETES de wna smisidn de 182 diaz a la  gus 1z

1
—

Faltarn 173 dias por verncsr a wun descwernto de 53,3230, pramio
(haza da rendinianto) ez de SEX.
2. Al drndiciar la inversidn, =l inversionizta adguisre!
Fracio de CETES = 10,00001-.9330 H 175/360) = 7.409.03
N, de CETES comprados = 100,000,000/7.409,03 = 13,497
4.A41 finalizar el reporto, =1 inversionista verde los CETES v
reciie
Inmporte de los CETES
13,497 = 7.409.03 = 99,999,£77.91
ifarercia an -
afectivo p/los
100 millones + 32209
100,000,000, 00
Importe del premio
99,997, £77.3) «
TS ow 7/36&0 1.069,441.00
T ot al 101,069,441, 00
S. El rendimiento de la inversidn fue!
r = 101, 069, 441. 00~-1 00, 000, 0001 00, 000, 000 x 3607
r = 55X,

TRASPASO DE CUENTAS DE CLIENTES
Madiante aesta operacidn =21 cliente de una Caza de Bolza, =i 1o
dezan. puade traspasar sus CETES a obtra Caza zinm b
zs bitulos v comprar obros nusvamenhe, evitardo oo asho ver
1

afactads 54 rerndimento  por las ocondiciornses  de

xl
by
4

ararcial que aplica &) intermediario.

REGIMEN FISCAL DE LA INVERSION EN CETES

14




Fara Fersorma Fisioa:

s

A RENTA

Rardinisntos obtsnidos pors
IMPTO, SOBRE L
E=ENTO ACLIMULABLE
-Zomnpra - Yerta *
= FRapor
Fara Farsona Moral:
Remdimisrtos obtamidos por:
- Compra - Verba K

= Repeor o

NOTAS BASICAS SOBRE LOS RENDIMIENTOS FINANCIEROS

1. Efn Méxion., las tazas ode descusnbo v de  r

calowlan comsiderando 2] aflo comercial de 360 dias.

2. L

By
o+
pil
1]
]
[x 3

e descusnto vy la de  rendimissto

diferentaz: para um mismo slazo la Jde  rercdimisst

sudparior a la de descusenbo.

Lazs férmulas aplicables para convertir la taza o
la de rendimients v viceversa sorms

d = r/14r t/7360 y r = d7Z1-d t/36

3. La taza premio pagada el 1o reportos ez

rarudiniento, v o de descusnbto.

4. Loz rendimisntos rmomninalaes =Pl

difarerntes glazoz o son comparables directamnsrta.,

Un método sencillo para haoer comparacionss an
rardimisnto, 5 SuUponar la reinversidn del priog

&
interesses tantas veosr como periodos de inverzidn g

intaerés,

For Ejemplo:

PLAZO DE INVERSION TASA DE RENDIMIENTD

1% Ddas 37 75

arpdimiento

SZimmprs

D siempre

2 cescusnto

O

LAN&

inmvaersilonas

trae fLazazs
ipal més
SR AN 21

e
$ -..’c'u

ez

B0

=5

RENDIMIENTO ANUALIZADLOD

50




30 Dias SR 77 .
20 Dias S 77 .3
120 Dias &5 TEL ST

La formula germaral emnplesada para andalizare las  tas

i
]
]
NN

1 =C1 4+ i t/7360) 360-1; donde
i = Tasa de interes anualizada
1l = Tasa de interes nominal

T = Plazo en dias de la inversion

147025
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V. PUNTOS IMPORTANTES DF_:]_ TRATADO DE LIBRE COMERCIO.

1. ANTECEDENTES DEL TLC.
Diprarmts un laras tismeo,. sobre bodo hastha 19285, laz parsonas
& cargon de la politica maxicana de comercio axberior han hs
e lidiar con dos corrisnbtes opuestas: la prezidén para asxplotar
ta

@]l mercado exterior matural de Méxicoon (guse ez Estadozs Unidos) v o=l

limitar la vulrnerabilidad guse acompala la corncent idén  excesiva.
A pasar de eszstos ssfusrzos. la concentracidn de las exportaciornss

acia Estados Unidos no ba disminwido. El dinamismo a2 1os cambios
de politica comarcial gue conjuntamsnte se llevan a cabo denbro de
los tras paizses v anbrae 21l1los no tianse precedentes. E1 ALD logrado
entre Caradd vy Estados Unidos =21 alo pasado Yss o2l acuserdo

comarcial mas inportante que algunma ver se hava pactado smbre  dos

o

ralses". Para ambos palses significa wun cambio de ararn snvergadura
hacia 2] bilateralismo. Dado =]l peso de sstos dos palzses en el
matcado mundial, de ratificarsse =21 acusrdo, éste irndudablemerts
detaermina no 84681lo 1oz destirmos comerciales de sshos palses, simo
21 fuburo del sistema multilateral =2n 2y totalidad., A sy ver, =l
que los dos socios comerciales més  importantes de América  odel
Norte aliminen barraras comsrciales inevitableasmerts afectar  los
caloulog de México sobre su propia politica comercial futura. FPor
= parte, México astd en &l proceso de integrar zu econonia cada
vaz maz oon la del resto del mundo o El acusrds maroco smbre Méwicoo
vy Estadoz Unidos firmado 2]l & de noviembrs ode 19827 confirmd la
apertura de la sconomia mexicana a las importacionss asi como los
egesbreachos vinculos comerciales que ambos palses han dezarrollado.

La direccidn de los cambios de politica comercial ro o=

u

igual en los tres palses. Aun durante =] proceso de negociacidn o
un acuardo  para liberalizar =] comercico con Canada Eztados Unidos
ashta pasamndo por la s2tapa mds protacocionista de sy historia dasde

la granm depresidn de la década de loz  afo

u

treinta. Méoimo, =21
camtyio, esta abriends =y 2conomia a una velocidad gue hubiera sido
imconozbible haos wos cwantozs alos.
Hazta hace un par de aflos, Méxioo temia wuma  scoromia  mas
i

camnarthe

cerrada gue la de Estados Unidoz: bhoy en dia ézsta prae

i
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antd igdal de abierta gus la norbteamasricana. por 1o 9w va o 2s

impansable guese las lineas de aperbudra S8  Crulcen.

]

&

Estados Unicdos mas  resbrictivo y Méxion, mas  recephbive a la

compaterzia extranisra.

La tenderncia de la politica comsrcial =2n Caradd =m0 1los

dltimos afios ha sido haoia una mayor apsrbura, vy o2l AL =s  la
&

ltima vy la mas importants manilfestacidn de ezhe proceso.

Habia wna doble mobtivacidn para la inidciativa gus conduio al
AL firmados an 1927: P imeros la ya familiar incertiduambre
acondmnica, =1 segundos mobtivo para indiciar 21 ALC, igual de=

importante en los cAdloculos del aobisroo canadienssa, fuse el bamnor

= Youd -1 o uat - | B [ las TS SIS L AR pobercialas =l craciante
proteccionisme astadounidenss,  especiaxlments 1o B los
canadisnses han dado =1 1lamar "proteocidn de conbtingemcia  de

Estados Unidos. E1 ALD entre Estados Unidos v Carnadé,  suponisndo
gz éshe sea ratificado por la legislabura canadiense.  abhora  gus
va 1o hizo la estadounidensae. consbtituir wan Ribo e =21 comercio
internacional. Pada sy dependerncia an o=l mercads de importacidn de
Eztados Unidos el ALLC no puads dejar ode influair en la opinids

meExicana acerca de su o politica comercial. Laz avtboridades

i

Vi

£
4

maxicaras  pecarian de nealigsncia 51 e jaran Pasar 1s

acontasimiantos v se dedicaran meraments a contenplarlos. For 1o
MEFISE o timnern la obligacidén de estudiar 1oz efactos v las

ramificaziores potenciales del ALL zobre Méxioco, tarmto en términms

Fenarales como sobre la baszse de cada bien de  importacids vy
axpotr-btacidn. Serfia deseabls gue ademis B estudiaran las

consenuancias pobenciales de decidir rmo participar emn modo &l guro

an 21 AL, sobre todo si la tendencia hacia =2l bilateraliszmo (i
ragionalismn) se acenbtda, comd parecen irndicarlo evertos  como 2l
Az la unificaczidn comarcial de Europa en 1932,

No == de wubilidad predecir lo que podria revelar tal
estudio. Este bien podria llevar a Méxioon a @ ocomcluir @ ogue ez
inmprobable una desviaczidn zeria del comercio una ver  iniciade =l
ALC, o gue la desviacidn comercial gue oourrisse podria sse
marez jada o aminorada madiantse ajustes menoraes de sus politicas (o

Y
laz de Canadéa o de Ezstados Umidos). Sim ambaran, la ocornclusidn
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podria sar mlds ar v opraccapants vy, =Tu T 1o tants

m

D
Mérxico a comsiderar seriamernts una negociacidm, an algdn momarbo
fuburo, para ingreszar 2 wmn ALS o alas meros ampelio, coms pocdria

zar 2] libre comerocio corn Estados Unidos emoum cierto ndmero oe

zectores. Las obras partes tendrian gue acephar  gus =l relativo
subdesarrallo de México podria reguerir un ajustse mis prolongacds

antas de guedar obligado a los compromizos del ALS pero Méxioo, a
24 vez, tendria gque acephar gue los obtros dos paises "o van  a
gstar dizspuestos a imvalidar o a modificar sustancialmentse su ALC

por Méxion mismo.

m

El otro aspacto significativo del ALD enbre zhados  Umidos
y Danadd (v de  wm ALCAN pofpr”ial) 2s que podeia minar la
1

astructura multilateral del comercio mundial. El rEsL o va  a

i
<
in
M
o w
ju]
1]
]

deparudar sobre todo de la politica estadounidense
var, va a asstar suj=to a la evaluacidn que haga Estados Umidos del
éxito de la Ronda Uruaguay de meqgociacioness comnerciales. El
bilateralismo v =2l multilateralizsm conviven ac tAdlmthH y aun
zobreviven. Sin embargo, miertras mayor sea la gravedad sspecific

ezl ilateralizmo, maszs dificil serd conssrvar s forma viable wun
maltilateralizsmo global o cazsi alobal. El =iztema comercial
murndial s ha vanido constituyernds e wre sistema ode  grandes

Blogues comarciales. De ahid gue los riesans s@an SRormes. El ALC

entre Estados Unidos v Canadd a2 un  suwcaeso sunameribs inportante
rara 2l comercio mundial v para la politica comsrcial. El  cambio
de la politica comarcial en México ez muy =sigmificativeo, ocomo
también 12 =2 la tardercia actual iazia Litt cracisnta
proteccionisme e2n 2] propic Estados Unidos. Exta ocomnbirmacidn de
circunstancias arrastra a América dal Norte jhacia algdan arreolo

qQua involuwsre a los tres paizes. Aungue sea bajn la fForma de  do

Lﬂ

acuardos bilaterale saparados Con W conbtenido adicalmenrta
dizstinto, también hay wna racionablidad obvia en buscar una

F2olucidrn 2 a2l Ambito de la América dal Norbe,

2. CRONOLOGIA DEL. TRATADO DE LIBRE COMERCIO.
Loos AVArmes, irnstancias % Circunshancias =181 Fa

axpatianantado &l proceso de megociacidn dsl Tratado ode Librs
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Comaroio gue Mé«ico prebends sus
Canadd., s presanbtan oronolda
oobubre de 1992, destacando 1o

acuardos guee an

1985

S firma =21 Entendimieant

mezcdi
@]

y Dereachoz Compensaborios,

puin 1111 =¥ aulyi1=3 -1 4 & comprobar

axporbacionaes antes de aplicar
1987
Los gobiarnos de Mé«<ico

Maroo gue establece una serie o

consuWlta para abordar los  prob
ComErcio e inversidn.

AGOSTO 7 DE 1980

* Dogratbts la  Séptima

Unidos, celabrada en Tlatelolco

*# Llegan a un enbterdimie

rnagociacionas sobra medidas ara

marco de la Ronda Uruguay de=l
sobre acero y derechos de propi
obraz platicas sobre textiles.
* Dciden iniciar platics
Cumbre de loz preszidentes Salin
2 Washirgton e octubre del mi

oomarcin 2 inversidn v el ac

aepaci Ficos,

RS0 &

cribkir oo los  Estados  Unido
icamsnte desde 19235 hasta =21 7
= fechas mnas importantes v

omat .

Materia de
cual los Estados

o Bilateral am
arta &l

dalo

Uriidos

g pudisssen oaszionar

Wn impusesto comnpaersaborio.

=

1

1

Y
e

S

Subsidios

=1

L=

y Eztados Unidos firman un Acuardo
2 prifncipios vy procedimisntos de
lamasz gus surjan =21 materia e
Reunidrn Binacional México-Esztados
s Méxica, ambas delegaciorms:

b0 para acslerar a corto plazo las
moalarias vy no ararcelarias o sm oal

Fatt, de sxpeditar laz platicas
adad intelactual, y s celsbrar
as axhaustivas durarnte la Reurnidn
as de Gortari v Bush, (a celebrar

=mo afio) sobre laz facilidades
mercados a2m Arsas o sach

[ai}

[l
i

8
i)

i
Hi]
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OCTUBRE 3 DE 1989

Dararmts la visita del presicdente e

la Rapdblica,

licerciads Carlos Salimas de Gortari, a Washingborn, =1 seratario

de Comaercio vy Fomento Industrial,. doctor Jaims See

OIRE YT O BL4S homélugoz

jafe del Departansnto de Comercio v la  smbajador

ezhacdunidenseas, Rt

ra Puche da &
. Mosbachatr .

a Zarla Hills.

representante comercial, la firma de sendos entendimientos:

1. Zon 2l safor Mosbhbacoher, &] aue sstabl

"Comité

=Tt — S D |

Corjunts para la inversidn v 2l Comercio',. oarganisms cSreads para

e lir las metas siquisnbes:s

1.1 Identificar oportunidades de comercio & inversidn sn

1.2. Apovar la promocidn de estas oporbunidades en cada

1.3. Cooparar an la coordinacidn de everntos de promoosidn

de2]l  comercio vy la dinversidn  incluysndo la

confaerancias, exhibicionss, misionas e
oporbunidades de negocios v saminario=s.
1.4. Cooparar an =] intercamntbio
mstadistica global relativa a flujos de inversidn.
2. Doh la embajadora Hills, =1 =TI
realizaczidn de fubturaz negocliaciones SOt miras

comarcio v o la inversidn.

Adicionalmente, =21 secretario Serra v

Hill=s. anurciats:

celabracidn de
de=zarrollo e
e informacidn

compromnate la
a faczilitar =1

la embajadora

* I acuards relativo a las exportacionss nexicanas  de

a 1
lasz practicasz que distorsiomnarn =1 Comercio dse sse

*

la proteccidén de los derechos de propiedad

promover la innovacidén tecrnoldégica v la inversidn

¥ omompromiss para revizar vy majorar @l

Bilahteral textil para apovar la corntinua asxpansidn

2% Eztados Unidos, v un consanso bilabtera

El astablecimiants de umn ambiente con

1 para wslimimar
erochdcto.

structivo  =zobrea

ntaelaectual., Fata

et Mémimo.
Acpzrdo

el comsrcio ode
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y vastido de urma marmsra adecuada y ordenada.
ENERO 21 DE 1990
Eri ooazidsn de la VII Reunidn de la Comizidn Ministerial
Mé<icon Camada, celebrada em la ciudad ode Dthtawa. =1 doctor  Jaime
Sarra FPuche, sacrebtario de Comsrcio vy Fomento  Industrial., raiter
@l propdzito de suscribir un acusrdo marco bDila al oom Carnada,

para impulzar =21 irntercambic comsrcial anbre los dos palizes.
MARZO 16 DE 1980

En la residencia oficial de Los Pinos. 21 sefor  presidente

de la Repdablica. Lic. Salimaz de Gortari v el Sefor Briam Muleone,

primer ministro del Carnadd,. suscoriban entre obros, convenios sobe

1

mirneria. productos forestales, transportes. 2guipos sarvicios

<

alationados con al desarrollo de petrdlens v aas, petrogquinmica,

taelacomanicaciornss, productos eléctricos, ZErvicios it
consdltoria, productos  adtomobrices, tambilas, silvicultura,
invarsionaszs, transfarancia e tecrnlogia, maquiladoras,
agroindustrias v proocasamiento de alimentos.

Ern s mensaje 2l prasidemte Lic, Salinaz de Gortaria,
afirma que México v Canadf fortalecen v reafirman su relacids vy
muzstran que las dos rnacionss vy los dos pusblos ro serdn  dejados

fumra Jde los  cambios gGue vive &l mundo osn =

]
o

a époza de
conformaczidn de bloguss, de mnuevas relaciones scondmicas v también
politicas. Y zsaffala gue los acuerdos firmados vy a2l acercamisato
politico entre México v Canadd muestran gue esstados decidideos a
participar an la vanguardia de la tramsformacidn mundial  para
bereficio de nuaeszstro dos puablos
For su parte, =21 primer ministro Briam Mulroney, afitrma:

"para fomertar =1 comercio kRemos  corcluids uan memorancduan de
arbardiniento gue preve consultas entre los dos gobhisrnos para azi
podar crear opotrtunidades comerciales v ode inverzidén en sachtores
de irbarés prioritario. La muava agenda snbre Caradd vy México =z

resultade directo de la conviozidrn de gue, abora mads e FLTa.
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los dos padzes tiernen mucho el condn vy omachs gue ofrecsr, adamnas
de gues la maturaleza sxbrepadamente JIAfFicil v ocomplicada e 1os
problemazs sociales exige grados de cooperacidn s=2in paraleslo

shtre las macionss'.,

MAYO 22 DE 1990

Eri la residencia oficial de los pinos, =]l Lic. Carlos
Salinas de GHortari, presidents de los stados Unidos Mexicarnos.

racibe de marnos d=2l Honorable Sereado de la Repdblica, lo=
resulitados del Foro NMaciomal de Comsulta zobre las Relaciornss
Comarcialas de Méx<icoo oot sl murddo. las corclusiorness de  la
consulta establecearn claramante la necesidad v conveniencia  para
Mé::imo, de irciar negaociacionz2s tendientes al establecimisnto  de
wun Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos.

Las relacionas comarciales de Méx<ioo corm Caradd v losz  Estados
Unidos tiesnen wa importancia especial, derivada de 1

geogrdafica v la intenzidad de la relacidn escondmica'.
JUNIO 11 DE 1690

Con base en la recomendacidén dal Homorabls Senado ode  la
Repdblica, Lic., Carlos Salimas de Gortari, acude a la ciudad de
Washington para sosternsr pléaticas con 2l presidente Georgse  Bushk,
zobre las raelaciorss bilaterales sntre amboz pafzes los dos
mardatarios se proponen ampliarlas e 2l &mbito secondémico, asi
cono Srear un clima de omayor  estabilidad y confianza para =l
comarsio y  la  inversidn, por 1o =T determninam =171 =]
astablazimiento de un  Tratado de Libre Comercio sz la mejor

ltarnativa para lograr un crecimiento sostenido de suwus scoronias

a
vy imstruyen respectivamente al Dr. Jaime Serra  Puches, sacraetario

il

Comarcio. vy Fomaeto industrial. v a la embajadora Carla Hills.,

o -
resrazsntante comarcial de los Eztados Unidos, para e inicien
las oonsultas vy trabajos preparaborios  regusridos. Frata  dar

Frivezipio a2l proceso de megooiacidn.
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El zecretaris de Comercio vy Fomaenbs  Industrial., doshor
Jaime Serra v la ambajadora Carla Hills, traeprasembtantas comsroial
e los Eshtados Imididos, emitarn &rn wh comdnilcado conjuaeho, la

recomasdacion a loz prezidentes Carloz Salimaz de Gortari v Georags

i

Buisti, e irmiciar las consultas tendientes a formnalizac la=

reEgoziaciones de un btratado de libre comercio enbre 1oz dos

rals=s.

SEPTIEMBRE 5 DE 1900

El preziderte de la Repdabli imstituye =zl Srio. b [

1

a, i
Comearcio v Fomanto Industeial., la coreacidn dee la Oficina. de
Negociacion del irndustrial., del TLD; v desziama &l Dr Hermimio
Blarnco Merndoza. jefe de la megociacidn del mismo.

e igual marnsra,. se instituye la Comigidn  intersecretaria

el TLC presidida por la Secofi v compuests por las  Sacrebarias
de Relaciormes Exteriores, Haciernda v Crédito Paklico,. Programacidn
y Fresupuasto, Trabajo v Previzion Social, =1 Barmoco de Méxion v la

Praziderzia da la Repablica.
SEPTIEMBRE 23 DE 1990

El prasidente George Buzh, solicita al Comité de Firmanzas
del Senads vy al Comité de Medios v Procedimientos de la Camara  de
Raprasentantes de zu palszs, la autorizacidén formal para iniciar lasz
reegoZiaciorms del TLE bajo 21 procedimisnts sxpedits denominscdo

fast trachk.
FEBRERO 5 DE 1991

Lo gobilernos de México, Canadd v Eztados Unidos  aruncian
simaltarmamnante su decisidn de iniciar negociaciornes brilaterales
g Ccornduzcan a wn Tratado de Libre Comerocio, Fara Craar 2n la

Regidn de América del Norte, la zoma de libre comercio mas arande
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A=l mdredo.

MARZO 1 DE 1991

El sacretario de Comarcio v Fomento Industrial. Dir. Jaime

o

Sarra Fuche, acudse al evento de instalacidn del Foro Permansnte de
informacidh, Mpinidt v Didlogr zobre las Neagociaciornes del Tratado
de Libre Comercio snbtre  Mémion, Carnadd vy Estados Unidos para

exporm@r @l punto ode vizgta del gobisrmo mexicano.
JUNIO 12 DE 1901

Se inicia =] proceso de negociacidsn del TLOD e la primera
Reunidrn Mimizterial, ocelebrada en Toronto, Canada. l.os  sauipos

regociadores llegan a los siguisntes acusrdos:

1. E=stablacer sais grarndes ar=as de regociacidr:
- Acceso a mercados
ealas de Cometrcio
- Sarvicios
- Irnversidn
- Propisdad intelactual

- Snluzidn de controversias

F

« Integrar 12 grupos de trabajo para la rmegociacidr:
- Arancelass y barreras mo arahcelariaz
- Reglas de origen
- Compas del sechtor pablico
~ Agricultura
- Automotriz
- Dtros sactores industriales
- Salvaguardas
- Anbtidumnping, subsidios 2 impusstos compensatorios.

- Normasz
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- Primcipios generalas para la negociacidn de servicios
- Smrviciog Financieros

- SBarvicios da Saauros

- Tramseorbe Lerrestrs

- Telacomuanicacionss

~ Dros servicios

- Irnvaersidn

~ Propiadad intelechual

- Bolusidn de controverzias.

2. Drganizarcr duranbe 2l mes de julio de 1991, reuniores de
todos los grupos  de btrabajcos definidos, sara intercambiar
imformacidn v pracisar los puntos basicozs sobre los gus laborarém.

4. Drganizar la Primera Reunidén Flenaria de 1los  jsefes  de
Negociacidy los dias 2 v 9 de julio de 1991, para decidir la
direosidn gque sa dard a cada grupo de btrabajo.

J. Drganizar la zegurdda Reunidn Ministerial los dia

4]
w0
-
@O

y 20 de agosto de 1991, 2n la ciudad de Seatls. Washingtor, para
raecibir informesz de avance da los grupos y  decidicr laz  raevas
lirweas de trabajo.

. Calabrar en la Segunda Reunidn Ministerial los dias

12,19 v 20 de agoszto de 1991, en la ciudad de Seatl

b

= Washington,
para recibir ihformes_de avarzas de  los  grupos vy decidis 1
nusvas lineas de Lrabajo.linsaz de trabajo.
7. Celabrar an la segunda quincena de ochtubers de octubra ode

1991, en México, la Tercera Reunidém Mimizterial de Negociaciores.
JUNIO 20 DE 1991.

£l Sacratario de Comercico v Fomenbto Industrial. sxpons ants

2]l H. Seanado de la Repdblica 1o sists principicosz basicos de  la

reEaociacidn dal Tratado d= Libre Comercio v recihe LiM&
reacopilacidn de las ponencias  presentadas por los zachtoras

anprasarial,. comercial, de servicios v la ciudadarnia interesada.
ar 2l Foro Permanente de Informnacidn Qpinidn v Didlogs  sobre =l

Tratado de Libre comercic: la documerntacidn comprende 256 frabajios

147025 =




da  partidos politicos. orrgariizaciones obraras vy CRMEESINas,

imstituciones oculturales y  asduacabtiva agrupaciones sociales.

Ui

jui

mlubes de ssrvicios y perszornas interssadaz en 2] tema oel TLO,

AGOSTO 18, 19 Y 20 DE 1991.

Se oelebra la Segunda Reunidn Minizsterial =n Ssatle,
Wazshirmgabon. Al términmg de las negociacion2s 52 llega al =ziguiasntes
aoumrdo con respecto a loz servicios financisros.

=} =

1'1'

Caor 1o gqus raespecht ervizios financisros, 1oz bras
Falses oonvienen an reconossr la ezpecificidad del tema,  por 1o
Cral a2l acooceso a 2llos, por parte de los exbranieros exigird  wna
raegorziacidén mas comelicada gue deberd definiv., cuidadosaments, la
gradualidad de la apertura v =1 maco Juridico &l @ guse  deberén
sometarss.

Er la masa Jde regociaciorms México sostisme los siguisntes
elarnteamnientos:

1. Imsizte an el reconocimiento expreszso de los distintos
grados de desarrollo gue existen entre su economia v las de Carnada
y Estados Unidos a través de la oconsolidacidén del ziztemna
aanatraliizado dae prefersncias.

2. FPresta especial atencidn a los problemas que se  derivan
de la axistencia de barreras fitoszanitariasz injustificadaz o poco
Lrarnmsparentas gue por &1 momesnto, constituyven claros  obbtdculos  a
rdsshras axportacionss.

3. SafNala an materia textil gue2 en la actualidad las
exportaciones & 1oz Esztados Unidos estan sujetas & cuohas
irmjustificadas gue limitan zuz poszibilidades de desarerollo en las
catagorias en las que es mas compestitivo, Por  conzigulsntes,

promaeve la eliminacidén del zisztems de cuotas.

4. En &1 campo de ansrqéticosz, s pPoEicidn sz Firme 2
invariable: las restricciornaes comstitucionalss sobre la materia

o intocablaes.,
S. Be la aplicacidn de  laz rmormas mo 22 convierbta =6
prataxzto para eriair nuevazs  barraras  al libre comerocio. Fara

alcanzar aste objebtivo busca sgquiparar los oriterios v o2l Undiverso
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de obligatoriedad de laz rmormas vy estandarses industriales Zon
raspeacto a  las dizsposiciornes oo obligatorias, también BEFA

rmcssario wificar los principios de aceptacidn voalumbtaria.

]

. DConsidera gus 21 acabtamierto plerno de las dizposicions
eaales ern mabteria de zalud v scologfa o eztd a discusidn. Sin
digposiciornss o sa

1
anbargn, indica gue debe ocoldarzse  gus estas

asarimar, = Forma injustificada, comno araunenbtos para impadic =1

Lramsito ode bisnes, comn aconbece Con alaunas disposicilones
fitozanitarias qQue  Rhan impeadido =1 STITERED e 1=} productos

agropadar-ios mexicarnos al mercado estadunidense
7. Ratifiza =u posicidn oon raespacho a laz sa

1
Jercicio pleno de la zoberania sxige guse en 2l Tratado se

i

garantice la facuwlhad de loz gobierrnos para imporse  reshricociones
A la importacidn de mercancias, =1 TS tu [ - TH =) AR Bt o

circunstancias axcapcionales.

2. Buscara mantemsr, Con estricto apsas a  las  normas oy
procaedimientos laegales, =zu abractiva ssituacidn a2n 2l mercado
imternacionasional de caritales

2. Sa ha propussto cornsolidar las coredioiores maxs

aficienmtes para Sue lazs smprassas terngarn W acoeso facil &  wun
amplio abamico de opciornes tecnolégicas, 1o cual s Ltraducird  an
1

amantos sustanciales de la competitividad de
FEBRERO 8,0,10 ¥ 11 DE 19862.

Se celebra la cuarta Reunidn Mimisterial de Negoociaciorss

ain Dhantilly, Virgirnia. Como  resultade de la negociacidn ocon

eespacto a ssrvicios financieros SEIINOE 52 Aloanzan avanoss  an
trez sacciones: la primera cubre principalmerte agpactos Léomicos
y prudenciales; la segunda irncluys tem tratados por ohros grupos
bz megociacidn, cono =on loE raeferentes a movilidad temporal del

rarsonal; la bhercera. estudia los temas de preszencia  comnsrcial v

dael trato gue recibirdrn laz instituciones exbrarnieras.
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AGOSTO 12 DE 1986:2.

Corezluyearn lag rmegociacionss sobre el Tratado ode Libes
Comaroio cde Anérica del Norte, después de una saris

celaebradaz en la ciuwdad de Washington, L.C0 aentre sl &
Comaroio vy Fomento Industrial, Jaime Serra Puckhe: 21 ministro de
Irvdustria,. Ciencia y Teornologia v Comercio Inbermaciornal  de
Camada. Michazl Wilson., v la representante  comarocizal de Eztados
Unidos, Carla Hills. En eze momento s2 encomnianda a  funcionarios
dez los traes gobiernos la confecoidn del texto final del  Acuserdo,

2] oual deberd concluirsa en brave tismpo.

2. OBJETIVOS DE LA NEGOCIACION DEL TRATADO DE LIBRE COMERCIO.

En laz regociacionas del TLC, Méicmn ha imsistidso an =21
raecstmzimients de los distintos grados de desareolloc snbre sy

azonomia v las de Carmadd v Estados Urnidos. la comsEolidacidn o

i

las vantajas arancelarias gus México racibe por parte de

il

-
=

4]

paizses al amparc de los Sistamas Gerneralizados de Preferencias vy

la 2linminacidédn de las restricociornes corraspondientes, consthituyan
ura de las formas practicas de reconocer la asimebria existenta an
=]l arado de desarrcllo entre los tres palzsss. En este senbtido
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i

destaca gue México recibae e y Carnadd un
tratamiento praferencial, pracisamente 2n reconocimismbts ode sy
meror nivel de desarrollo. Asi el SGP permite la sntreda libre  de
4,300 productos,. porcaentaje importante del tobal de las fracciones
astadournidenses.

El obietivo del grupo de aranceles sz fegociar plazos  de

dasgaravacidn gue brinden oportunidad a los sechores de laz  tres

acorvamnias de adecuarsea al entornn de laran plazo. Para tal
afecto, =2m México 2 ha llevado a cabo wun intenso  proceso oe
comrsltas con mas de 140 sectores  produckivos gue inbtearan la

Coordirnacidn ode Organizaciones Empresarialas de Comercio Exbterior,

2l Corngraso Aararioc  Pearmanents, la rfedsracidn Namional
Campasina. la Confederacidén Naciomal de la Peguela Propisdad v
obraz organizacionss raprasentativasz de  loz  sectores privado v

sosial.
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Corn o 2llos se elabord wuma lisgta de rmegociacidén por sechors

i

diztirauisnds esnbre  aguellos productos el 1oz gue la planta
productiva maxicana 235ba praeparada para compaetir  de  irmediato vy

amizllos madsz sansibles ague  reguieren de wun paeriodo mayor  de

W

tramzicidn, con objsto de rezalizar los  ajushea rECesarios s
&levaer sus nivaelas de competibividad.
Ern oconstesto anbaerior. Mésioo pugna para gus 2 consoliden los

i

o
il

tama de exercionss vy praferencias de Canadd v Estados Uniddos,
momo Forma de reconocer la asimetria sxiztents erbre la sconomia
racional vy las de Carnada v Estados Unidos.

Cabe destacar gus la desgravazidn  arancelaria resultantse del

Tratado de Libre Domercio. se aplica 8lo a los produshtos gues, de

w

acuardo a las reglaz de origen gue e megocien =m0 2l maros sl
t

~eg 1
ratads, se consgsideren procedentes de los paizes sigrnatarios.
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VI. CASO PRACTICO DE NACIONAL FINANCIERA.

1. PRINCIPALES ETAPAS DE NACIONAL FINANCIERA.

raeacidrn bha btenido L&

i1

Naciomal Fimamciera desde sy

a ido adecuandn a

i

ayvolycidn histdrica interasamte pordgues S

1
ftravezads Jdurarnte esstas

i

racesidades v orizies auae 2]l pals oa

4]

Ultimas décadas. la historia de NAFIN  la podemos dividir a1 5
shapas. &n las cuales se disron los cambioz més sianmificativos  de

esta Barmca de Desarerollo.
11 MOVILIZACION PRODUCTIVA DEL AHORRO NACIONAL 1934-1940.

Nazional Financiera se orea =2n 1934 como imsbruamanto
eijscutor de  importantes btransformacionss socioscondmicas DL
cambiarian =1 rumbo del pais.

Erv un principio, su propésito fus =1 de  promover @l
marcads de valores, vy propiciar la movilizacidn de 1oz recursos

finarmcieros hacia las actividadesz produchivas, e oporcionareds

liguidez al sistama finmarnciern riacional, madiante la
desamortizacidn de los inmusbles adjudicados como Qarantia =m0 la

tapa revoluciornaria.

H]

En 1937 inicia la colosacidn de los primeros bitulos
e deuda pdblica en 21 marcads de valores, coms partae ode  un
procesn de rehabilitacidén de los valores guberramertal 2ss
asimismd, POt primara vaer capta 21 ahorro naciormal emitiends sus
propios bitulos financieros gue fortalecieron al imcipiante
mercado de valores de sse enbtonces, Corn 1o gue éstae promto
adauisre importancia dentro del sisteama scordmico.

Naciornal Financiara, dul )1 parta el mar oo
institucional creado por 21 Esztado Mexicarno para promover =l
dezarrallo scondmico del pais, g2 convirtid en =l irnstrumanto
central para financiar =1 desarrolloc de la infrasstructura
aootdmnica de Méxioco., El desarrallo de sus operacionss durarmbs =1
pariodo  1934-1940, corhr ibuye & LI FEunE s astratral b £
consoelidacidn del aparato bancario nacional yv. en un combeaxto mas

am=lin, del sisztema mexicarno de aconomia mixta.




12. DESARROLLO DE LA INFRAESTRUCTURA Y DE LA INDUSTRIA
BASICA 194.0-1945.

Hacia 1940, ooz irguistuwdss eran apremiantses an la
politica aoondmica del aobisrmo de  Mémioo: la  industrializacidn
dzl pafiz v la creacidén de  un macanisms sficaz para movilisar
masivamentse =1 ahlhorro, Mazia la promocidn de  la invarsidén
productiva. En o sese afin, v con la idea de oraear una institucion

aficial gue pudiera opsrar =2 &soss  dos sanbidos, =z dota a

Nacional Fimanciera de una reva ley organica, exspedida &l 300 de
dicismbere e 1940, gz la define coms barnca e fomerta

ohorgdrndols faoultades ara B OMOVER . craar v au=iliar
finarmcizramant: a smpresas priovitaria=s, farmar LE 1 E=T led="Tm Tt

riauzional de valores,y actuar coms aasnte financiero del gobiseno
fadaral.

La woircumstancia hizstérica de aguellos afin: exigla
cubrir huscos profucdos ern materia de capitalizacidn, por 1o gque
za obtorgaron a Naciornal Financiera los medioz necesarios  para
promovetr la  invarsidn  de  grandes capitalas =1} obhras e
infrasstructura e iundustria basica, gue reguerian de cuanbtiozsos
recuyrens vy o de plazos largos  para complemertar su ociclo de
madiuirasidn.,

La Imnstitucidrn cumplid planamerhe 1ns importarntes

Pt
a

ohiijetivos gue le fusron azignados v que zirvieron de bhase para

stapa subsiguiente.

13. FOMENTO A LA INDUSTRIALIZACION IMPULSO AL MERCADO DE
VALORES Y CONSOLIDACION DEL SISTEMA  FINANCIERO
1945-1980.

A) FOMENTO A LA INDUSTRIALIZACION.

U quinguenio de su conshtitucidn como  barca  de
dezarrollo, al terminar la Segunda Guerra Murndial v al  adoptarse
2l modelo de  industrializacidn bazado =n la zituasidn D [
importacionses. Naciomal Financiera comienza a madurar una serise de
proyaectos dndustriales gue darian como resdltads la oreacidén de
importantaes enpraszas estratégicas para =21 dezarrollo scondmico odal

pals




i

El apoyvo de Nacional Financisera al @ prooeso b
irduztrializacidn de México ha zido fundamantal v s2 ha oriantado
hacia maltiples sectores bazicos. La participacidn de Nafin nz ha
sidn solamernbts de caracter finarciaro, va gus ha jugados oun
inportante papsl también e la azssoria, formulacidn vy evaluacidh
de proyvectos, zeleccidn de tecrologia,. pusesta =i marcha, opsracidn

e
y varita de grancdes proyveshos vy oanprasas industriales.

B> IMPULSO AL MERCADO DE VALORES Y CONSOLIDACION DEL

SISTEMA FINANCIERO.

Err  forma simdltdnsa, Nacional Finarnciera sa hia
caracterizado por ser la pionera en el impulso v desarrollo odel
marcads de valores. Modificd v diver=zificd sus instrumantos  ds
captacidn v participd en la creacidn del Forndo de Apoyo &l Mercado
ods Valores y del Fondo de México, como primer esfusrzo para captar
capltales de riesgo en el extranjisro.

Cabe zafalar gue a partir de 19785 =za transformd en
banca multiple, asocidndosa con a2l Grupo Financiars Internacional.
lo que parmnitid diversificar sus fuentes de recursos v llevar las
acciones de  fomento a muchas regiones del paiz, cuys aran
pobencial de orecidiento acondmico se pUso en marcha.

En 34 papzl de agertae financiero del gt i rus
federal, Nacional Financiera ha contratado liness de crédito an =l
marcado internacional de capitales en condicionss vanbajosa Para
2] dezarrollo del pais., =2n términos de plazos,. affios de garacia vy

taza de interés.

Cort firmaza, Nafirn ha realizado s procaso a1
intarnacionalizaczidén =zstableciendn oficimas 21 los carnhros

fimanciaros mds  importantas, participando =2n grupoz bancarios

mundialaes vy  oresando nuevos 2EQARMAS Y procedimientos de

u

Conversidn, 1o que ha dado lugar a la materializacidén de proyecto
realizados mediante la cooperacidn internacional.

la actividad fiduciaria de Nafim sa inicia an 1953, v
a1 2she campo la Institucidn ha realizado inmportantesz actividades
@ favor  de arsas y agenbaes produchivos mnarginados o bian

considarados sstratégicoz,. al instrumentar la politica de  conbrol
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galactivo del corédito con base an racursos pdablicos. Madiante la

mshos Fordos vy Fideicomizos de fomsrnbto, Nafin ha

admitnistracidn o=

Ty

movilizado. coama Fidusiaria. importantes  montos  de - D W1 b 3o
patrimonialas por cusnha de berceros hacia actividades o regiones
cpd® Ea busacbha promover, arn o cordiciones praferenciales en tazas de

interész v plazos.

l

Deermbro de la actividad burzsatil. la Inmztitucidn ha
dugacds tambiérn wunm papal inportante, va aus ha ideads v opussho an
marcha un rnovedoso instrumento denominads Foereds Newbr para la
Irnversidén Extraniera, cuys propdsito =2 hacer eposible gue los

1 de  compalias

i 5‘
L]

g9t

axbramjsros puedan adauivir acciones prefsrerenci

maxicanas registradasz an la Bolza de Valores., Este mecanismo
parmite oconvertir whna accidn reutra llamada  Certificado e
Farticipazidrn rdinaria, adguirible por extranjsros,

En raesumer, Nacional Financiera durante asta a2btapa ze
mornvirtid an la mas importante barnca de desarvollo del paiz v ode

América Latina v an un agente fundamental de impulss v eguilibrio

dal mercads de valoress del sistema financiero nacional.

14. LA BANCA DE DESARROLLO EN EL PERIODO DE CRISIS
1980-1988.

Duramte casi toda la década de " lozs  afins achanta, la
zooromia maxicana vivid un proceso de orisis de la gue o podia
zar aj=ra NMacional Firnanciera. Ez por 2llo gue la Inztitucidn
vivid una etarpa atipica, en la cual contined realizands un
importantse papsl como barnca de desarrollo al samsar  las  finanzas
dz alaunas empresas estratégicas para la =sconomia mnacional. LA
devaluacidn de la mormdz, los altos pasos de interazs vy priuncipal
de la deuda externa,. =21 desequilibrio de la balarnza comercial., la
2lavada inflacidén. la drastica contraccidn de fimnamciamiento
sxbternd privado, entre obros aspectos, cCausaron graves problesmaz a
smperasas pablicas v privadas, orilland: a varias de =2llaz a
situaciorss de insolvencia v ciarrae.

Ante ssta situacidn, Naciomal Finarcisra arisntd aran

parte da  Zus reCulirsos Y capacidad administrativa a la
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rebiabilitacidn de aguellas  enpresas Dt WAVE- | consarvasldn =1 o}
furdamental para presservar la planta productiva voo&l  emplec en
Farma tal gue unma ver superada la orizis. comtinuaran desempefando
=4 importarnte papel dentro de la sconimia nacional.

La Institucidn cumplid muy satisfactoriaments su funcidn
e banca de desarrcllo v ella mizma =zalidé fortalecida de ezt
paricodn, 1o gus e obeserva e s amelia flaxibildad v plena

capacidad para  reajustar  funciorss v estbruchura y  Farticipar

activamanbte 2n la instrumentacidn de la nueva politica scondmica
adoptada a Firnales de loz alos achanta por 2]l actual achiarrno  de

la Repdblica.

15. NACIONAL FINANCIERA BANCA DE DESARROLLO EMPRESARIAL.
1989.

Actiualmants Nafin 25 la batca de desarrollo apoprassrial
de Méxion, cuyn propdsito fundamental ez, por una parte, MoV e
la modernizacidn de la planta productiva nacional v,  por obras
apovar en forma integral y reioritaria a la micro, peguefla y media
EMPESNSa

Nacional Financiers., ZOMo barca i desarrollo

amprasarial, disporne de macarmizmos modernozs ode apoyo inteqral para

]

lograr sus obiebtivos., los que contirnuamente s raevisan 1%

actualizan, v comn este proceso s Jaeenran  nuevos  instrumesnbos v

formas de apova intearal para la modernizacidn de la scondmia

nacional. Mediamte diverszsozs programas, promuasve vy Finanocia la
inversidn productiva: el dezarrollo regiornal: la irnoorporacidn de

modernas tecnologias de punta a los procesos productivos de las
enpraezaz: otorga asiztencia téocnica: capacitacidr; informacidr:

arizméas. participa en capital de riesqo v aooinvearsiones: conbribuye

ot

al zarno desarrollo de2l mercado de valorss, Y lava a cabo
actividades financieras internacionales v de canalizacidén de  la
invaersidn extranjera.

Nafin complemsrnta la furcidn de la banca comsrcial v ode
oftros intermadiarios finacieros, madiants =1 otorgamismto del
crédito a mediano v largo plazo. Ademds, apova & 1los  enpresarios

g o Lisnen acoeso al sistema orediticio imstitucional, a fin de

O
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s puedan disponsr de €1y cor =llo Fament y  consolida a2l
desarrollo ode la seconomia de mercado v coadyuva a la formacidén  de
ur emprasario solidario vy oompabitivo,

[va  todos los  irnbtermediacios finanoiaros, Navziornal
Fimaciera tisne caracterizbicas distintivas nuy especiales. va que
conmshituys wn instrumsnts fundamental de la politica scondmica
racional para atendsr las prioridadses de inversidn productiva gue
parmitarn lograr 2l desarooclo scondmico eguilibrado del pais yvoooun
mayor miivel de hienmsstar de la sociedad.
Erm 1989 2l Preszidents Carlos Salinas cde Gortari inicid

= la wunidad, 1&

iy
Ci
it

la modernizacidty ode Méxioo sobre la  bas
concentracidn v o la zolidaridad rnacional.

La modernizacidn aempreandicda por el Fresidentes de  Méxioo
ha permitido conjuntar ssfusrzos de diversas  institucionss  dsl
sigstemna financiero con a2l propdsits de favoreocer el swwrgimisnto da
e v aspiritu emnprasarial Talulgl amplios Foorizontes Y
compebitividad, v de apovar an forma priorvitaria a la micro,
Fraquefa vy madiana emprensa. para aue se convierta e2n o2l tejido
productivo que requiere la sociedad para recuperar vy o soshamnsr él
crecimignts con justicia social.

Ern 1989 Nacioral Financiera, acorde corn la politica
oficial, inicid su tramsformacidn para adecuarss vy  conbribuir  al
procaso de modernizacidn econdmica empreridido por 2l gobisrco de
Mé: iz,

Los aszpectos mé:s ralevantes ozl cambic de Nacional
Finamnciera iniciados an ese aflo fueron los siguwisnteas.

A La Institucidrn amplid =s=u campo de  acocidn, Fara

m

atendar ademds de la industria, al comercio v a los sarv

ios.

11
B) S apoyn s reorisntd, prefersmbtemante, a la micro,

paaguz2fia v madiana e2npreza et los sectores privadoss v social.
2} Con &l fin de dar wura aterncidn irtegral al

daesarrollo, Naciomal Finmanciera ha instrumentadoc v pussto & la

digposicidn de los emprezarios. un conjunts de programas basicos

de apoyo, gue cubren integralmente las recssidades potenciales de
la modernizacidn scondmica.

L} Como bhanca ode segunds piso, la canalizacidn de los
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créditos sa realiza an atrmna oome lamentaria o Con la barvza

i

comarcial,. aprovaecharndo su ssbructura. sus mdltiples suouwrsales an

tazs. Esta labor ode Nafin,

ul

todo el pals v lazs 4500 vernbanillazs de é
comnn barnca de seauds pizo. &l mizmo Liempo gus le permite apovar
U Pamesr o muchs mayor de emnpraesarios gus antes. et practicansmbe
todo &l tarritorio macional,. también le permite multiplicar  los
LES. Faesursos vy opsrasiornss de la barca comercial., ZTirt  Qus

,Q_
ésta bernga aue incremartar la caphacidrn de recursos.

E) Loz formdos de fomerbto anbes exiszstentss 2 fusionardn
& 1z sebrucktura ode Naciomnal Firnancisra. corvirtiéndoss =12

FEoaram ingtitucionalss, e fortalecieron  1los  esqguemnas  oe

i
U

Sagidrido Fiso Y simplifilcaron la Lramitacion e los
financiamisntos

) La astructura financisra de la Institucidn A=)
fortalaecid mediante la tramsferencia v la capitalizacidn de
pasivos a cargs de empresas del gobierncg fedsral, 2 aliminaron
los privilegios an las concesiornses de los créditos, z32 ahilizd la
racuperaci@n de la cartera vencida, asdi como la incorporacisn del
Fabrimonio de lso fondos de fomerto integrados

Es por asto ause 21 reto de Nazional Filamciara, =n un
grtorng gque e vuelve cada vez mas competitivo, sz el de comtinuar
giendo wnha de lasz principales  institucionss  promoboras idel
desarrallo scondmico del pals.

Con la resstructuracidn de Nacional Financisra como
batmca de segunds piso, y =4 complemanbtacidn con los banocos
comerciales, se ha logrado gue esta Instituscidén zs snouenbtre mas
carca del empresaria, va gua a travéeszs de laszs numsrosas verntanillas
e la banca de primer pisc, Nacional Finaciera e=std donde =l
EMErEsarin reagquisra s4E rFeEcCuUrsos, vy a travéz de zus propias
oficinas con gue la institucidn cusenta a lo largo del pals, Nafin
asha parmarentemsnts: contacto con 21 empresario para ofrecerle =1
apoyn inbegral gus reguisra.,

Ademdzs,. Nafin dizporne de varias representaciornss am

g,x
=)
[n]
il
o
311
et
T
i
-
=
f
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g

cantros Fimancisros vy punbos claves del elanet
e parnanente vinoulo de la Institucidn con laz  ertidadss de

diverzos palsaes gus cusnbse Con anplia segsperiencia an 2] desarraollo




anpresarial inteqral.

2. SITUACION ACTUAL.
Fl asstudio ds viabiliad comstituye 21 2lemento mas importants

para la toma de deciziorss del smprasario, al justificar =1 enpleos

B

de factores productivos v la rertabilidad de wm propdzito o
inversidn. asimismo, tiers la ventaja de constituir 21 razpaldo
furdamerntal para la obbencidn de los FETUr EB0E finansisros
FeEEarios.

Con la finalidad de verificar si wn propdsito de inversidn =3
viable v 21 por 1o tanto, =3 recomendable obtorgssr 21 respaldo
firnarwziero solicitadn, a2z indizpenzable  1llavar a cabo la
avaludazidn dz2 cada proyecto. Ezsto s6lo es posible =2 se cusnba con
. doocumernto integral o gquse incluya los aspaechos ode mercedo,
técnicmons de produccidn, administrativos, financisros v aoondmiocos
raegueridos para emitir juicios de valor sobre dicho provechto.

Corn objeto de orierntar & los smprezarios en la prestacidn ds
la inmformacidn del proyvecto s=se presentan los Términos de
Refaeramrmcia ocorrespondiente gue  facilitaran a Nafin v oa las
entidades firnancieras intermediarias =Ju compernsidn v andlisis.

La informacidén recesaria prara la slaboracidn del estudio =s la
siguiente: Resumen Ejecutivo, qu= proporciorna la visidm global ol
proyac-tho: El Mercado., gue constituye la baze fundamarntal gus 1o
Jjustifica: Aspectos Técnicos de Producclidn, qgus conbisms la
informazidn para demostrar gue se podrd producic comnpstitivamsnhbe:s
Aspectos Administrativos, au= parmiten apreciar la capacidad de
azstidn a2mpreszarial y Analisis Financiero y Econdmico, =1L
corfirma cuantitativamentse la cornveniencia de llevar a oabo la
invearsidn.

La parte descriptiva o narrativa del texto deberd conternsr  la
informacidén suficiente para gue una =shtidad o vinculada al
proyecho puaeda formarse wha concepcidn clara ode los slemernbtos gus
1o constituyan. La profundidad v extensidén del estudioc dependerid
dz=l  grado de complejidad del proyvecto vy oal manitud  de la
inversidnm. Cualguisr documantacidn gue  respaldse algan argumanto

especi Fico e incluird coms ars:xo.
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Ety bodos loE casos sserd indispesnsable indicar, con precisidrn,
las fusmba:zs de consuwltsa v las bases vy logs supustos adophados,
manternsr W privcipic de  congrdsncia o en la informacidn. S
racomiaernda dar un fndice, tanto del fesbo, como de los anexos Y

laz graficas del =sstadio. Duzbs daztacarse la convanisncia de

i

Hbilizar los formatos imcluidos oomnd ansxos an 2sbha dooumento.
A) Resumen Ejecutivo.

Furdamentaoidrn del proyecto. Iniciar la  prassstacidn con
wna brave descripoidn del origen v las vertajas  comparabtivas  del
proyva-to. Por a2jemplo: la existencia de mercacdos de  sxportacidn,
atarndar W micho de mercado, aptrovachar la  opotrbumiclad ez
virncularse ot anprazsas exportadoras.

B) Mercado.

Tdentifizar 21 ssamento de mercado gus =2 propote abender
arn ralacién con las caracteristicas particulares de produchto o los
sarviciosderivados del proyvecto vy sefalar las wpactativas
razonablas de venderlos. Dar especial relevarncia a la =astrabtegia

de comercializacidn adoptada.
C) Aspectos técnicos de produccidédn.

Froporocionar  log slamentos relevanbtesz guse musstiren la
capacidad para producic competitivamenta. Desztac
comparativas de la  tecnologia. los proc
sazlaccionados, =1 asegurameinto de la calida =1 )

D) Aspectos Administrativos.

En relacidn con el entorno econdmico, politico v social  en
gue a2 desarrollard la emprensa,. indicar las principales fusrzas,
dabilidades, riesgos y oportunidades v las estrategias ocon ]
Cualaes respondern la Direccifl de la emprensa.

E) Andlisis financieros y econdmico.

Presentar oz prinzipales indicadores firmarmisros Y
2oondnicns gus demuastren la  convenisncia b [ realizar la
inversidn.

3. PROGRAMA DE DESARROLLO TECNOLOGICO.
Nazional Fimancisra, tiens instituidos varios mnecarnizsmnos  ode

apoyn a la inversidn para  fomanbar la produccidn de biernss vy
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garyvicios industriales comnpaebibivos internacionalmenta, mecdi ante
el fimarnciamiamto de proyvechos integrales de invarsidm: arntre
=llos == anciembtra el FPrograma ode Apovo Finamcisro para el Fomenbo

1o
1 Dezsarraollo Tecndlogico Naciomal., aue gromesve 21 desa;ecrollo

o
14

téomico para la gereracidn de mpgevos prodechos vy Rroossos v/
para majorar oz va existentesz, por medic de la implantacidn.

azimilacidrn,. adaptasidn 2 immovacoidn tecrnoldgica: acciorms  balaes

gus permitan un meior aprovechamiernto de los recursos prodoactivos
del pals v alcanzar mivelas de compebtitividad internacional.
e 1la mizma marera,. Ciene coms propdsito apovar la oreacidrn ds

= btecrnoldaicazs; 1 nstalacidrn v operacidn de  firmaz de

i

=

1

mErasa
maeniaria nacionalaes v articular eficazmente 1oz mec
Fimarziamiento anbtre la industria nacional,. las instituzionss  de
crédito del pals  (intermediarios  finacieros) vy los distintos
agantas Jue intervienan en 21 proceso del  desarrolloe feonoldgioo
nazional, mediante &l otorgamientoe de créditos de largo plazo, con
taza de interés prefarserncial baio las modalidades del zistema ds
pagos a valor preszente,. condiciomal y tradicional. capital  de
rimsgo, lineas de orédito. garantiaz e  instrumentos de  apoyo
firnanziero acordes con las necesidades del proyecto.

Er México, como sn la sconomia  internacional.  durante losg
altimos aflos. s ham suscitado cambios furdamentales  =2rn maberia
aoondmnica. Nafinm como entidad Financiera de Desarvrollo. ha  tesddo
e adecuarse a aste nuevo  entorno. Durante 1991, la misidn
tradicional de la Imstitwsidn, como promobora del  desarrollo
industrial v del mercado de valorses, se ha fortalecido medianta la
oparacién de sus programas institucionales de fomento., después de=
ur pardiodo an que los recursos e canalizaron principalmentzs a
Fimarvziar wn reducido arupo da emprazas o 2 grandss  proyvectos de
invaersidn padblica. Durarmte la actividad aue Nafin lleve a cabo =1
afio anterior, destaca =1 apoyo hacia la micro, peguela vy madiana

anpresa, las cuales, mediante diversos instrumentos, recibisrorn 2l

FEn de los recuraas crediticios, bemeficiands a mas de 5S4 mil
BETSEAT . Nacziornal Financisra establece, dezds sy pozicidn e

bara de desarrollo e wn Eztads solidario, Do 1 L pramizas
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Furidansntalas oguse  orisenbarn 30 Tabuor, =1 Fomerto el S 1@

productivo, @]l mejoramiento de la distribucidn dal imgreso vy &l

oracimiaenta de la producthividad., Som oestos Lres aspechtos log gqus
cummhar para evaluar &] dezemnpefo asreral de la scornomnia, LAY
mhijetive comsizste. a Fim de cusntas, s 1levar a la pobilacidén los
beremficios oe la meioria o Tos indicadorss  macrosoondmlons,

apovarvds y Ffomsntando las relacionss enbre los agenbes econdmicos,

aproverbharndo suw indciativa v promnoviendo la dabornacidn de s

v
pohasruzial . Ez bajo sebtos erincigios gus Nacional Financoisra
cambia v ose comstituve s agente de cambio. para dar respuasta a

az demandasz socliales, =2 oun Estado gus desreadla para  activar,

[

e Fomenta v ose coppromnebts oorn la indociativa vy o2l proveckto  ods

desarrollo de la sociedad civil. Eg agui dondds =l Fommritao 1

W

&
micro, peguela vy maediana enprasa constibuve un elasmnaento importants
de la mnodernizacidrn econdmica, por 50 capacidad ce  gereracidn de
amplaes vy de adaptacidn al cambio, vy por las verntajas gue ofrece am
termnings de asstabilidad scondmica nacional vy o regional, Yo D
@lamento de distribucidn del ingrescs. El abijsetive e Nacional

fomernto a sw de

16

arrollo irmbagral . imptl samcho

1
cambios cualitativos 20 los procesco

4]

de administracidn, Doue] 11T SO

Froduzzidn y o comercializacidrn, a fFinm de consclidar su pressncia an

T
i

il meatcadn nacional, irncremaentar =4 conpebitividad  amhes la
apartura aocordmica & incramsmtar su participacidon sn los mercacdos
e sxportacion.

Nafin ha establecido ernbre sus prioridades la consscusidn  de

urr enhornn scondmicos compebitivo gue  respalde =l desarrollo
ecordmico nacionals la estratégia s2 furndamaenta en dos  aspeachtos

prifmcipales, 21 logro de un costo compebtitivo del Finamciamiasrbs v
la modernizacidn v ampliacidén de la infrasstructura.

Fara al caso de la infraestruchura implica  incrsmenbtar la
eficiencia da la infraestructura existants, reducisndo costos de
aperassidrn mediante la el sl S o {2 instalacionss v

promnoviends asqueamas cde Firmanciamizmto gua parmitan ampliarla. Por

1o opae respecka al casho compatitivo ezl firmearesiamisnts,
corshituve el rabo cenbral oel ziztemna Firnarmcisrs  mexicarm, Y

arar madida actor prifmcipal =l Eroysoho e moclsrml el bdn
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soondmica, significa que sxistan los  reourzos naoesarios para
fimarmoiar 2] proceso de inversidn privacda y pablica,.  pero que

2shos se ofrercan a un costo vy mlazo gus permibta situarss an
cordicioress semnejantaes a las de rmusshtros sosios oomerciales, Ew
bajo sstos principios oo Mafin ha dezarrollado s actividad  an
el marcac: ode valoras, promoviends s dasareollo. meacdi amts la
imstrumantacidn e mecarnisno:s gQue  caphern 21 ahoreo pacional v

extraniero. v fomentands la institucionalizacidn de las smnprasas

I

rasionalas. Naoional Firnanoiasra., desd Z origen an 1934, )
participads de marmera relevantse s2n la politica de desareollo odsl
guobtrisrns de la Repdblica:; achbualments, su bramsicidn se orismta a
la participacidn plena en =21l prooceso ode Lrangformnacidn Y
modarmizacidn gus impualsa 21 Ejecutive Fedsral:s cuanha Cornm W
cruEe de omexilcanos comnpromnshidos gquie sa  distingus por AW

profesionalismn v oactituwd de servicio. E

3]

tambidér importants

%l sham Fimanociasr o

{i
bt
U

raecoroer la labor de las imstituciores o

i

racional v de loz intermediariocs no bancariocs, ouva labor  sm los
avanc2s logrados fus fundamental.
4. ENTORNO ECONOMCO.

Establacida an 21 marco del Plan MNMaciconal dae  Des

&
12891994, la sesztrategia scondmica del palz  duranhs 1951 T

ot

orizsntd & aterndsr los propdzitos Ffundamnentalss de avarnsar hacia la
2xbtabilidad de precios, prazervar v fortalescer 1 FEnTLE Y 20 L SN

araduial del crecimisnto de la actividad soorndmica. contirdar la
mdermizacidn de la economia y  contribuis o al meioramisato del
rivel de vida de la poblacidén. En 1991, la soconomnia mexicana
mostrd  wuna notabls mejoria vy oocontined avanzarmdo hacia LAY &

racuparaczidn firme v sostanida. Los principalaez apoyos e la

3

grpansidn productiva fueron 2] dinamismo de la inversidn privada,
la inversidn pabidlica en areas prioritariaz v sstratégicas v 1ls
axporbacidn de manufacturas
La bazae da los avarnces logrados fus  la paroassscia e la
Folitica scordmica, =21 sstricte cormtrol  del gasto pdblico, L
tema Fizcal competitivo, la reduccidn de la dewda. la  apsrtu
1. la desrequlacidn v la promocidn de la  irnverzidn vy de

laz exportaciornss. A fin de alcanzar sa 1992 una tdsa de inflacion
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ol dfaito v nambenesr sl orecimisoto @condmico v la gernaeracidn
cde snplecs, @] 10 de novienbrs  odel @1, los  sechtores  obbrsro,
campEezs i, eanpresarial y o=l Gobhisrmo Federal sscribieron Wn

acuardo para axbendsr la vigencia del FPacto para la Eszstabilidad v

2] Craecimianto Econdmico hazhta =1 31 de ensero e 1993, vz mshta
cormmErbacidn resalta una rnuava disminucidn 2n o=l deslizamients del

tipo de cambio., wa reduccidn erm 21 Inmpossts al Valor  Agregeacdo
(IVA)Y v &l ajusts al precio de algunos enerqgéticos.

Diamtro de la estratéaia brazada por el Ejscutivo Federal para
alocanzar la modernizacidn de la ecornomia v la reforma del  Estado
e tmmarmh' madidas  berndientes & lograr mayoras niveles tu I
@ficiencia v de comppetitividad imternacionsl. e sstas, laz mas
importantes fuserorn: la amorbizacidén de 20 billomss de pesos de la
deuda pdblica intaerna con recursos del Formdo de Conbtigencias 1a
conbiruasidn de las rnegociacions:s: para establecsr  wun btratado  de
libbre ocomercio con Canadéd vy Estados Unidoz vy la Firma da  un

acusrdo de comnelamertasidn ezordmica oo Chiles FProarama para

i

[ ane B ol

la Modsrnizacidn de la Micro, Peguefla v Maediana tudustrias vy la
iniciativa de ley para reformar =21 Articwulo 27 Comstitucional.
Azimismo, =& realizardn modificaciorms al sisztemns Firanciaro
racional a fin de adecwarlo a las aevas  condiciorss gue la

recorvarsidn de la planta productiva v la oalobalizacidn o la

1]

i

acorznia mundial reqguiscen, enbre lazs oue destacan: la  conolusidn

de las primeras ehapas del proceso de desincorporacion de la barnca
mualtiple maediante la varnta de  Barmpaiszs, Barmca  Cremi. Mualtibarnoo

Maroantil, Banoco de Oriemts, Barmoresser, Confia,. Barnameas, Baroomear
y BCH, asi como la convocaboria para la  subasta de Sarfin,
Comermas v Somex, v la gliminacidn del regimen del cosficismbe de
liquidezr obligatorio rpara la captacidn marginal de la  bRarnca.
DPazpudés de varios afios de presentar un comportamisnbto srrébico, &
martir doe 1989 21 Producto Interno Bruto (PIE) ka logrado crecer
por bres allos consecutivos a un ritmo supsrior al de la poblacidr.
El FIB de 1991 aumantd an térmninos reales um 206X, com lo guse =1
promedio de los dltimos bres afios Ffue de 208 por oisnbo. El
irramemts de la actividad secondmica del aMo pasado se regizhro an

rraﬁiicamemte todos los sectores. La rama mas dinamica fus  la  de

78




los servicios con o avanoe de 4.3 por cienfo.

Inpulzada por la oferta de orédito  irmtarrem y @«shermo., la

bnarsatilizacid  ode enpraesas mexlicanas & 105 princisalss marcacdos
sooiomarios la modernizacidn btecrnoldgica s la =sooromia, Yy la

inversidn aextranjera dirascha, la irnversidn total ocrecid 2094,
dertro de la cual la inversidn privada aumsmto 137 por segurnds ailo

morsssdhivio.

La evolucidn de la actividad ecordmica ha sstadoe  acomnpafacda
poor una oonsiderabhls dismnindgcidn de la taza de inflacidm, oHAE S
gxplica por 2] combrol en el gasto pdbilicoo. uma  recdygscidn sn =1

it del deslizamierto cambiario, wma menor inflacidn imporbads,
la cormertacidn de preciog ar alaunos combustibles v ssrvicios. la
reducsidn d=l IVA. la ocompebtencia de  produachos imporbados v

marores cargas finmancisras de las emprasas por la reduccidn en las

-5

ta=zas de interés.

El aumanto armwal del indice Nacional de Precios al Donsunidor
ar 1991 s 2itud an 18.2%, la variacidn mas baja que ha registrado
azte indicador desde 1972, For su parte, =3} irdice Nacional de
Precios al Productor sin ircluir el petrdles crudo de sxportacidn,
prazaerntd wma variacion arwal de 14,9 por cisnto.

La recuparacidn de la actividad productiva ha propiciads wn
aumanto 2n los rniveless de ocupacidor. Erm dicismbre,. =1 ndumero  os
asaaurados parmarentes e &l IMSS, comparado con el cierce del aflio

i

ado, registro w incremento de S200 mil persaoras, 1o opas

ﬂl
w

R

Frasantd una tasza arual de crecimiento de S.5.X. De 198

= oa 1991

m

g 2.9 por clenta.

bt
i

k3

taza de dezemples abiarto bajo de 3.
Loz agssqurados por la industria de la  construosidn v la
industria de la tramsformacidén zs alsvardn amn &l mismo  periods &

Wna taza de 13.1 vy 3.8%  respectivamentes.

Durants 1991 ze obbtuvo, por primesra vezr =m0 la Fistdria  odel

pals. wh superavit financisro del sector pablico de cerca de 15,5

billotes de pesos, que significa =1 1.8% del FIB. Adan =i ze
excluyan los ingresos por la venta de Telme: vy de  Banoos, =1
déficit finmarnciero resulia £0.74 imferior =sn Ltérmimos  realss &l
correspondisnte al aflo anbterior. Cabe selalar guse al  cisrre de
I9Es eshte déficit alocamzd el 12K del  produchto. El il=Talaly
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diferercial ode lasz tézas de imterés con la inflacidn axparimanhada
@ o2l affo, provocd gus los rendimiantos realss aoundlados duranhbe

v Debees a 28 dias.

}

{
U

1991 fusra de alrededor oe 2K, con basse en 1

PEx]
.
(]

tasza gue repracsarha una ouarta parte ode la obtenida s 1990 de
e clambto. La bolsa mexicana oornbinmed su s6lido oracimisnto
apovado &n la confianza ode los  inversionistas  tanbo nacionalss
comn exhranisros, mosbrandn wn orecimiscotd e 128X gue la situa
comns la albernabtiva de inversidrn mas rermtable durante 1991 vy como
la bolsa de valores qus ocupeo @] ssoudncdz lougsre 2n 2] moando, abajo
t

dz la de Argertina. A fLraves de = via 2] pails recibid raculrsos

i

[iH]

P4

sxbarrasg @or 17 mil millomes de délares, de 1oz cuslsz 746 s
obhiivo mediants la colocacidn de AR de enprezsas <icaras  sn la

bolza de Nusva York.

- e arte 199

La balanza comarcial de Méxion conm 21 extaerio 1
délarmss. Exte

registird wun dJéficit da 11 mil 122 mwmillornss o

i

dezseguilibrio derivo de un orecimisntd  arnual e 23.4% e las

importaciornss gue llegaron a 38 mil 357 mwmillorems e délares,
fraemte a wn irncremants de D.8% de las exportaciornss gue alcanzardn
los 27 mil 173 millones de délarses. Irluyends los Ngrasns  por

i

macul ladoras., ste saldo megativo se reduce & 7 mil &6 millores de
délares. El descemso en 21 ritmo de orecimisnto de las verntas
axbarrnas se debid a la baja =2n 2l precic  intermeciosal del
petrdlan, aue =21 alo pazado, afsctado por la guerra en el Golfo

Férzico., sufridé un fusrte incremsnto. Las mporhacionss oo

o

et ol e a pesar dsl eshtarncamierts de la =ooromia mundial,
prazsanbard un ascernso andalizado ds 1209 por Climnbto. El

cracimianto de laz importaciorss fue consecuencia o=l irvoramnartho
de la inversidén v de la modermizacidén de la plamta produactiva.

Ertre erero v diciambra de 1991 las importaciornss de  bBisres  de

capital fueron las gus presanbaron el mavor crecimisesto anual oon
2E.8%, saguidas de laz de insumos con 250 1%, oo ssho, la
importacidn de mercanciazs para la produccién abzorbid 21 85.85% d=l
total de laz compras externas. Laz importacionss de bisrnes  de

corEudmnn S22 incramnsntardrn solo 1200 v muastran una clara bermdsncia

dgscandaente, va gue 20 1990 tuviaerorn um incramanhe anual ode 45,10
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El déficit de la balanmza comercial v &l pago de  inberéz &l
sbarior,  deberminaron gque  elzaldo de la oo Tabet corr it
acumidlada sntre srsro v oochbubrse wn déficit de 9 omil 2857 millorss
de délares. Este zaldo rmegativo buvo como oonbraparts uan superavit
2 la owenta ode carital de 17 mil 250 millones de délares., &l oual

Fue resultaco, Erirmcipalmsmhs w B los fFlujos i irver s idn

!l'

exbtrarjisra directa v amn bolsa por 102 mil £20 millomes de délarses v
@]l Fimanoiamiento externn nsebo capbtado por la barmca comsroial oy sl

gechor privadso por 4 mil 225 v 135 millones  de délares,

i

raspechivamante.,

o

El fortalecimiento financiero de la economia  mexicana  ze
raefleja, artrae obras cozas,. a&n una reduccidn sigrnificativa  de

1
erdaeudaniento pdblico. En bérniros nebos la dewda sxbermna odel

sector pablico paso de representar el S54% del produckte del pats en
1987, & 23X en 1991, For su parte. la dewda inberma ha  dizminwideo

fis
i
i
>
i
P
3
=1
]
O
-
i)
n
)
]

La deuda pdblica reta comenlidada paso os
s odel producto en 1988

[
I
2

47.9 en 1990 v a 228.4 esstimado para

e w 2

2l presente afo. E1 mormto de los valresz aubsrhamnsrtales  so podar
el pdblico descendic 74 en bérminos realss oot um saldo de 131
2illones de paesos. Por sy parte, &l perfil de la dewda m‘mejord
cons i derab lemernt a Qe 2l plazo promadio de vencimiembo de  la
deuda =22 amplid de 250 dias & mé&s de trez afos. La caphacidnm
imtegral de recursos del padblico por parte de  los  intermnmediarios
fimarciaros prasentd um saldo al 31 de diciembre de 1991 de 313,95
Billomes de pesos. lo gque rapresenta un incremsnto real de 9.1%
oom raspacto al saldo del alio anterior. Denbeo de sste conbexho,
la captacidn de2 la barca mulbiple aumentd 7.74 an berminos raeales,
miantras gue la de los obtros intermediarioz financisros lo hizo an
15,1 por ociento,

A consecuwsncia del mayor dinamismo de la  capbacidn de 1oz
imtarmediarios financieros no bancarios, sehbos mejoraron en U
purnto parcentual suy participacidn 2n el total. gue e ubhicd  an
21.2%. &n tanto que la captacidn de la barca multiple paercdio
tarraerns 2n la mizma proporcidn, repressnbands 2l Fimal del afo =l
FE.eK del total. El fimsnciamiernto otorgads por la banca maltisls

255 4

o0

fx2)

2 morecda macional a los sactorss no bancarios  adumeshs an
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millomes ode pesos Jdurarbe 1991 1o gue repcssents o6 ircransriho

23,17, De este tobal 21.4 Dillones de peszos s canalizardn

m
[..J
{L
i

I

B enpreszas y rarbiculares v loz reztarntes 14 illonss &l  aobiernso

123

= RBomdes, va  ouse el Cebtes s2  ha venddo da;ds i

gy
H

g braves o
dismiricidn ocomstante, gus al 21 de dicismbres de 19910 era de B37W
e bérmirnns realas.

Dararite 1991 laz tazaz: de intsrés pazivas oconbtindaron su

tendercia descendentes oomo resultads de la disminucidn de la

inflaczidn, =1 = iarto de las finanzas pdblicas,. la entracda de

i
la certidumbre de uan mernor rissgr cambiario.

L

a 22 diaz la taza primaria s reacddjo

i
[
fr
it

1
Ul

- ode owurn promecdio e 2K sn dicismbre  de

-

2o ocasi LN puntos,. al pasa

19910 a 16£.2% e &l mismo maes cde 1991, Para 1 CPP la reduccidn fus

Ligeramantsas meanor al pasar e 29,2 a 19.9% an =l periodo
et Loracdo.

De e=sta manera, la ecornomia mexicama ha dejaeds de  tramsferir
divizas al exterior, las ocuales hasta fimgs de los ochents
Tleaaron a ser dael orden del 54 del FPIRB. Por sl conbreario, abunra
recibe racursos nebos superiores 81 2X del producto. La Ffavorable
avaluridn de la balarnza de paaons permitid auese al 1o, de moviembrs

cle 1921 las resarvas intasrnacionales cdel pals szcendisron a 16 mil

I+
i

710 millones de délaresz. s mivel més alto de  la kHizhoria. E=ft

moatto reprasenta wn irncremento de 10 mil 122 millomszs de  ddlares

con ralacidn al cisrrse de 19388,

5. PERSPECTIVAS PARA 1992.

b
o
b

Cor base an astosz antacedentes s2 pueds ssperar gus 1992
m afio decisivo para consolidar la estratégia scondmica Y
continuar avarnzands =2n los objetivos brazados.

Er este seantidoe. 1 Gobisrne Federal mediamte loz Oritérios
Gererales de Politica Econdmica para 1992, T pEoporee alcanzar
metas anudalaes gue rebassn laz hasta ahora planteadaszs,. & zaber,
lograr wuma taza de inflacidrn de wum =8lo digito: ProEsadir la
ramdparacidn aradual del orecimiento scondmico,

1
FIB crezoa a wma btdsa zimilar a la o2l presenbs aflo, e ]




corbribiir &l mejoramissto del rmdvel del vida de la soblacidén,
Frav isrdn enfaziszs ern la  sducacidn, 2] dezarrollo ruaral y ol

madicanbiente, v conbtinuar la moderndzacidn de  la  scornonia. £l

alamarnts cernbtral para alcanzar sstoz obietivos ssauird =zisndo la
iz Ciplina emn &l ejsrcicio de las firnamzas pdblicas. Fara tal

@fects, &1 Presupussto ode Egresos de la Federacidn  prebesds
obtarnar un supsravit del balance  firancisro del sector pdblico
agquivalente s 0.28% dzl PIRB, sin considerar los ingresos  probablaes
durante =1 afic de la venta de  lazs  restarhes  institucionss

|

i

finamntieras. Donsiderarndo dichoz ingresos =l supEravit saeria

3. 1% del produgcto,

6. NACIONAL FINANCERA, HECHOS RELEVANTES 1889-1991.

1989

- Tramzsformacidr a barca de seaunds piso. recrisntands =

- 1}
G et

apoyn a los sactorses privadozs v zocial e los  campos de
industria, =] comercio v los servicios.
F e

&l

o

=~ Irzorporaczion del patrimonio v las  funciornses o

e

i b4
Frotusi .

- Aumento de=l Capital Comtable ode 477 mil milldérnes de pesos en
rovisnbrs de 19882 a 3.2 billones en dicienbre de 1989,

- Sa ravalud por primera vezr la cartera accionaria o= la
institucidn.

- @2 elimindron 2.4 billones de pesos de activos improductivos,
parmitiands a la Institucidn operar @n condiciornss da  mayor
aficisncia.

- Qolocaczidn de Bornos Bancarios para 2l Desarrollo Incdustrial a

plazo de 10 afos=s.

1990.
~ Naziomnalizacidmn de los programaz de descusnto de 44 a solo &
- Ba pone en marcha 21 sistema tarjsta enpresarial.

- Degsincorporaczidn de Minera de Canansa v 128 enpras

]
ju
it
fu
il
]
i3
i
&+
£
3]
Fow
O
3
18
ot
e
]
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4

-  Establacimianmts de ssguemas

simplificado.
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= Irncorporacidn de intermediacrios fimancisrozs no barncarios.

- Regress a 1os mercados internacionales de capibal trazs  ocho

0 mil

L

11]

- Tramsferentia al GHobisrmo  Fedaral e 3.1

s

1
délares dal pais voy achivo institucionalas en nonada exbranisra.,
coms procacho de la trrEgos i acidn ) la deadda b rra

rasshrushurada.

- Sa avanzd sn &l procesn de  cdesoomcentracidn asonrdfica
cresvdoze ochn diveooionss regionales YV 3E aficinas u l-]

raprasantasidn ashatal v de plaza. 1991,
- S@ carmalizardn recursos al sector privado por 14,09 billormss

(4 vaeoss mids  due  an 1990) ., gquie rapraesanban 98X del crédita

- S apoyo a 34,364 emnprasas mediante oparaciornss de sacuancdo
pieony 944X =2 ubican 2n 21 irmterior del pals.

ves del Promyo 2 Jdisron oréditos a S2.793  amprasa

|'1' i

e o monto ode 2.6 bhillones de pe

]
O
0

5 e intermadiarios firnarncisros

1]

- B2 oborgardn créditos a trav
Ppor 1202 billomss de pesoz: 9% de oborad a hbraves de la  banca
oomnarcial.

- D@ amplid la red de intermediarios firearncisros os 1259 an

o

1920 a 2E£1: integrada por 23 barcos. 127 urnions:s de  orédito, 4

H]

nbidades de fomenbo v €9 arrerndadoras fimancieras v emnpresas o

i

{

Factoraje.

- S conbtribuyd con 21 sistenma de tarjsba amprasarial o a la
caralizacidn de recursos a traves del pronye sn apoyo oe 103,000
BT EESRS .

- Sa astablecid sl Frograma ode Asssoras Enmpresariales.

- Ba ohorgarorn garantiaz por un inports de 973 mil millores de
EESOE BN aFroyo 8 24 amprasas.
- Damtro del Frograma e Aportacidr Accionaria, e

cofapranatieron 283 mil millomes de pesos, con wun ircrsmenbto ol

23.4% respecto del alo anberior  en Sérminos reales.

- Se participd con carital de rieszaoc am 2l dezareollo de 45

proayachos, oo recyrsos por 172 mil millones de paezsos.

- Sa fortaleoid la prasercia sn proysachos asaarcindushtriales.




ey Faeeudteos comneronestidos por 40 mil millones de pesos.

- SBa Formalizacrdm &% megocios fiduciarios dembtro de 1oz gus

’Tl

desztacan los fideicomizos de Petacaloco cinco v seiz en el estado

e Guerrero, Asrovias CPO y Chihuaboa 91 CPOL

- Sa oolocardn cuate o Smnisiones te = carhificados b -1
participacidr ordinarios amortizables, denoninados Creditage 21,
oz o bokal de 2.9 billomses de pesos amibidos sobre los derechos
che oobro de ouna parte de la cartara rediticia de segunds pizo de

Mafim. Se coloCardom por cuenta del gobisrno del sstado e
Chihuyabwa los certifi cados de participacidn "Chihuabhua 91" por
700 mil millomes de pesozs.

- SB@ participd =2n los mercados  intermacionalses ocom bras
smizionaes Jd2 boros por oun bobal de 3735 millomes de délares.

~ Sa ophimizd la inmfrasstructura de Lelecomnunicacionszs oo la

implarntacidr del zigstema de comunicacidr via szatelite a mnivel

- Sz contimdd con la implantacidn del Siztema de  Informacidn

Finarnciera por Centros de Utilidad.

-

Foyo al programa de descorcenbracidn. la

o
i

nstrumanto, 2n a
apatrtura de Lrez repraesentac

- Sa difundidé la segunda fasse de la camparnsa "Reosursos
Convertidos ern Hachos, "

- Sz dezcongelaron recurscss deposzitados en la Tesoreria de  la
Fedaracidh por 3 billonaes de pesos para diversos proyechos de

desarrollo scorndmica.

- Sz logrd aumentar =21 nivel de capitalizacidn e la
Inmstibucidn del 6.4 &l 7%: irdice supserior &l micmine e %

redquerides por la ey de Institusionses de Crédito.

- Sa continud corm 2l proceso de haoer congrouenbes

il
et
R
Pt
Y
i
el
=3
1]

capbtacidén de recursos con 2]l obtorgamiento de crécdito.,

i

7. PANORAMA GENERAL DE LA NSTITUCION 1989-1991.

Arte un entornn econdmico cada vezr méas dirdAmico v demarnciants

-~

@] siztema finamncisro mexicarns ha debido adecusrze s; justs

medida denbtero del proosso de nodermizacidn imtegaral rals., 2

@l
2]l =enbtido de imprimir a loz cambios um alto sembtido ode  wrgesncia
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para poder llegar bierm v o a Lisnpo al =siglo HEI. con emprasas oon
mavor eficisnoia, oo enprasas de sxcelencia.

Coma reswltads de la reforma odel Esztado v ooon base o en 1
lirngamiantos emnanados del Flam Nacional de Desarrollo, terdiantes
1

a impulsar la modernizacidén del sistema finamoisro, se 1

2t Naciornal Firnancisra wrn proceso de  cambkioc sstruactural, viEme
g =28 definid wem  bres  asbtapas: reassbhruchuracidn = 1929,
cornsolidacidsn sm 1990, v oraecimisento para  apovar &  racuparacidn

scondmica a parbir ode 1921, Dmstacan  comoa 1oz elaemenbozs mas
ralavantes del cambio: haber ampliado Ssu campo de  acoidrn & losz
gacbores comsrciales v de servicios,. ademazs odal imdusterials
raeorientar 24 apoyo para abtendsr preferentemsntse a  las  snpresas

micro, peaguefias v medianaz sn los zectores privado v o social

R4

ootvartirss an banca de desarrollo de sequncdo pisa.

Dngramte &l Ltriemio 1989-1991., Naciomal fimanciera dirigoid  sus

e fusrzos praefarantemnarnte a fortalecer &1 desarrollo imtegral de

ot

as amnpresas proporciornandoles ademdzs  de orédito oportunn vy
afiziente mediante novedozos EBEJARMAS e firnanciamisnto,
garantias para acocader al crédito, capacitazidrn para elavar s
ival de gestidn smpraesarial, y asistencia téonica vy beonoldgica
para mejorar =u productividad, Entre 1989 vy 1991 ze aral i zardm
recirEos a 20 mil empraeas arroximadamente. resaltando gus durante
1991 =& dio apoyo al £8X de este tobal. Desdes 1989 la irshitucidn
e varnido inﬁrementando s4 tivel de financiamierto al  sechaor

privado, correspondiendoles en 1991 2l 995 del ftobtal canalizado v

m

sraratpdoss mantamer e 1992 seste mivel de  proporcid. e mx

ot

&

forma,. =1 zaldo de la cartera de crédito al ssctor privado gue ey

-

19289 representaba 2] 24X para 1991 crecid al 26 por cianto. Ewm
forma zimilar. al retirarse Nacional Firnarncisra de las opsracionss
de primer piso. la proporcidn del fimanciamianto via operaciornas
de descuanto paso del 68X en 1989 al 974X en 1991, Con la finalidad
e ampliar los instrumentos de apoyo & la micro v peguela anprasa,
ar 1990 =& puso en marcha 2]l sistama de tarjeta emprezsarial.
Desde sus imiciocs ha  conbribuido de  mnamera importamte =n la
izacidn de recursos al sechor microesmprazarial. Mazhta 1391
otal de limsas regisbraed azcendid a 17 mil. Erbtre  loz

i
il
3]
3]
8]




sarvicios gue ofrecs sshta btarista =22 encusnbran =l sEadro e
1

3
vida., la distribucidn de fascicuwlos de captazidn v la =antraaa de
la carta Nafinm.

amoEso al mrédito, ]

1]
ot

Al hacsr mas demosrdatioo vy masivie
finarmciamiesnto promnaedio por enpresas s reduio de 180 millonss de
1 :E?-

g 1989 & 163 millones

i

1. oot Lo oual o se aest

i

B

1]

i

T
i
!)_l

ridierds cada ver mads  amnpresas oe mernor btamalo oo menos

1]
T

i)

FECYFE0E, maximizarmds =1 apoyo de la Inmstitucidn &l sector
anprazarial. Uno de log aspectos gue ez digno de mencionarss, =5
i duranhse 1991 =l 78% del firnanciamisnto bobtal canalizado =z
destirng a apoyos & nivel regional.  porcentaje gque 2e 0 Compara
favorablemente con la distribucidon del fimanciamisnto canalizado
2 1929 y 19920, afocs en que 1o apovos regionalss significardom el
£2 v 73% del total. Con el propdzito de ofrecsr unma gama de apoyos
guiz rasponda mejor a las recesidacdes finarcisras del  sechbor
amnprasarial vy de avanzar emn 2] financiamisnto masivoe a la micro vy
paegusfNa enpresa, = 19289 s amplid la red de rmtermediarios
financiseros registrados. paszsando de 75 sn ese afio., a 267 an 1991,
Ez importante destacar gue del tobtal del 1oz recursos canalizados
durarnte ase afo, =1 29X g2 oborgd a traves de la banca  comercial
Cor =l fin de obtorgar un resraldo institucional  gue permita dar
acceso al firanciamientos a wun mayor ndmaro de ampresas. a parbirv
iornal firnanciera puso =20 opsracidn ouan FroeEe &ama
a otorgar garantias a proyectos prioritariocs de albo

rizsan. Este sistema, ademas Jde diversificar laz fusntes de
Fimarmmiamieanto a las =amprasas,. permite a Nacioral Finanoisra
apoyar el desarrollo emprezarial sin canalizar recurzos ode  mansea

dirscta. Fara 1992 =z& conbtara con un zizstema de  garantias

i

corfiamza de crédito, con el cuwal 22 apovard a agusllas miocre vy
paguafas emprezaz  gue actualmente no =2on atendidas por los
intarmadiarios finamciaros.

A partir de la reestructuracidén de MNMacional Financieras la
astratéaia de inversidn accionaria. z2&2 ha realizado bajoc dos
mocdalidades: inversiones 2n forma directa. btemporal vy minoritaria
proyectos viabkhles v prioritariozs, o dirversionss  indirsech

&
rave:s de loz  forndos o sociedades ode irnversidn dae capitales

o m




(Sirmas). Duranbs @] psriodo 1289-19210 2] monbto de las inversionss

-5
x‘!’x
i

Ut
5N

wiio & 354 mil  millon dE pEsSos. Dirarntse =1 o 1 &
aralizado, la Instibucidn diversificéd =us  fusnbes de recursos
meadiarnte la creacidrn de  muasvos iftrunantos de  caplbacidn  oon
elazos v bazas acordss & loE periodos de maduracidn de los
proyvactos vy 5w generacidn ode fluio de efechtivo, aas Eernitan 20
sarn dezsareollo v oes tabilidad. Emn momeds maciornal, duramtse 19289 v

colocaciorms de bhondis por un Lobal de

.3
o
<
i
gi
il
jH]

1990 =2 raalizs
Zal Dillones de pasos: aste instrumernto de largo plaso lrorasmnetd
54 porcentaise de participacidon s o=l =zalds de la caphacidn
institusional del Z21¥ en 19829 &l 459 an 1991, Iguwalmsnbts an 1991
Maziornal Firmarnciera oolooo amn &l mercado. por cuanba de  Lercaros,

carbificados de participacidn ordinaria (Credibur) por wn nonbo e
2.8 billones de paesos. strumnanto oorn varciniento a  who o dos

afoz v respaldads conm la cartera de crédito de segurncdo pizo ode  la
t

Eri cuanto a la captacidn de recursos del exbterior, 1990 marc

fus

2l irmicid de uma rdeva  preserncia de Nafin e 1oz moercacto

ul

irnternacionales: desde entornces hasta 1971 ze ham oolocads cimoo
boroe exbarnos por 565 millomes de délares. denbro ode

)
los gue destaca por ssr aiico R S0 Qérero, la recientse amizidn

m

dae]l MILE (Mewican imdex Limked BEurocsscurities). For obro lado, =

1

impartante seffalar la participacidn  integral de Nafin' macdiants

azquemas de corcertacidn,. programas tendientes a mulbtiplicar 1

g1

labor de azesoria v capacitacidrn empresarials asssoria  técrmica:

16 el crédito: oo lozacidn e borms Du I

—

barsati iz

infrasstructura,. asi como programas especificos de apoyo a cisrbos
sacboras de la sociedad. Un aspecto sobresalismte lo oconstituye sl
fortalacimiants financiers de la Institucidn, cuyos altos indicss
de capitalizacidn la permiten contar oon un alevads potencial para
realizar inverzsiorns:s en capital de riesao. La rentabilidad dsl
patrimnonio &n términozs reales paso del 2,.6X 2 198 & in.z vy
17.5% an 13990 vy 1991 respectivamanta., Durarmte &l periodo 1989-19391
=& digsafNo o ssgquema de sobretasza flexible, guse permnitid adaecuar
agilmente &l rendimiento de la carbtera de crédito con el costo de
1

oE pasivos institucionales. Para 2] adesuads coumplimiernts o la

88




Framidm D2 Nafim  como baocs de  desareollo, 2% irndispensable
cofocsr el dmpacho de sy achividad em apoys a la micro v pegquefia

mar e o o ello gue periddicaments: e han lleavado a  ocabo

1]
it
14

e

trabajos de avaluacidrn a traves ode la Combraloriz Imterma  de  la

o
i

Irshibiucidn v se harn indciads esncusnzstas para  idenmtificar l&

]
et

debilidades v fortalezas. La Lransformacidn llavada a cabo  &n

1]
0

altima trienmico ha dado como resulbado ogws Nacional Firnamcisra s
2 la actualidad wna  instibtucidrn finanocisramernibs sana, £in
astrysturas redundantes v lista para apoyvar intearalmente & la
modernizacidn anprasarial. Las acciores realizadas 2n aste pariodo
Farm reafirmads sy awtosuficisrcia finanoisra vy garantizeds =1

cumelimiernto fubturo de su mizsidn.

8. PLAN ESTRATEGICO 1992-1994.
En =1 mar oo e [ L& Soornmil a caracterizada o Bl

globalizacidorn v =1 rebortn a  uwma a2ta

T

a o cracimisnbo oon
ezhabilidad de precics. =1 desarrolls del pafiz reguerira oe
2RPEESAE Y amnprasaricos compebitivos a nivel intermacional.

Erv 2ste contexto, la barnca de fomernbo he debido modermizarzse,
orientands s=u respaldo a la busgueda de uma mejor  digteribucidn
ezl ingreso y &l desarrollo regional. Para apovar ] orscimisento y
la consolidacidn ode 1 snPresas madicarnas. a finm de gue sshas

&
aloarmnoern los nivelass da axcelerncia quse al raevo enbornn damnarcia.,

o
i

durante 1991 Naciornal Financisra inicio wum aejercicio sistemétioco
de planeacidn estrabégica ocon la finalidad oe o ientar v
comnpromneter sus recursos al apoyo de las acciormss  del Gobisroo
Faderal 2nfocadas al desarrcllo sacordmico del  pais. El mprograma

aehbratégico de Naciormal Financiera =22 @ conforméd  derbeo ode wn

it
et
m
w

proceso de plansacidén sistemébtica. aguse tomd como bas

direchricas de las avutoridades, la Reforma del Eztado v la Aperuta

Comarcial. El proceso de planeacidén incluyd urn diagndstico gus

parmitid precisar laz fuerzas vy debdlidades de la Inmstitucidn v

laz meceszidadesz del pals & nivel regional. zectorial v por tamafio
t t

de ampresa., hazt darivada amn la mizidn irmstitusional. los

a
ohjetivos v laz esztratégiaz, defirmisndose cuatro Arsas pobenciales

i
e acciores para Nacional Fimanoisra.
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Maciomnal Firmamnciszra ez un Dareeo de dessecrollo, wn inshrunssto
de la politicea econdmica dael Estado, ariantadn a identificar vy
promovaer la sjaousidén de acciormss gque Fortalezcan v modsrmicssn la

1

infrasstructurs amprasarial. E A AP OVAar & prodilcs i dn Y

i
i
g

dizbritucidn eficiente de bismss v ssrvicios prirncimalmnent

]

I
micro,., peaguefas y madianas de 1oz zechores privado vy

las emprazas

zosial. Nafin fomenta proyvechoss =ocialmente prioritarios. favoreos
=1 acceso  de BT REART al firnarnciamiarnto fFormal., b irda
CAaRFAa cidn y azistencia téonmica para el desarrollo de urna mejor

gaesbtidrn empraesarial. promnusve la gerneracidn de akhorro vy ez licer

i

&l desarrcllo del mercado de valores. Diztingusarn a Nacional

Finarciera sd actitud de servicio v 2] enfogue inmovador corn apesean

zztricto a lag prioridades v obistivos nacionalses, oL Faviat sl
la mejoria del bienestar zocial v la distribucidn del ingrasso.

Fara loz préximos aflos la smstratégia global de firnanciamiemto
y apoyo integral de la Institucidn corsidara:s

a) Enfocar s atercidn de marera oraciemte a  las entidades

“h

adaerativas con un maeror grado de desarrcllo vy carentes de una
1

zdlida estructura 2mpresarial.

) Corcertar sy atencidn, cada ver mads,. 2n laszs snpresas mas
paguafas ., LA i tiaremn ancas al Sistamna formal il

firnarsiamiento,

=) Enfatizar en forma crecients sus apoyoss a loz sectorss  de
martfactura v agroindusteria.

) Marbternsr una oparacidn eficients v rentabls. que garantics
=L paErparencia v oorecimisnto.

&) Enmfatizar 21 papal catalizador 2 inductor en actividadses de
azeszoria, capacitacidn, asistercia téornica & informacidr.

) Crear macarismos alternos de financiamismto sm 2] nercado

e valores.

=] Desarrol lar capacidadss competitivas b - irngeniseria
firmarnciara v banca de invarsidn gque le paermitan debonar provechbos

ce irnvarsidn aspecialmente en infrasstructura abtrayernds  recursos
domésticos v extermoE hacia =211los.

b Amngl Lar la aama ode apoyos gue e ofrecs al seashar
enprasarial para  fomentar alianzasz estratégicas vy adauizicidn ods

g0




MO P ol &

Yemg Lo iores conpaebtitivas irnternacionalmnenibe.

i)Y Farticipar =n 21 desarrollo de una culbura  smprasarial  an

2]l zector agropecuyarico,. detonandn esgusmas de asociacidn aenbre =l
zactor privado voo&l  social, apoyvados  2n asguemas  firnancisros
participarcio 2n 21 capital de las enprasas Y promoy Larudo
capacitacidn v rnusva baormnldgia Fara aus Nafim ternaa éxito,

deberd abtendsr, sismpres desde 2] seourcds piso, &l mayor ndmero de

i

smpresas prosible en los seamenbtoz objstivo, haciendo 1o gus obros
ri bBEicer, logramdo wna  mayor  eficiencia 2n los fegocios o
atarmidn maziva v desarrollands habkilidades relacionadas oomn barnox
e inversidn  gue garanticern la calidad de loz productos vy
sarvicios de alto valor agresado, para estimalar la inverzidn y la

ger@racidn  de alhorvro inhbarrno.

DESEMPENO INSTITUCIOONAL 1991

L.as Arweas sespaecificas 2n gque actda nafin son la industria, =1

e iy los sarviciog, oriertards 2w Camnpo de acoidn & 1a
pronocidn de saervicios  de crédito, fimanociamiento. y asizterncia

térrmica que propilicien una sinerala enbre los factores produactivos

de la ecoromia.

La furncidn imstituciomal ocomo bamsoo de  segunds piso. &
ampliado cada vaer mz =21 universo de anprasas apovadas 1o e ha

permitido multiplicar los benasficios ecorndmicos v sociales.
Sa ha marternido especial cuidado anm o gus la opsracidn ode Nafin
zza adbofinanciable, para parmanaecer Con Wha posicidn Firnarnciable

rermtable,. conservando sismprae su serntido social.

APOYO A LA GESTION EMPRESARIAL A TRAVES DE FINANCIAMIENTO Y
ASISTENCIA TECNICA.

Duarants 1991, la Irmstitucidn orientd su aztrabagla chz
finarnciamiants ocomo banca de desarrcllo en o vertiasnbss
furndamentalas. Primero, continudar con 21 fortalacimiento de  los
programas de descuento orediticio, buscando abterchesr &  un mayor

riQmero e 2npresas a bhraves de asgusmnazs simplificados, masivos v
reavednsog: y  zegundo, cotitribd e a la mrea i ém bu [ LA

imfrasstructura para la modermizacidn de la micro, peguafa v

o1




R SRR — El

madiama amnpraza. Nacional Financisra &3 la banca de desarcollo gus
cuamtan oo la mads amplia red de intermediarios financiseros gues
incluve bres bancos de desarrollo. 20 comesrciales. 127 undornes de

crédito, de laz cualss s imoorporarom 44 durarnhs 1991 19 numvacs

Ll

arbidecdes de Fomsembo oo 1o aguese 32 bisnen regizstradas a 452 =]
imicié la incorporacidrn de arrandadoras finanoiaras v oemnpresas o

factoraje comd nusevos internediarics.

CREDITO.

El fimamciamiento a través de orédito durarte =

ot

siercicio fiis

de alrededor de &1 Billornes de pesos, =l resralds al sachtor

x“"

pablico s circodamescribid fundamesntalments a la actuacidn de Nafin
1.

agemrte firanciero del Gobisrnoe Fedara Cyo apoyo ascardio
chiramte el ejercicio de 1991 a 3.3 billomes de paesos, de 1
billormes restantes =1 &€4% s2 daestind al financiamiento para las
importacionas y programas aspecialess, carnalizandoze 2 34 mavoria
al apoys de smpresas del sector privado.

RESPALDO FINANCIERO A TRAVES DE LOS PROGRAMA DE NAFIN.

La Inmstitucidn, a través de =sus programas de  desousnbo
canalizd duranta 1991, 12 billomes 232 mil millomes de pesos,
Zifra superior an 2644 2n términoes reales zi ze l& compara con los

!

2 illormes 230 mil millones de pesos obtorgados s 199

]

i

i apoyd a 54,364 ampreszas. cifra supsrior e 40,611 a las

i
]
ot
w
(XN

daz 2n 1990, reflejando un crecimiento de 2935 por cianbo.
Dzl total de emprasaz apovadas, =] 52K corresponds a micros.

2l 467 a peguefasz v 21 2% a madianas v garandss anprasas.

L]
i
et
-r.
I
bt

Lotal de recursos ejercidos.

as
rapresentaromn el 47%, 2]l comercio el 33% v los servicios sl 20 por
+

PROGRAMA PARA LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA.

El obhjetivo de sste programa a2z 2

ot

AROYD Y Rromnocidn para 1

i

o

Creacidn v o desarrallo de micro v opeguaBaz anprasas. va o gus éshas

a2




R b .

ravistarn importarncia decisiva para 2l desarraello acondmioon oy

gocial del paizs por su conbribucidn & la ircorporacidn de los

crgpeos e merores ingresos & la ecoromia Formal,. dada sy capacicdad

[0
]

T

e aclaptacidty vy oermeracidn de smnplens por muw apoyo al

H

dezarrollo regiomal v osu significacidn en el emprasarioc maxsicano.
Como resgpalds al micro v peguselnog empresario, duramte 2] sjsrcicio
de 1991 22 canalizaron racursos a bravés ode aste Frograma por 8
Rillomes 596 mil millomes de pesos, apovardo a SZ2.793  anpresas.

Estos recursos caralizaron prircipalinsnte a Jalisoo. Nepsvio

]

Ladn, Distrito Faderal, Siraloa v Sonora,. gue sn cornduwrho captaron

2l 374 del hotal.

Laz actividadss que demandaramn mayor2s racursos Son Daf w1 (137 alwlp e

al por mernor de produactos mo alimenbicios: textil vy  prarndas e

H
n

vashir: comarcio al  por mayor  de produchtos o alinenticioss

atbtobtransportes productos matdlicos, mAadiraria Y ke IS =i
alimartos, bebidas v tabaco vy cormstbruccidn guie iy oo jurnbo

abzsorban al A0 por ciepto. Dentro de la microsmpresa sl 749 ds las
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MODERNIZACION.

El  Programa dz Modarnizacidn POy a & las BINEEEERE
irdustriales, oomerciales vy de servicios quse  reorientan =14
sgbructura,.  procesos producktivos vy de comercializacidn Fara
imcramentar y mejorar sus mniveles de ocompatitividad rnaciornal =2

intarnacional.

Es propdsito de este Programa gua las =sneraesas logrse;m uns
mayor eficisncia v productividad, 2 términos  del peoduacho,
calidad, Precio, digtribucidr, comercializacidn Y sEFVICIoE
imherentes. Para 2110, Naciornal Financiera proporciona oréditos vy
garantias Fpara inversidn =t maguinaria, 2gdipo 2 instalacionss,
destinados a la modernizacidérn de lazs smpresas, agl ocomo para
cubirir las recesidades de capital de trabaio permarents. Al anparo

e e Programas. durarmte =l afic == oo L ond rasmaldo

o
]

finarmcisro a 1,375 esnpresas o wn bota de 3 billorms 290

1
milloees de paesos El finamoiamiento e destind primncipalmentse &

a3




de Nusvo Ledn, Chibhuabluaa, istrito

1

las empre=sa irndustrials

Fadaeral., Sinaloa vy Baja Califormias ertidades  Cuva industria

e ilrid el $EK el ETha v Fimamolsro Fara impuleEar la
modernilzacidn.

Entre las maz importantes ramas gue fusron financiadas., =1
S4% de los tﬁ:uF~H~ za arvouenbran 2nr alimentos, bebidaz v btabaoo:
cotshrussidn: pro cdwechbos metdliocos,. maguinaria v oeguipos comsroio
al por maror de productbos mo alimsnbicios: textiles v prandas s

vashir v slectricidad v agua.

OTROS PROGRAMAS.

Durante 2] paricdo ernero-diciembrs ode 1991, a travészs de  obros
programaz de  descuento entre los o gue  sse sncuentran =l ol
Dezsarrollo Tecrnoldgion., Infraezstructura  Industrial. Estudios v
Azsaesorias al Mejoramiento del Medio Ambiente” BEE ohoraan
fimanciamientos por  wn monbto  de 346 mil millones de  paesos,
bereficiandoss a 196 emprasas. Considerando la distribucidnm  por
srtidades federabtivas., el respaldo financiero fus canalizado hacia
las eampraesaz ubicadas principalmente 2 Baja Califormia,

Chitosabmaa,. Nusvo Ledn, México v Tamaulipas. Ert cormjurnto asho

L‘i

ashtadas captaron &l &1% del +total. Las actividadss scondmicas
apovadas gue abzorbisron 21 90X de los recursos de ssbos proaramnas
fusrom: construccidn, servicios, productos metdlioos,. maguinaria vy
2auiipo de bransporte: alimentos, bebidas y tabacoo: y sustancias v

produsctos gquinicos.

SISTEMA DE TARJETA EMPRESARIAL.
l.a puszsta an marcha del =sistema de tarjista emoprezacial hka
cortribuido de  manera importante a la canalizacidén de recursos &
través del Promyp para apovar al capital de trabaio, azi cono
Fara la adauizicidn de activos fijos de laz micro v peguelas
EMREERE .
Sa han susorito convenioz  para la operacidn del  zisztema  con
12 baroos vy 37 uniornss de crédito: azimizmo =s  inicid  corn los
zatvicios adicionalas gue ofrece la  barj

3 &
Somn s2audro Jde vida, fazsciculos de capacitacidrn v Carta Nafin. A
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ashe irshrumnants e apovaron duramts 1991 alrededor  de
T3, 000 micro v Reaguenas enPrassas por un montn de mas de 1.5

Billormes de paeso
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GARANTIAS.

Eshe programa bisree como obistive facilitar =1 acceso  a
Fimarmciamismto de proyvectos Con gararntias insuficientss para  la
barca, o de alto riasqo ode gran impacto, mediante =1 otoraamisato
de garantiazs salactivas., complensnbtariazs en proyectos téomicamerte
viables y rentables. Ademas, Ltianse la ventaija de diversificar las

Fumrmhtes ode finamciamiento & las anprasas. i ke Naocional
1

Firamciara canalice recursocs directamsnbe. Duiramts 199
Imstitucidn oborad garantias por un inportse de 973 mnil millonses de
FEEoE an apoyo de 24 smpresaz. A bravés dael Frograma de Dezarcallao
Tacnoldgicoo s garantizardn 12 mil millores,. de estos 961 mil
millores corregporndiaron a operacionss sspeciales,. anbre  la
destacan: Grupo Mexicano de De=zarrolle oo 120 mil mil
carratera 2d. Juarsz Cd. Jimérnez corn 700 mil millores v la =
e boros del Grupo Sidek por 40 millones de délares.

Nazional Finarmciera ha emprendido diversas accionss en apoye a

&
la micro v peaguafa enprasa, corvzartareds volunbtadass ode divers

{r‘l

artidades pdblicas v privadas <o la  banca, tales comd 1oz

L

Simdiantaes asquanas: =259uEmas e desarrallo  de las micro vy
padguefas anpresas proveedoras de los grandess compradores: comvenio
de oolaboracidn conjunta Nafirn-IMSS: corveriio oo la Comizidn

Fadaral de Electricidad. v cornvernio con Hawlsasht Fackard.

CAPACITACION Y ASISTENCIA TECNICA EMPRESARIAL.

irarnte 1991 Naciomal Firnarncisra, cdezarralls R i

m
b

Programa de Capacitacidn Emprasarial cuyo  objetivo sz conformar
e infrazstruchura gue a partir de los orgamismos maburales oel
zactor privado yv social, ofrezca =1 conjunto de servicios de apoyio
Qb S2 redquiseren para fortalscar 21 parfil aeEreresial e

smpraesario, imduciends los erincipiocos de la calidad  total TR o

SN

corbaxto dea azosiasidn Y aarupaniardo, TR L) parmita AW
incorparacidn &l procsso de mociatr il zacidn chel pals. Ls




linsamientos principales del Programa sons:

mmearrollar un programa gue bReneficie  al MEY ot tameErn che

]

il
]

mEresas, Jubtilizands nébodos modernos de tecnologia sducativa v de
Fomarnbo anpresasrial.

Corimerar S loruEs CI los Srganlsmnos oL raalizan
capasibtacidn v asistenTia btéomica.

Irvdhecir  masivamente wrna  pidseva culbura amnprasatial LR
fortalez-a la actitud oreativa, smprrendedora v ooomestibtiva.

Eri la faormulacidn = irvstrumernbacidn de  las  acciorss ode

%k

citacidrn, considerar las condiciornss de dispersidn reliornal v

ara
sectorial,. asi como 1oz mivelss aducativos de 1oz enprasarios.

El Programa conbtempela un paquets de caracitacidn =smpresarial
e el ques estaran involuorados =1 ITAaM,. =1 ITESM, la oreacidén  de

despachos de capacitacidn y comsulbtoria, v la oreacidn de una red
cha capacitacidn smnprazarial conformada por las entidades con laszs
gide intaeractua 2l empresario como puedsn ser las grancdes enpraeas,
los irntermediariocos finarnciaros, instituciornss de educacidn media v
SupeEr 1or, organizaciorss anprasarialaes =) imstitusiorems e
apacitacidn del zector pdblico,

Er &l tramsocurso del sjercicio gl Consedjo Directivo auborizé
] establecimiento del Frograma Jde Azaesorss Empresariales. Somo e
instrumento para multiplicar la labor de asesoria v orisntacidn an
la agastidén crediticia a las empresas aszociadas e diversas
camaras. Como resyltads s cuyasnta oo 432 asesores  enpraesarialss
a2 todo el patls, pertenscierntes & la Camara Naciormal oe la
Industria Restaurarktera (Cani rac). Camara Naciomal e 1

Industria de la Construccidn (NI . Conmfedaracidn de Camaras

Nacionales de Cometrcio (Comcaracs) . Camara MNMacioral e la
Induztria de la Tramsformacidr (Carnacintra), vy la Fedsracidmn
NMaciornal de tallerss Automobrices (Fenata). Durambse asste periods

oL
]

s2 realizaron acoionss de apoyo a 704 ertidadss (uriomnss o

crédito, entidadez d= fomanto, peguafn v mediarnos enpraesarios) e
llevaron a cabo 1,302 eventos de promosidn v o capac sidr oo &l
mechor amprasarial, con la participacidn ode 33,119 anprasariog: 5
pstabrlacid &1 Frograma de Asesores Financieros. cuyo propdosibo es
repatic el de Azssores Empresariales., paro llavads a rasshtros

g6
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imtermediarios firancisros, realircarndoss 783 averbtos de prooosidn,
corn la participacidn de 10,986 furcionarios v ejecyhivos.

IV. INVERSION EN CAPITAL DE RIESGO Y EMPRESAS FILIALES.
La esstrategia de inversidn Instituciornal a @ bLtravés odel
Frograma ode Aportacidn acoionaria  se orientd durarmte 1991 a
PEomovEr proyechoE nuevos: apovar snpres

5 va estabhlecidas dentro
ol al:

2
1 Frogramna il Raelocalizasidn Industri

i

resshructurar v sansar fimnancisramsentse a lazs emnprasass ademids o=
promover s participacidn s =1 marcads de valoras. Dichas
accionss e canalizaromn a travész de dos grandes vertisnbes: lasz

inversionaes directas gue tieren por obj

3 J
inversidn raquerida s aguellos proyvactos guse por S0 ineacho
econémico‘y sozial a mivel raciornal. son necesarios para =1 pals,
y laz inversiornss indirectas a través de las socisdacdss  de
irmversidén dae capital (Sincasz) o fordos de inversidn que Lisnaen por
ohjaeto pulverizar &l capital vy diverzsificar 2] rissgo,. &N apayos  a
pequefas y medianas empraesas con alto pobtencial de orescimianto.

Demtro de laz  inversiornes realizada

1
L
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monto Celulosa de Chikhuwabhwa con 20 millornss de délares. Fara la
puzsha 2n marcha de una rdeva planta de papsles finos v las
realizadasz en industrias la Marina (14 mil millorss  de pescos) v
Figaosro (1z mil millornes ba =3 Pasns) PAara AFCY AP la

reashruchuracidn finamnciara de sstas apprasas.

PROGRAMA DE APORTACION ACCIONARIA 1991

Durarte 1991, Nacional financiera fortalecid zu  pressncia
2r provectos agroindustriales, con recuarsos compromsticdos por 40
mil millores de pasos, que gernerardn uana inverzidn supsericor a  los
B350 mil millomes de pesoz y nudevos enslsos a mas ds 2,000

trabajadores, ademd:s de preservar mna oe 300, al respacho e

ut

subrayarn las irnverziores 2mn industrias brele v o la Llanara =i dorcds
oot 21 apoyoe de Nacional financiera se ha irncorporads al  sscbor

zsocial ern esztaz inversiones. Adicionalmente deztacan los provechos

de Visaflor, Citrosol v cafesz Solubles de Varacoruz. Es importante
mercionar gue 52 ha inmcursionado en rdsvas ramas de inversidrn oomno

1°¥g




2% la de fsrvicios hospitalarios, dermbro de la cual =2 apovaron  a
log hospitales Colima. Mercey s Guadalajara v Juamm Pablo IT 0 ee

9]

Mazatlan., Con una inverzidén htobal ode 230 mil millonmes de pes

[
<

aportaciones de capital de Mafin por alrededor ods 40 mil millones
e paesos. BN la rama becrnnlddgica. deshaca 21 Proyechs Movilzab
2]l monitores vy comunicacidn ode asstacionss moviles  via

&
zatélite. En cuarts a log apovo: camalizados a forndos de inversidn

Yy Sincaszs sobresalsn: Fordo Supra 2t &l apoys & mroyachos
tecnoldaioos, Simca unica  por Sar la primera @smn colocar  wna

snEpreEs 2t el mercads de valores v Fondo Opcidén e provectos de
caracter irmobiliario.

En el ambito de la promocidn, sz distingus Fordo  Amer imes
Fara promover la adoguisicidn de smpresas rnorbeansricanas, 21 cual
finalizd =4 primera ebapa de eromocidn habiendo reunido 24

millones de délares =2 @ identificarnds =su primer proyvechko  pa

&
inztalar &1 conjunto industrial de Mobtygl, Yiizatarm: ademaz desl

i)

ot
i)

North Amarican Envirommental Fund cuyo objaetive . fauzilitar

transfarancia tecnoldgica de loz Estados Unidos de Norbesmnsrica a

il
=

rugsthiro pals. vy Rpromover inversionss en mabtaria de meioramiscto v
montrol del medio ambisnte
El proyvaecta a ) Mmayor importancia Eroinov i do tadly) u)

coairversidn de variaz Sincas o es el de Ferropusrhbos  ooR P&

i

irversidn total cercana a los 130 mil millonses de pesos. 1:
oparacidn del Frograma se divide en dos rubros: los  recursos

conprometidos, guse sa refisren a  los morntoz a  inverhtic,

-
¥

i

aguiel los proyactos gue durarmte &1 aMio fueron  aprobados  por los
oraatns de decisién: v los recursos obtorgados. identificados  com

las sxhibiciones de capital realizadas durarmte 2] periodo.

Erm 2]l ejiercicio de 1991 sg comprometisron 2932 mil millones
de pesos. con un incremento del 23.4% raspaecto del afo arterior an
términos reales. De este monto, corresponden 141 mil millormes da

Feeos A provachos v 142 mil millomes de pesos a Simcas v Fomdos de

irverzion. Destacando por 2] monto inverticds vy sl sdGmers de
anpraesas apovadas lazs  ramas  de  zasrviocios, alimertos, paimica.

98




chras manufachuras y agroirdustria, De 21 enpresas apovadas, 12

sarbterecst & la peguela enpresa. 10 a la mediarma vy muave a la garan
industria.

D2l tobtal de smpresass beneficisdas,. =1 715 corresponcds a
PuEvoE provectos, el 16% s modermizacionss v oampliacionss y =1 13%
a resstructuracionss financisras. Se estima guse la inversidr a
raalirar Asmerard 764 mil millones de pezos emn inversiorss.
Err cutants a la regionalizacidn de laz inversiomes, sl 264 de
los provactos apovadozs =2 ubdca en sl ambito de influsncia de la
Direccidn Reagional Oriente, le sigusmn las regionalss Doocidenbs

Norashe, ambazs oorn el 16 por cisnbo.

o
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i
i
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Erv 1o oue respscha participacidn
irstitucional asciends & 52 mil millormes oe pesos v oa 24 mil

millorez de pesos en fondos o

il
1l

& i
adtorizadas durante el ejercicico, cuabro son de coberbura regional
y rdEve nacional. -

RECURS0OS OTORGADOS.

Las exhibiciores de capital raalizadas an 1991, por 166
mil millomes de paesos, supsraron la met lecida an Z0.3% v ==
incramentaron los recurzos oshorgadozs en 81.9% en Lérminmgs reales
con respacto al allo anterior,

Dal +4otal derramado, 133 mil millones ez FURE0E ,
corresponden a nuevos provechos vy 33 mil millores de peEEos a
Sirmcas v fondos de irversidn, 1o gque representd um incremambto s
térmimos realas de 2.2 v 152.5% con respachts a 1oz mismos  rubros
del afo anterior. Com los recursos obtorgados en provechos 22 apoyvd
a 28 empresas, ocho mds que =1 aflo anterior, asmerando inversionss
por aproximadamante 7.7 Dillores de pesos, berneficiandoss las
ramas d2 servicios., rapel. alimentos vy obras marafachuraz. por 1o
gz 2e refierse a las exhibiciones realizadaz an las zincas. astaz

Fuarom del orden de los 25 mil millones de pesos, misvhras gue an

o
t

los forvdos de inversidn de 8 mil wmillortes de paszos, apdemdarice

comshbituida la cartera por 12 Sincas v dos fondos de inversidn.
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PROGRAMA CONJUNTO NAFIN-PNUD PARA LA MODERNIZACION

EMPRESARIAL.

El objetivo del FPrograma NMafin-PNUD para la Modernizacidn
Emprasarial del Ssctor Privado ss la camalizacidon adecuada os
asiszstencia téomica especializada.  bDajs la modalidad de ooshtos

conpartidos, a anprezas rivadas va sstablecides oon 21 Eropdsiho

e fortalsecer su presencia coompaebtitiva en 1oz maercados nacional &=
imtaermnacional mediante la iroorporacidn Y desarrollo bu [
tarnologlias de purnta =20 Canpos talaes Do (1w bictacrnoloala,

alachrdrnica, ruevos mabtaeriales. informnatica v fusnbes albernazs de
arvEral a.
El FPrograma proporciona ziztencia btécrmica vy tecnoldgica

a
angleandoe 1oz recursos humarnozs v héchioos de Nacional Fimanoisara

arr comnbinacidn con sxpertos racionalas = internationalas

imstitutos de  investigacidn, fFirmas de monsulitoriag gt .
finamnciando el costo de este proyects hasta la  implesmentacidn
gabizfactoria de las recomsndaciorsms smitidas. El patrimonioc odel
FPrograma se integrd con recursos dJde Nacional Finarnciera v del
FNLID, quiisrzs aportaron 26D mil Y 405 mil dédlaraes.
razpactivamente,. 2n calidad de costo compartido. Adiciomalmenbta,

laz erpraesas bereficiarias del Proarama aporban  recuarsos Rara
cubrir part de  los ocosbtos irncurridozs o en los provectos ds

=
azistercia téonicza. Durante 1991 =1-] obbidvieron resuyltados

altamarntse pozsitivos destacandosa,. la conclusidn de 1oz provechbos
Hde  asistercia técrhnica de Ltreas EMPresas =R ezsbablacisron

regosiacionaes formales con siate emprasas vy se conorebtaron cudabro
rrovaectos: se constituyd 2l fideicomizo Modernizacidén Emprazarial
del  Sector Privado, vy se organizd wum curss sobre Gamhidn
Tachnoldédging y Propiadad Industrial en el que s contd oon la

participacidn dael Cornacyt v ode la UNAM,

EMPRESAS FILIALES.

La Imstitucidr marbtisme al 31 de diciambre oe 19

et
O
s

parbicipacidn acocionaria de nmanera dicrsecta en 145 enprasas. de la

1

cuales 56 corresponden a proyvectos de inversidérn. fordoz de fomarbo

Sitwtas v 99 anprazsas gue se encuentran distribuidos en diversas
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T el i

significd un decrementa rnomninal de 18,1% com relacidn & loz 43

Billomes que s& lograron s &l pericodo anterioce.

Las smprezas gue raealsftravon un mavor voldmesn de venbas

I =sactor

]

destinadas al  oorsums interno. 28 concenbraron en
comaErTial v oen las ramnazs indushriales de  sustanciaz vy produachos
guilmicos, maguinaria vy eguipos mecarmicoos. asi ocomo 2]l de produchos
alimarnticios. Entrae 2llas destasarn PMI Comercio Intermaciornal oom
3.3 Billonss e pesos, Delansse Maxicama oon 2.9 bhillomes v Grupo
Corpdumaz oo 1.4 billomes de pesos. En 1o refarente a  las  vantas
al sxbarior, sobrazalen PMI Comsrcioco Intermacional ocon 8,767
millornes de délarss. Azufrera Pamamericama ocomn 102 millomss  ds
délaraz, Fertilizantes Mexicarnos corm 118.4 millones de délares v

Compafia Minera Autlarn corn 48.6 millores de délarss.

V. ACTIVIDADES FIDUCIARIAS Y VALUATORIAS.
Cumplisndo con los obijetivos gque zselala su ey Oragdrnica,

Naziornal Financiera ez fiduciaria de los fideicomiszos. mandatozs v

3

comisiones constituidos por 2l Gobierns Faderal para =21 fomenbo de

la industria, 2l turismo, 21 mercado de valorses v oberos sachores

i
-t
]

erioritarios de la socormomia. Dtra actividad importarnts o

realizacidén  da avaldozs, tarbo

o

oparacidn fiduwsiaria, ez 1
inmobiliarios como industriales,

Duranmte 1991, e realizaron 715 avaldos que rapresenbaron o
ingraso neto por hornorarios de 2,479 millomes de pesos.

Dartro de los trabajos antes citados., esztarn incluidos  los
dictamenes técrnicos para la determimacidn de montos de la enizidm
de Certificados de Participacidn ordinarios de  laz corncasionss
otaraadas por la Secretaria de Comnurdcaciones vy Tranmsporbtes &
snprasas privadas para la opsracidn ode carretaras. Se aefectud la
ravisidn de la normatividad basica de loz fideicomisos, para s

adecuacidn a las circunstancias scondmicaz v juridicas, daerivadas

dal  cambio estructural imstituucional, siermds actualizada la
imformazidén basica de todos 1oz fideicomisos, mcdiante la
ampliazidn de un barnco de datos computarizado. Durante 1991 s
formalizaron &3 nmeaocios fiduciarios ocon inciderncia  en las
primcipales actividades scondmicas socialas, Por 24 importarcia
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y oomprlajidad deszstacan los fideicomizos de Pehtacaloo 5 0y 6,
constituido para la construocidn v oarrerndamisnts ode  dos plantas
tarmoaléctricas  sn &l shads e Guerraro. Asrovias CPO's.
Chilwahua 21 CRPO's garantias. Duraets el sisrcicio se conbiman oon
el proceso ode sxbirncidn de fideicomisos. programas v onandabos
habisrndozse astivauido wun tobal dae 5% regocios Fiduciarios.

Destacarnds por su imporbtancia 21 Programa ode Apoyve Inteorszl a la

ITrndustria Mediarna y FPasguela =21 gus intarviarns divrascta 3
imdirectansnte w2l Gobiareon Federal. bolnly la corrasporedlamtae

imcorporasidn de las furciones gue som afinmes a laz de Nacional

Fimarumiera.

BONOS DE APOYO A LA MICROEMPRESA.

Bajo este rubro, =2 agrupan loz  fideicomizos gus  Liernen
por Finalidad proporcionar apoyos de  capacitacidnm, aziztancia
téormica v firnamciamiento al sector microsmpraesarial.

En 1991, za ratificd =31 frarvzionamisnto it

= )

i

4

fideizomisos, oomd un programa mas de  caracher fiduciario ous

pretende eztablecsr instrumentos pot medioc ode los cuales o=

i

proporcione 2l apoyvo que demarnda 2l sector microsmprasarial.

Este programa =& inicidéd sn 21 afo de 1993 ocon o=l
szhablacimienta de 1o gus en esa época se conocisran  como Forolos
Eztatales de fomento Industrial,. dado gue en e principic los
Fideicomisos fusron establecidos por loz acbhisrnos ba = las
ertidades federativas. Conforme 2] programa se con 28lido, vy o&n
cotcordancia con las direchtrices de politica financiera dictacdas
por &l Gobierno  Federal, Nacional Finarmciara reacogid las
iniciativas de diversos grupos privados para orear mecamismos por
conducto de los cuwalaes se facilitard 21 fomentos oe la  activicad
anErasatrial, en particular para agusllos organizaciornss afiliadas
o asociadas a lo= grupos ampreszariales demarndantas dsl vi

Er 21 alfo de 1391 estas iniciativas fusron robustecidas
Zot la colabora cidn madiante aportacionss de caracter solidario

gz 21 propio Gobiarno Faderal ha carmalizado. e esta Fforma., =3

Do
&

Frograma para Apoys al Sechtor Microsmpraesaria comnereruds abora

tamts a Fordo=s estatales,. como a  forvdos  de  caracter privado v
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Fopdms de desarrollo soocial. Al 31 de dicisnbes e 1991, macional
Fimarcisra desemnpara 2l cargo  de  fidusiacia 20 uan Lotalds &2
Forcdos de  apoys & la  microsmprasi. SR mhoraa garantias,
capacitacidn, azistencia técnica v Firarnciamisnts an 1oz Lérminos

dzl Programa os Apoyo Integralyagla Microsmpresa  (Fromicero).  Los
w8 el ”w“ww ik -

fordos de apoyo a la microsmpresa 22 han conshituido o oenwn

jmportamte velbioulo para Aickn sechor ogus lae permita tetemr aloeso

st

a fuspbes inshibucionales de fFimamoiamianta.

FONDO DE INFORMACION Y DOCUMENTACION PARA LA INDUSTRIA
C(INFOTEC).

E1 imfobtas ka contribuicds al desarrollo tecroldgico o

i
i)
]

smprasas  del pals, a través ode la difusidén vy creacidn  de
imformacién btecnoldgica y de  mercado. as comn ode asesoria &
industriales. En gran  parte, ime servicios oo comsultoria e

carbrarn 2n la medians v pegquela industria.

FIDEICOMISO DE FOMENTO MINERO.

Se rasriento 2l obisbivo de este  fondo, cAara ApoDyar o2

ot

abaztacimianbe nacional & fire de zashtibuir importbacionss 1%
fFamertar la sxporbacidén de mirerales en gereEral.
Este fideicomizo oontribuye a la creacidr,. Ffortalecimiento

v conEolidacidén de las acrtividades turizticaz 4=l pals. macdiante

i

2l otorgamiento de garantlias v Fimanciamientos a los  peguefos

anprasarins de burismo, creands y/o majorando la  infraastruciura

exiztante, Durants &l paricdo se Formalizaraon l1os conbratng

respastivos de los fideicomizos Fonds de Sarantia para la Peguafia
Enprasa Turistica de los astados de Colima,. Tabasoco vy Pusbla. =

actiualmenta estan constibuidos un botal Jde 12 fideicomizsos
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FIDEICOMISOS BURSATILES.
Mamiormal Fimarnciaera conbribuye a promover 21 dezarrollo del

marcado Jde valores a braves del Fideicomizso de Promocidrn Bursatil.,
.

]

cLiye dmporte an orenbta variable sl firalizar sl aflo fuse  E£5%, 261

i

millones de pezos & valor e marcado y activos  totales  por
747,324 millomss, B7.74 & acoiornes vy 12.23%K 0 an dns *rAm~n~ s de

revta fiia. Durarnte &l pericdo, S8 comprardm valores por 597,732
millones v & realizaron vanbaz por 523,187 millornss. Dernbro  de
los fideicomisos burzabtiles gue adminmiztra la Institusidén destaca
por sy relesvaroia 2l Fomdo Meubeo, cuyo obijetive es el de foment
la inversidon asxtraniera, mediants wn mecanismo reaulacdo ez
Cartificzados de Participacidédn no Amortizable (P =) Y o udE &
diciembre e 1991, conmtaba com activoz a valor de mercadso el
orden de 4,131,659 millores de pesos v benia oolocados bitulos  de
59 emizoras distintaz. Adicionalmanta, Nafin =z fiduciaria dal
Forpdo Méxicoo v del Fideicomiso de Apoyeo a las Caszas ode  Bolsza. El1
Fordo Méxwico, ouya operacidn ze raali ma en 13 bolza de valores dea
Musva Yark. marnejo achtivos rmebos al 31 de dicienbre por  1.537.651
millores de pescos. El Fideicomizso de Apoyo a las Casas ode Bolsa.
por 24 parte. maneja una linsa de crédito por 1,485,650 millormes
o =m

]

. Azimis

it
]
i
o
G
n

o, @n &l aejercicio de 1991, Amrovias oe Mémion
conshituyd 2l primer fideicomizo bursatil sn 2l gue zZe  emitisron
ificados de participacién no amortizablas guws cobhizan an la
Bolsa Mexicarna de Valores por wun monto de 430,120 nmillores  de
PESDE.
La cartera de valoras de raenta fija v variable que marn=sja  la
Inztitucidn  ascierndse a 900 mil 829 millonss de pesos, =TT

provianan de los regocios fiducoiarios.

FIDEICOMISOS CREDIBUR'S.
El Fideicomiso se contituyd en 1991, com la  fimalidad ode
realizar la amizidén de Certificados de Participacidn Ordimarios
Anortizables (CPO'2), actualmente, en este Fideicomizo, ze  tienen
cuabro enisiones en circouwlacidrn oor i valor de 2.5 bkills

o
PEE0s Y un botal de 25,243,317 titulos  colocados, su plazo de




amortirzacidn a3 cde un alo las primeras bres emizionss v oa dos afos
1

a2 QUltima de

i
it

la cuarta v dltima smizidn, zilsndo = imporbts de 2

FBE0, 000 millomes de pa
FIDETCOMISD DE LS TRABAJAINIRES MIEMBROS DEL SINDICATD DE

TELEFONISTAS DE LA REFUBLICA MESICANA.

ot

i

-
HH

H

El 9 de dicismbre de 1950 se comztituyd wum fideicomiso  ouaya
fFimalidad . fus la adoguisicidn de un paguesbte de accionss Telmes
Seris "A", a favor de los trabajadoraes miembros del sindicato, T
obbtuvo wn orédito por 325,00 millomss de ddlarss, oo o=l gque e
adguiriasron 186,615,300 acciorms. El rerdimisrts obbenido durante

1991 fue del 301 por cismbao.

FIDEICOMISDO CENTRO HISTORICZO DE LA CIUDAD E MESICO,

El Centro higstdrico de la CDiudad de México ez 2]l mis arands an

sS4 Qénaro de Anérica,. 1,436 adificiozs de valor mporumerntal, de 1o

]

ouwalas 844 zorn de propisdad privada. En diciemnbre de 1987, 1

o

UNESZD 1o reconoce internacionalmerntes v 1o declara Pabtrimornio  de
la Humanidad. Para aprovackar 2] potancial de la zona,.  oejoraccdo
s24s Sarvicios vy fortaleciernds laz  coztumbres v bradiciorss, i
dizefo., en Fforma conjunta oot el Departamsnto del Disteito
Faderal., un provechto para &l rescate de dicho Centro, o =
importancia como Centro de la Ciudad v del pais. Fara promovearr,
diselar. y coordinar laz acciores v provechtoz ezpecificos a Ffin de
majorar &l Centro Histdérico., con fecha 18 de diciembre de 1990, ==
constituyd el patrimonio del "Centro Histérico" v oum Fidelocomiso
Frivado con Nacional Financiera, como fidusiaria. A1 21 de  e;sro
dé 1992, =1 Fideicomizo ha recibido 330 zoal icitbudes o]

inversionistas irnteresados en llevar a cabo aloguna acoidn an &l

marco del Proyechto del Cenbro Hiztérico, e wsstas ga  Liaren

identificados 73 proyactos con interés =i Fimanciamisrto  para
sfectuar la inversidn correspordisnte v 19 irversionistas  ouee 1o
Maranm con recursos propios. A la fecha, 28 provechtos han recibidos
crédito a traves de Bamamas, Barvza Saerfin. Bamcomsr, Sones, v

Bariza Crami.
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MANDATD DE BIENES ASEGIIRADOS.
Ern la luwcha oorbra sl naeccobré&fioco, la Proocuraduaria Gersral ode
la Resdblica ha incaabads bisoss mueblez e immuebles: a Fim ode ¢

digstrasr a la PER Jde zu funcidn bazica, Jue es la procuracidn o

i

Justicia, &2l Ejecubtive Federal ermcomaernds a Naciornal Firanciara, &

Lravas del marcdato de biaen azsgurados,. lazs furnctiornss relativas a

m
i

la oonssrvacidrn, al marnsjo, verba v admimistracidn del produgcto e

la comercializacidt de azta. Duranmte 1991 22 procedio al  dabido

m

avaluo, mantenimisento vy actualizacidn o impusstos, pags o
sarvicios y susaldos de parte de los bDilesres confizcados

VI. AFPDYD AL MERCADD DE CAFITALES. PARTICIFPAICON DE  NAFIN  EN
EL MERCADD DE CAFITALES.

La participacidén imstitucional =m 21 mercads de valores

madiante operacionaes directas, tisne como objstivo la obtercidn e
racuresns suficientes v =n las mejores  oconcdiciorss, Fara  asi
comtiruar dasarrollands sus funcionses sustarnbtivas. A fin de lograr
la conmzolidacidn e internacionalizacidn del mercado de valorss.

Nacional Firnancisra Jjunto con las awtoridades vy Srazismoss
reguladores, realizd &l diszefio = instrumestacion de FUARVIDE

mecanismnos y esquemnas de inversidn gque le permitan ssr compebtitivo

frente a obros mercados interhnacionales.

FONDD DE APOYD AL MERCADD DE VALORES (FAMV) .

Madiants2 la administrazidrn de uwurna diversificada cartera o

iy

valoraes, apo va la bursatilidad de las enpresas Snisoras. Daramt

i

1991 =1 crecimients de la cartera del FAMYV Fus de 110X, B

“~
=

i

)

alo Nacional Fimanciera participd en 21 ofertaz pablicas. 1o ouasl

zignificd wur volunarn de 814,973,011 accionas.

MILE's=s.

Como wun esfusrzo maz al fomsebto oe la interneciconalizacidn
dixl meErcado mexicaro de valores., 2] 5 de iciembre ode 1991, @

llavo a cabo por primera ves. =20 los mercados internacionales.  1a
Colocacidn e 100,000 bormoz con opciones relacionadas al indios de

pracios y cobizaciones de la Bolsa Mexicana ode Valorses (MILED =Tule
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W importe e 100 millorsms de U8, délarss. losz objetivos de la
amizid del boro som: reducis 2] oosto de oportbunidad de una parts
da la carbtara acciotaria a mivalss manoras ogus los de Fforndso e
Fasos; realizar la verta a fubuwros dde wun pagusetse importants ode
guniornas: promovar el desarcrollo de wun mercads intermacional  de
mziores fortalecisnds a la Bolza Mexicana de Valorss. Al respechko

1 + &l

ar la gran aceptacidn guese tuvierdn astoz instrumanbo

]

arado ole ser oonsiderados. por la revista Egyromorsy. como urma o
lag operacionss mds intsrasantss del afio.

Maziornal Firnancisra, en parbicipacidn oon 2l Bamoo e Nusva
Yoark, ocusto dia v admimistra las acoiornes gue respalda la  smision
e ADR's por dicheo bareso, brimdarsds wn fusrbte  impulzo a  asha
actividad mediante un 2ervicio eficients v oportums para sl
e Nussva York v o para las caszas de bolsa, guisnss en busrs ndGmsrs
Llavarn a cabo operacionss de arbitraje inter mnacional.

Durambte 1991 ze racibisron 2n depdzitos carca de 91 millorss
e accionaes para botalizar 2195 millormss de acciornss en custodia
razspaldands la circulacidn de ADR'z. Las privncipalasz spresazs
Cuyas acciormes =2 mnantienern 2 oustodia al cisrrae e 1991 zors:
Zifra, Empag, Ponder, Sidek, Symkro, Situr v Telmses,

Nafin ha participads activamentse 21 la asezoria para  la
colozacidn de fordos mexicanos en el axbtranjsro, alauros de  los
cualas sa khan creado madiante la compra de paguetess accionariozs  a
Nafin para sus carteras de inversion., v son los siguienbas: Thuz
Mé:ico Furnd Co., México Investment Co., The Firest Méxicoo Incoms
Frarud, The Méxioo Eguity & Income  Fund, THe Latin  American
Invaestmant Furnd Inc., Tha Emerging Méxioo Furnd.

Mafirm orad ern ochtubre de 1989 2] Fideicomiso Global de
Acciones para la Inversidén Extranjera o Fideicomizo de Casital
Nautros con 21 objetivo de dar la posibilidad  al imversionista
sxtranjero de participar en el mercado acoionario mexicarno, puesto

g 52 nedtralizam los derechos corpotrativos v osa  dejarn intactos

Ny

@ lugivamente los derechos econdmicos. Ezto =2 lleva a cabo
madiamte la s2mizidn de Certificados de Participacidrn Ordirnarios
(CRD'=) an una poarpororaes guse los respaldan.

Maciornal Financisra llevd a cabo la colocacidn por ocuasmba odel
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Gobisrnn ol esstado de Chibuabhua de long carti Ficados e
participacidn "CUhikuwahua 91" a plazso de siste afcos, por un monbo
e 700 mil millonss o pesos con base 2n oun Fildeicomiso sobre  los
darachos de cobro de la carretera de cuota Cd. Jimémez-Ood. Juarsas,

Ezte bono zs emitid indizado a la inflacidrn,. reszsulbtando wurma bLaza

1

ariica de oolocacion en subashta de S.3% real arwal.
Aclamds e los mecanismos & instrumentos anotados. ma deban

2aflalar aloaunos mls gue naciornal firnancisra bisrne para  fortalecoer

]}

21 marcado de valore

)

FIDETCZOMISD DE PROMOCION BURSATIL (FIFROBUR) .,

Fua ocomstruido en 1981, oo el objeto de congbruir una opoidn
dz diversificacidn para los  inversionistas  inshtituciornales. N
abwatants 1o altos rendimientos que  ofracen, 2] namero cde

cartlificados de participacidén bur=zatil (Ceparbuir) a  dismimuaido

paar Lo gue 52 Lisne en astudio la btramsformacidn del  Fiprobur  an
Wh ndavo macarnismo, acorde a la época de modermiracidn que e

vivie 2n 2]l mercado mexicarno de valores.

e valores ma

ot
3
]
-
'}
&
i
[

4]

Entre los mecanizmos de apoyo &
2xitosos creados por Mafinm, e erncusrmtra este Fomds cuva fusidn

consgliste an Concaedar prastamos gue cauzan intaréses por corcepho

f

e cogto firanciero del recurso. a Casas de bolza pars - S ww] 1= o
2

de acciones, gque 2o garantizadas 2 cduertazs de marges s o=l
Indaval, corn acciornes ode un selecto qarups oe emizsoras.

NMafin ha proporcionado asesoria directa a smpresas mesicanas
talaes como: Televisa, Grupeo ICA, Asromexico v Vibro (asta =1 a2l
NYSE) para lograr su cotizacidn =1 bolsa,. ademds proporciona obros
= finarncieross complamnentarics como: negocios Fiduciarios,

vicio
garantias., ocréditos diversos., =to.

VII. FUENTES DE RECURSOS.CAPTACION INTERNA.
Diprarmte 1991 Nacional Financiera ftuvo una captacidn msta
de recursos por 964 mil millonss de pesos, 1o cual implica wuna
variacidn positiva ode 21.1%, mornto gue conbrasta favorablemsots

con raspachoe al s&ldo en Sirculacidn guis e marnterniia en diciasmbrere
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a oirculacidén de Acestacionss Bancarias oraecid 32X
durarnte 1991, 2 decir £91 mil millores de pesos, mzasiomadn por

la necesidad de la Instituzsidn de  cumplir oo 21 cosficisembs

2.

minims de liguidez armte &l Barnoo de México.

BONDS DE DESARROLLO INMDUSTRIAL (BONDIS) .

clee inmberés

]

Como congecustcia de la bhaja s las  téasa

obhservada 2 21 als o = Jjuzan convernisnbs realizar emiziones ode

Bormdis durambs 1991, [=Tut 1o o &l oracimnisnbto msbto de la
circdlacidn de sste  insbrumento. Fidz e S.8%. dabyvide a la

capitalizacidn de interdzes.

Los tecursos captados por la exspedicion de billestes  de
depdsito g amparan la recepcidn de  garantias o a  favor  ds
aboridades judicialesz y administrativas ascendisron a 70,348
millornes de pesos. cantidad gue reprasenta wun Cracimiento de 236X
raespacto del cisrre de 1990,

t a emision de nuevos instrumsntos de captacidn
de mediarno vy largo plazo =2n mornaeda rnacional, se logro dismingir la
participaczidn ode laz Aceptaciornss Bancarias =21 la caphbacidn

mertarvdo con 2lloe los plasos de exigibilicdad

instituzional. irmcr

=
e los ivos. e esbta marnstra. ze looro aumantar 21 plazo

i

=}

T

promadio ague sa2 ternda 2n 19239 de 27 a 523 meses al cierrs de 1991,
Diararnta =21 affio ss  colocaron cuatro 2mlsiones e
cartificados de participacidn ordinarios amortizables. derominacdos
Craditvwir 21, emitidos =obre  1os derachozs de cobro de  wna pachs
e la cartera crediticia de sequndo piso de Macionmal Fimanoisra.
El monto de las emizsiones fuse de 2.9 billomes de pasozs, 21 plazo
e las tresz primeras emisionss fus de un allo v =l de la cuarta  oe
dos afozs. Esto 1o sighnifico a la Imsgtitucidn la recupsracidn  ode
una parte de =y cartera crediticia de segunds piso. Frermitisendalo
wr Fluio adicional de recursaos deztinados al  apoyo de  proyveohos

sehratéaicos.
CARPTACION EXTERNA. MOVIMIENTOIS Y SALDOS.
Naziomal Fimnamncisra an su caracter de agenbe Fimamciero  odel

Gobisrno Fedaral . megocio v adminishero crecitos del extericor ambe
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los organiszmoes Finarsieros

auberrnanantalaes, ialas

El saldo de la

AT T

depla exbaerma

diciembre oe 1991 fus de
imcrementandoss an S49.7 mil
arberior, oo 1o guse la de
raeprassnta el 15X del total

Durante &l aflo =e desenbolsa
mayor monto oorrespornds & or

(zl BID v =1 BIRF}). i
tarito

712.6

délarms. an o T =t it

recibisron millones dea
A7S millomes o

1,163

de bornos por

capital por «1 millornes

millornes correspondieron a

millones por concepto

poar crédito directoz v S.3 m

OFERACIONES TONM DRGANISM

Lzl Baroo Murdial se rec

st desambolscs &

azcand> los

Frastams Sschtorial Agricola

Dezarrollo Hidroelechbrico,
Distribucidn iz Erzrala

ucturacion Industrial,

Far

rasshyr
Sector tilizantas,
Desarrollo Regional. por 35

chorial Siderurgico. por
por 24 millonss,

reansiardn y conbratardm Com

de 1,232.0
40D

ur botal
Agricolas millon

rrollo

P

regional ode los

Pt %
desa

Mecsioara, oy

millomes: Solidaridad -SS5A.

2590 millornass de Cornalse

=hay

de créditos dea

por 66

23 millones. y LDapacitacidn

prifcipalmentse. En

millones

astados mads pobres e

350 millone

irmternacionalaes, Qamnoog  exbramjsros
y oe dinversidn.
directs de la Irstitucidn &l 31 de
11,928.8 millonas bt délarss

Lorems corn ralacidn &l saldo del aBo
Firmamnmociara

del pals.

da sexhaerns e Nacional

dae la deuwda pablica exterrma

Z.169.9

P

Tt millornes ode délaress &

Qarisnos Firmarmoisros interrnacionalaes

desamnbolsarom

[l
3
o
e
i
[
bt
O
=
3]
i

remepto ode oréditos de
délares v =g colocaron bres asmizsiornes
2 dbélares. S ufm“

e dbdlares, e

fLiiar o

SEgar il Smoss
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05 FINANCIERDS INTERNAZIONALES.

ibigrorn 851, millorss de Alares,
ara los =iguiertez provecbos: 2.
(AGSALLY . Por wrn monto de 120 millones:

ot 109 millonses: Trarmemizidn v

Eléctrica.

por 90

=Tl 99 milloness
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Drarmais, por 400 millones. Por parbte del Barmoo  Inbteramericano os

“

epzarrolls 22 desembolzaron 231 millornes e délares.

i1

bl

[B]
prirvzipales bereficiarios fusrorn Sechorial Agropscugario (AESAL
Iy, por 100 millormss: Ficart VIL con 32 millomss: Desarrollo
Turfstioo ITI. ocorm 34 millores: Distribuzidr v Transmisidn de
Ermraofa Eléctrioa, ocon 16 millorms, vy Bahias de Hustuloo oom 13
millorms enbre obros,

Loz

shte organismd Sa reEaos i s on cornbrataron traes  prasbamnos
= = Y =

i

]
et

Forow bohal de 730 millores de  délares: 330 millomes  para

Frograma ode Inversiornss para &l Sechtor Eléctrioo, 21

Lo

millomes

]

para =] Frestam?> Sectorial Agropecdaric AGESAL IT v 200 millormes

para irrigacidn vy drenajs.

CRELITOS DE IMPORTACION.

0

For concepho de créditos de importacidn =a  recibisrdr: 1

ot

millores para Teléforos da Méxicor 24 millomes para Fideicomizsos

Fatazaloo: 30 millones para Baroo Internacional: 43 millores  par

B
a

NAfim: 42 millormss para Fideicomizo Tuxpan: 32 millorems  par

11

R

Fideicomiso del Trigos: 27 millonss para 21 Gobisroo Fadesrals P

millones Fara Farronalaes: e millorness Fara Arraerciadora

Internaczional: 17 millornes para la Secretaria de Comunicacioress, vy
=

[

= omillomes para Bancomer, rtrae obros.

COLDCACTON DE BONOS,

Diarante al pariodo 1989-1991, la aceptacidr =2m =] mercads de
emisiornaes de bornos mexicaros s ha  incrementado, &r prircipio,
poraus en la actualidad resulta zer  la  fusrts mds factible de
fFinarziamisnto de libre dis ponibilidad para emizorezs macionalss
gus laz represatnta menor riesac. Los resultados obtenidos para  la
presente administracidn 2n materia eco nomico-firmanmoiara, e
raflaja también 2n =21 comporbtamiento de las smisionss de bomos e
2] marcads secundario.

Especificanentae, Nacional Fimarciera ha participads =21 los
marcados internacionalas con o Tinco emnisionez colocadazs snbre 1990
y 1991 por o un btobal de S65 millonss de délares: la primara, 1

Juilio ohe 1990, oorm o un mombto e 150 millomes e maroos alemanss.,




ns

codeory che LIW v o precio de ocolocacidn ode 100X, ligado a w Swap o

=
divizas, abteriendo 2] egquivalente de 90 millores de délarmsz: la
maauroda en agcsho del mismo afo, por 100 millones de dblarses &

cirmo Aafos vy owury oo Jde 11.75Y realizada en &l auromsrcados la

taercera sn mayo de 1991, la Instituwsidn majora las condicionss  de

amisidn ofraciarcdo ure oo ofs 10X, morvho O 2% millornes  da
délares v plazo de cirnco afos: la cuarta en ocbtubre de 1991, =Tu
e mordn che 150 millomes, con plazo de 10 afios, cupon de 100 S5/78%
y precio Jde colocacidn de 99,29 por cienbo. La =mizidn mas

raecisnts de boros mexicanos la realizdé NAFiIin er dicienbrse  del
mizmo afo, fus por un tobtal de 100 millormes de dédlares, colocacidn
realizada con 2]l Barmkers Trust  Intercational Limited (@aert

lider) a la téasa del &4 a un plazo de cinoco afos, TON SRS
adicionalaes (Warrants) cuys valor esta ligado &l Indice de la
Bolsa Mexicana de Valores., Por obro lado, Nafin oborgd la qgarantia
para que &l Grupo Sidek afectuasra wma s2mnizidn de boros oo las
siguiantes caracteristicas: monto 40 millonss de  délaras; Fracio
e oolocacidn 98,6254 a un plazo de cinco afios oupon 2374% anuals
oo o pariodo de gracia de 24 mesesy vy comisidn de susoripoidn de
1.0%, ocordiciones mday favarables para wuma snbicdad S o ana
Frivacda

Méimo participd del & al 9 de mayo ode 1991 2 la Habarna., Cuba

s e HE Rauridn Drdimarioa de la Azamblea Gensral de  la
Afsociacidn  lLatirmamaricana o Instituciones Financisras e
Dezarrallo (Alids), an dondse ze arnalizardm laz perspectivas ode las

soondmicas raaionales 2n los rovaenta, am 2l marco o las  medida

Lﬂ

e ajuste acondmico adoptadazs por diversos palzses.
Nafim an coopaeracidn con Alide aorganizd =l IV Seminarico
Latimnoamericano para CDapacitadorss an Barmca de Deszrrollos v el &IV

Seminario sobre Fimarn ciamiento v Promocidn Industrial guse Forman

..1.

parte del Programa de Asis tencia Téornica de laz Instituciorss  ds

Fomento de America Latina.
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VITI. SERVICIONS ESPECIALES DE TESORERIA.
La Tesorsria Gsrmeral de Naciomal Financiera tieme  dos

tipos de rezponsabilidad: la de meaocios. smcargada de pronovar v

B

opE@rar los productos de tesoreriia, asi como Jde gersral ubilidads

i

y dezarrollar nuevos eprodoachos goee sean oomnesbitivos mnacional =
internacionalmants:; v la de sarvicios., gue mediante siztanas s

barnca slachtrédonica paermite alcanzar las distintazs darzaz de la

wm

Imstituzidt =ue movilizarn racudrsos, logramds asi EroIDvEr Y
marsjar los negosios de la btesoreria. obbensr mayor  ssodridad =6

2l registro v oconbrol de  opsraciores, asi  oomo adtomatizar v

o O

zimplificar los procedimizmtos combables.

MERCALID DE CAMBIDG.

La Tesoreria inicio operacionsz an el mnercado de cambios
a partir de 1972: =z=in embargo,. &5 hazsta loz daltimos bres aBos en
e ha intensifica do sy participacidn realizancds  opsracicnss e
ocompra-venta de divisazs al payoras  con barnoos axbranjsros vy
thaciomalas, asi como con casas de cambio.

El volumen opsrado en 1991 fue e &£1.2344 millormes de

délaras monto supa rior aen 1707 al obzervacdo sn 1990,

Loz asxcedentes en Jdivisaz de la Instituwsidm., TE
irnvirtiardém 217 los Frimcipalas marcados ez valores
furdamantalmarte an Call Momay, Fara  lograr asi opbimizar =1

ratpdimiento de los recursos. En 1991, =1 monbts invertido ascsndio
a 21,087 milones de délares, supetrior en 92% al observads wm alo

armt

i
n

Este mercado surgse ante la rmecesidad de probegsr de 1

Qi
i

pozibles fluctuaciornss e el tipo de cambio & laz trarmsacciones
comarciales o fimarcieras de caracter imtarnaciornal realizadazs por

1a Imstitucidn v por  sus slientes, garantizando asi 1

o

dispornibilidad de recursos dentro de wuna banda de  precios gus

permitan plarnear laz opsraciones. FPor aste corcepta Naciornal

Fitarcisra opard an 1991 un volumern de 2,069 millornes de délaress,
1o cual significd un incremamto de 2204 con o relacidn &l alo

arberior.
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RBONDS.

El mercado secundario de bhomos 23 una altarnabiva interezsants
para imvartir las disponibilidades e morneda sxbtramisrs i la
Imstituwsidrn, va gus oomn eshbas lnversionss | ss obbisemss selavados
rardimientos v licuider  inmaediata. Adicionalmarte, la SHIP e

armomsncdads & Naziornal Fimanmoiera la furncidrn de ampliar =1 mercado
Lo

zacidndario de los bornos mexicanos, Zmarnn @shos del Gobisrno
Faderal , aemprasas parasshatales v otbtras entidades. L.aa mstratéaia
ol la Tesoreria oconsiste =0 ircramertar la participazidn

irnstituzional &n los mercados volurntarios de cagital. =z asi L
durants 1971 21 voldmern  operado scerdio & 1.022 millorems  de

délaresz, superior @n caszi btres veoes a los recursos  manejados  an

1990,

MERCADD INTERBANCARID.

La participacidén d= Nacional Fimanciera en eshs  mercado
=2 ha irncremsntado notablemente a partiv de julio de 1990, Fenzbia
@t la gue 32 tomd la decisidén de participar achtivamesnts, e virbud
e gque 21 Flujo de forndos e monada macionmal  ze borno de
deficitario a supeeravitario favorecoierndo asi la ejscucidn de asth
oparacionas. El monto revolvernte invertido en 1991 e ubicd en 9.5

Dillonses de pasos. 1o gue significd un incremento de 163 respechto
clee 1990,

Dzmbtro d=l marco ode racionalidad e =l gasto, &l
prasupuaests de NMafin s2 orientd al fortalecimiemts de las  Areas

wstartivas a fin dg que contasen ocon 1o aelemertos  recesarios

i
il

Fara iniciar la stapa craecinisnts Jue cologus a la Instibusidm
coms el principal instrumento del Gobkierno Federal para indusir oy
apovar la astrabtégia de desarrolls en los  szschores  de AN
compaterncia.
Fara tal =facto, durante 1991 s canalizardn FECLEE0E &l
fortalazimiento de sistemazs e infraestrustura informaticas a la
modaermizacidn de lozs sistemas de comunicacidn: se dio  combtinuidad
a los programas de capacitacidn al perszomal para alavar =00 mivel
1

técricn v administrativo, com szpecial atencidn a s arasidn v

o
4w
f{f

artualizacidn en materia de promocidn v aszizterncia éorica para
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1

1

Eroporoionar al pegueefio vy omicro empresaric,. la orienbacidnr an
desarrallo de sus habilidades gus le permiba incorporarse 5] noseve

~itmo de la tramsformacion produactiva cdel pals.

PLAN INMOBILIARIO.

Erm 1o gue sae refisre al Plarmo Innobiliario., v oan

particular & la zona mebtropolitana, =21 13 de  zeptiembre ze
corzluyd la ocupacidn de las borres I v IV dal o juntn Plaso
Nafirn.
Erv 2l ambito regional e comcluys la comshruacoidn iy adaptacidn da
nuevas oficinazs amns: Hermosillo, Ti juana., T, JulArez, L.a Paz.
Durarngo, Morelia, Pusbla, Chihuaabua y San Luiz Pobosi,

Azimiszma, se concluyd la remodelacién  de  la Direccidn

Regional Suresste v la oficina eztatal Yuoata y ma reulxicd a la

Con =21 cambio a lazs nusvas imstalaciornas Y

1
raubicaczidn del eguipo pereonal. z&  tLtomardn  las  provisiornss

merasarias para la incorporacidn en oficina matriz, e la  misma
tecrnologia de rades locales. apovada e ura columma verbebral ode

Comunlcacionas y gque consgta de enlaces de microon daz oy Fibra

ophica sntre Plaza Nafin, v =21 centro de compubo. La Slpina v owun

caribro de telainmformatica para conbrolar el acocsso a  la red
zatelital.

En paralelo con =21 desarrollo ace larado e la
infraasstructura de sistemas, ze aterndierorn laz modificacionss  gus
parmitiaron la integracidrn al sistema regional de descusnto, ds la

oparazidn de la tarijsta empresarial corn la firalidad de mejorar
los servicios gque prasta la Institucidén v mantererla  actualizada,
duranta 1991 sa optimizd la infrasstrucktura de telsconunicacionss
cot la implantacidén del sistema de comnunicacidr via zatélite a
riivel nacional v la pussta en opsracidn del cormubador  digitsl
Flaza Mafin-Alpina, 1o gue permitid wma  mayor agilidad v
oportunidad  en las comuanicacionss internas y ex-btsrnas mnejorando a

la ver la calidad en la traremizidn de vor v cdatos.

116

nil]




RECURSOS HUMANDS Y DRGSANIZACINN.
Dasarrollar erofesionalnsnte & wun gran == RS f=Tu e
trabajo. sﬁ*F bl e la descorncentracidn v fortalecsimissto de las
oficinas regionales v asztatales, identificards &l personal  con
mayor axparierncsia v preparacidm, bha sido wumo de los principalas

abdsetivos an favor de la modernizacidn instituwsional.

Er apoyvao &l Frograma de Desconcesnbracidon Opasrabtiva, T
ingtrumento la apertura de tres  reprasentacionss de Flaza,
ubilizarmdo  para =4 intaegracidn, recresns e las direcocionss

ezionalaez v repraserbacions:s eztatales correspondientes, azi oono

_Li

o oficina matriz. Ert 1991, Naciomal Finamncisra ss @ orients

]
Lﬂ

basicamante al Ffortalescimisnbo orgdnico de las  Ares weharhivas
o

vy ol

g demarndaron adencaciornes aoords & sUE MUevos regusrimisn

opatacidn. S dezarrvrollaron sistemas proaramas de sinplificacidn

<

administrativa, sntre los gus ze destacan: la deszconcentracidn a
mivel nacional de la capbura de informacidn ode las zolicitudes odea
apoyn orediticio v la integracidm de un moderno centro fFlnancizeo

para laz areas ode banca de inverzidérn v besoreria.

CAPACITACZION INTERNA.

Como politica instituwsiornal se ha desarrollads la  labor de
capacitazidén enfocada a gEnerar una cultura organizacional  propia
e uma barnca Jde desarrollo. gus parmeara la calidad profesional
del parsonal en general, en funcidén de lograr en &1 corbo plazoe la
gxcalarmia baonica & gue aspira toda orgamizacidn.

Durantse =1 afo de 1991, ze disron cursos de capacitacidn a2, 000
anplesados aproximadameante, principalments an la= Araas e =
adminmistracidorn, finanzas, fiscal, informatica e idiomas. Adend:s se
apoys la formacidén profesional maediante  wun programa de diploma
dos, Cursos interamericarnos v oevenbos que fusron llevados: a  cabo
2n coordinactidn con instituciones pdblicas y privadas, rmacionales
& internacio nales. Lo anterior e llevos a cabo tambto =21 las
direccionas regionales como an la oficina matriz., damds prioridad
a loz spplsados pertemecisntes al area de promocidn con el Fin de
gquis loaraen wna ophbima preparacidn téormica gue les parmita ofrscsr

adecusdamnsnte los ssrvicios institwcionalez,. asi como beindar la
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mzinr atancidn pozilkle a los reguerimisntos de los empresarios 20

casshidn de azizterncia téonmica. En 1991 fue instituida &) arsa de
capssitacid vy azisbtermcia téomica smpresarial. la Ll ba

aprovaechads los recursos, sistemas v programas e capacitacidn o
alaurms e oz Ffideicomizos Jue Ffusron ircoreoracdos a  Nafin, 1o
e parmitid optimizar el wuso ode 1oz racuarsos disponibles, ey
contindidad a los programas oguie 22 habian instituaido v aprovecshar

las experisncias adaguwiridas por cada wuno ode ellos.

SISTEMA DE INFORMAZION FINANCIERA POR CENTROS LE UTILDAD
(SIF).

1]

Dgrambtse 1991 ze comtirnud ocon la  implarbtacidrn ode un

sistemna informdtico comtable de gram importancia, 21l Si

i
o
iD
=
ar
o
e

1]
et

i
Informacidn Finamciera por Centros de Ubilidad (SIF) . mediants
+

cal 2s posible cornocer vy conbrolar  con esachi

[
I.S-
b
L
o
x
N
o
i}
i
i
i

actividades gue e realizan 2n la Institucidn.

Se oonsidera la oparacidén de Nafin como wrn sisztenma  inbegrado por

(N

iferentes centros de wbtilidad gue intaerres

4]
nd

lacianadosz  entre

buscan wun Fin coman, 1o gque permibe ver a la Imnstitucidn  coms wun

todo vy oa la vezr armalizar &1 comportamiento v evoluzidn de cada wuna
+

artas an forma particular.

o
i
W@
b
)
i

Objetivos del SIF:

~Dtarmzr informacidn finarnciera por cernbtros de ubilidad
para cornocer la rantabilidad de cada wuno o dse o wllos oy cde los
productos gue 1o integran.

~Evaluar la aasstidn de cada centro de wtilidad & fin de
promovear una mavor prochactividad,

=Proporcionar informacidén para la toma de decisiornes
aztratégicas. tacticas vy opsrativas.

Beneficios:

~Cormoer la rentabilidad por centros de ubilidad.

~Idertificar activos, pasivos, gastos,. oostos & ingrasos
paor cerbero de o ubtilidad,

~Tdentificar la wubtilidad de cada Area de megoocios.

~Debtaectar actividades v productos poco renbabhles.
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Db el L

..... ot B2

snm oe la internacionslizacidn secondmica odel mals

:Tg

deshaca 1 Tratado oe  Librre  Tomeroio. FPor s inportancia v

Lrazcaermdercia ha influicde an los meooncios 2 la opinids pdbk:lica.

germerarnds expechabivas., e ambos sesbidos las positivas Y
megabivas, superiorss a las gus 2e dardan enn el oortn Elazo. =1

Hi

[y
m

Lratads ez wuma parbe may imporbamts oe la assbtratéoaia ol )

hi]

o e o2s il o boda mi la anice wmrzhratégla. Evm cuaslguiiar CaEo.
dados los cambios gue 22 bhan realizads e la ssbhruachtura scondmica

dml mals. resulbta por 1o menos cusstbionable la achtibtud de  guissses

atarn sus desiziorss de inversidrn, va s=a o2 sl mercado de valoraes

[y

o e oal sachtor real, al bhecho de la Firma vy fecocha del dratado. =
Foarvernir oe México es brillante v oo depencdse de wn solo evaenbo,

T s

'h!

] [R1y}

]

For importants: gue =ea. Ef o la vida de un pails, EEd g

i
i

afiz, o representan nada vy &l mercado de valorss virmdlado a
la vida de ruestro pails.
A partir de ahora, =l mercado de valorss en Mésioo  seguird
tramsformandoss a la par gue =2 registran canbiocos an Ltoda la
sehrucbura del sector finanoisro mexicano. la privatizacidnm ode  la

la la imtarverncidn de la comnuamidad buaesatil.

&+
-~
]
o
hi]
in
).-:

barmca, vy odent
Jurto oo 2y participacidn en la formacidn de arupos Ffimanocisros,
proporcionard una nueva dinamica & la actividad vy obviamsmbs oo
arormne pobaencial al mercado de valores para su oracimianbo. Laos
diractivos an &l mercado de valores han dencostrado a traves e su
participacidr an la actividad scondmica on distimtos momenbos, AR

eztos

var satilidad, creatividad v dinamismo  sumando abora,

1]

atributos, s=u Capacidad de convocatoria al srcabwerzar la mavoria de
los grupos de inversionistas gqus =2n Lodo el pais  harn participado
21 la compra de aladn banco. Tomar a2l riesgn v o2l conpromiso gus
la compra de wn banco y la irte gracidn cde wun grupo Ficancisero
implican ha sido un heaech =21 matural pues significd  orase et

o &
Méxioo, algo gue para este gremico ez whn Habito  no wma mocda. Loz

@zha manEra, por primera vez la competaencia ogue tradicionalmsnbe
=& ha dado entrs la bharnca v 1 mercads de valores, Lamcdrd un
zarbicdy de cooperacidn vy enrigquecimisnto mubuon, en bermeficio odel

imverzionista v o oan parjuicio de la actividad &n sy conjunto. EL

mercadn de valores zaldrd forbtalecido de asszhta susva Forma e

oorvivernsias o la medida de  la  complasmenbso iecdsed e los
sarviciog, del caracter privado de la achividad fimamoiara. ode 1a
prrazsarpria buarsdbil amnm o2l sector v o por la posibkilidad de acceder &




ado que hasta

LHT Ml

mractd

pooenn la vezdadion,
Fara dar urna ldsa. a la fecha 2] rlnero de cusnbas de cliertes en
laz cazas de bolsa ascliends & 150 mil. En la baroa,  por los
commemtor e la llamada caphbacidn btradiciornal. sran a mediados del
afio pasado 24 millones de cusntas.  Hay.  por fanto, un gran
potercial para azociar a muachos inverzionistas &

D wzta marsra, 2l orecimisctao vy fortalecd

valoras respondard a las necesicd

[ 1]
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=
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el sector real, aeovaredo oo 8l1lo sl conbtrol guse odse SUs SMPprasas

Fomy tierem sl empresariado mexicano vy ooon o 21llo arraiga mas adn

atpdl . @ Méxion, las deciziornss como fusntse hésica  ods, rlobEEE.

Loz avarvzes del mercado de valores e Méxioo, son incusshiorablss.
Igualmente 1o son sus rebos al Fribudro., A gusedarn CoEasz por

haosr. Existan varios punbos débvdlss v s genera urma desventh

e mercaeds globalizado donde todos est

zim hreaua por 1oz recuresons de los obros.

Er braeve se pondra en operacidn el Flan de Automabtizacidn de  la
Bolza,. oon lo gue NACIONAL FINANCIERA =n este berreno, ssztard a la
altura de las mas moderrnazs del murvdo., E=zto contribuira
cdefinitivamentsz a la disminucidn de los costos de tranzsaccidr, asi
como a darle més transparencia. agilidad v opor tanto szsouridad &l
imversionizsta del mercado. La capacitacidrn, jurnto con la mejora de
la informacidn vy los procedimientos de andlisis v evaluacid,,
zararn también Arsas an donde &l ssfusrzo deberd constrwirse.

Lo anterior propiciard =1 desarrollo de nusves produchos oy

C pubihos en donde riuestro mercado s

G}

SErVICINE., aue a3z obro de lo
1

mudsstra e desventaja oo lozs del extranisroa.

i

A los mercados de valores siemprae se les ma conferidso ocisrbs

in

capacidad de armbticipacidn de los avernbos. Guiza 1o gue el mercado
mexicano anbicipa oy &8s gue 2l pals s convierbe, an e scononi a
mas zaria,. mas abisrta, mas zZolidea v anpies & dejar de ser
acoramia ensrqante. con posibilidades de conbirnudar sl rumbo hecia
mejores estadios oo dezarrollo.

TEMAS IMPORTANTES DEL TLC.

El Tratado consta de seis grancdezs bemas. El primerc se refiscs

i

al llamado Aooess a Mercado, gue incluye a bodos aguellos  garupos
1

dorede 2e meaocia la slininacidn de oE aranceles, las barraras

E
|
|
|




ST

Yy  hambiérn 1a slimimacidn e

y o & Ademnds, snouwn bratado de libre

m
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todas las barreras no ar
comEroio o bena o gran inportancia es la wlimimacidn oz las
harvreras al comsrcio de Disnas.

El sequedo tema,. Realas de Comsrocio, = tamn importants comn el

il

Erimero, poragus ashe Alhimd g atth s s &l comsrcio ode Diarnes

:‘
amprhre los Lre lzas, despuds de un paeriodo de Lran —idm vy s

1}

W

F:l

adusts, guieadara  complatamsnhs librere, aeto &85, 1y barraras
aranicelarias vy o arancelarias. paro 25 muy inportants saber gus
sumadaera despuads., Conn raspecto a las Reglazs  de Comscrcico, azhas
Lratan de svitar gue a2l frturs bhrobsr radavas barraras

probessionistas entre los bres palsaes.
El tercero, igualmemntes importants mo solo por 1o gue sigrifica
et barml mos de su proporcidn s el ocomercio mundial. i hanbién

o 1o im pactos gquee Bisme e la competitivicdad v oern la sconomia,

es &l @ TOue ss rafisre a servicios. Se  estid  rnegociardo la
@liminazidr de las barreras al comercio e servicios. talaes como

r‘!'

Elacomunicaciones, transporte v, de una mansra  muay e harmts,
ervicios fimancieros, gue tan fundamerntaless inpachtos Lisnse szobrea

mi &

Lﬁ

rasto de los sectorses de la scon Femchn e gqus Sear

T
He
Pt
1B

o gl
compatitivos, detarminard sn nockes la competitividad del resto oe
i

a eonnomnia. En relacidn con 2l sechtor de  servicios finarncieros,

ot

may ralevanbtse para Méxioco, s estd solicitands 20 la  megociacidm,
a apertura aracaal g Leraa los  tismpos vy Lambiérn las
moclal idades que permitan a nuestro sschtor fimarncisro ajusharse,

adamas de Jue 2 respebts: &l origen del sistema barncario  measicans,

Sae bhusca eztablecer an México compaBliaz  de stados Unicdos v

canadd rara gue compitan corn el sistemna barmcario mexicano. lo ogus

3

2 braduzird., 21 mejores oondiciores para =l ohoroamiento e

1

crédito v obviamertse en mejores condiciores de compebtitividad pars

i

razto del sector productivo.
El cwarto grups  inportarte s refisre a Inversionss. Er
irnversidn, todos conocen la lucha gue =52 da hoy dia por abrase
capitalas. Sin ambargo 20 los dlbimos afios Mésioo zae ha
corvartido 2 oun pals especialments competitiva, S ha loorado

atrasr grarndes montos de capital del resto del morodo.

El auirte tema ez la Propisdad Intelectusl. Hoy México probeos
los derechos de propledad intelectusl  como pooos palsess en al




mdtdo. Agul o ze sshbd logracocdo gus loe hres i
detrackos oe propliedad intelesctusl. Se irntaents
ragslatorio enbre los bhres palsss. de modo o

domde Los maxicarnos vy exbtranie @03 guse guleran deszacvollar o usar
tecrologias avarnzadas. o corvan ningdn riesao; es decir, gque ssté
profhegida su propiedad intaelachual.

i la Sl idn [

i
b

El zexto vy Ultimo  tema

n

= e v

i
ik

Combtroversias. E

0]

Cliarto que no hay  mejor oosa que un Tratado
claro, dords o hava ambiguadades v donde Lodos los probleanas sean
resdeltozs. Sin enbaras, =e ode ssperarse oo oo &l bismpo v oocon R
comsrcio han imnportants, habra problemnass vy conflictos enbre los

hres palzes.

SINTESIS DE LAS NEGOCIACIONES.

S har realizacdo 229 reuniorms de meoociaciones. de las cualeas
la primara stapa fuse: la prezssrntacidn de los interéses ode cada wno

de loz palsss. &1 andlizis de ssos interdézes v. 2 loE altimos
2 ha tratado de llegar a lo gue =eria un compromisso  anbes

5
los intéresass de lozs tres palszes. donde =2 ha logrado, ooy oml

azssoramiento de las difersntes secretarias aus eshan involuoradas
a2 esha rneaotiacidn v =2l sachtor productive nacional. whn muay bDosses
Tratadn para Mexico. La Secrebtaria de Comercio Y Fomamto

Irdistrial, dijo gue México e encuenbra am la dlbtima stapa ode
(=D ImTis idn: acercarndose a la conclusidn de muchoes de los sechboras
de la regociacidh.

Ez=ta nagosiacidn o &5 la solusidn a todos los problemas de
Méoioio, paro i Con 2lla. se lograra abrir &l 100 et T D

dournidenss, lo gus permitird incremerntar lazs ssporbaciomes oel

i
m
g_s

pral=, 2lavar la inversidérn vy, sobra oo, abrir Mayoras

posibilidades de emples para  los  mexicanos. Mé&=ioo, o B

proimidad aecgrafica v por suy vinculacidrn scondmica,. ssha  1igads

al mzpacio =condmico de América del Morte, de akd gus 2l paiz hava

pazadn dos afos sstudiando v posteriormente neqgociands wun Tratado
1

ataral de Libre Comsrocio.

FROCESD DE DESINZORFPORACION BANCARIA.




21 pr che dagimoorporasidm Dar riadlo por Eriresipios

asioos guse persiodiarar oomes objebhivos: oot T ormar Wi 2isthans

Hi

Firmarvmisrs eficiemts v oompestitivo, corn prdcticas sanazs g
avitararn la cConcertbracidn vy garambizaran L& participacidn
diversificada v pluranm em 21 capital. gus  assguraras =1 conbeol oe
los mexicanos =m0 la  bhamoa. impulsard su descertralizacids v
arralas regional.

El proceso de dezinoorporacidn bancaria ze rigld por  principios
Dasicos qQue persiouiscdn como objshivos: conformar W sistena
firnamociaero aficiemtse v ocomnpebhibtivo, corr prachicas Sanas gqus
svitaradrn la oconcenbtracidn vy garantizaram L& participaoidn
diversificada v elural an &l capital, aus  aseourara =1 corbrol oe
loe mexicanos en la  banca, impulzsard su descenbralizacidén v
arraigo regiornal.

Sa buscd., 2 sinteszis proteger 2l interés e la macidn  =n asbe
Erocess 2in pracedaernte en la historia de  raeshres pabtria. Bazas
claras sa astablecierdn dezde 21 princigio ode eshe i;covador

prozeso: de s2u orasultado, puasdern derivarse ook cormclusionss:

FRIMERO: Fus wun procesc horssto vy bracsparenta, mediarhe
zsubastas pablicas.

S[EGLINDD: Se basd en &l marco del  derscho, 2 bramsformd  la
legislacidn, =& raformd nuastra Comstitucidn v e sxpidid la rusva
Lay Reglamerntaria. Todo e211o protegisnds a  los  ahorradores e
imnvarsionistas y reafirmnands la rectoria del Eztado. sis; mecesidad

de recurrir al siztemna de propiedad.

TERCERD: Se azeguro &l interés dae la macidm, Lamnto al reafirmar
la auto ridad del Eszstado come en los recurscs obtenidosz. mas de 43
millornes de millones de pesos a btravées del procsso de la subast

Ul ica.

CUARTD: Se alcanzd urna notable diverzificacidn acciornaria =n la
Frromiadad del capital. Exn 1982 toda la bharnca mexicana tenia un

FMdner o e accionizshas.

CHIINTO . S pronovid la descembralizacidn, 1A decir, LA

sodl librada preseruia  en laz dizstinbas regionss a 1o laraon e




SEXNTH: Este procsss abrio las pusrbas a una nueva gersracidh de

SEPTIMD: Se aseaura =1 conbrol e omanos mex<icanas del sizhena
arcario nacional v, al misme Lisnes, 32 probege sl interés vy los=

cleyrackhos de los trabajadoras  ague  participarn em el zishana

barvcar Lo,

DETAVD: Se compromaehild el desting de lozs recursos  obtanddos  an
lazs subastas pdblicas de la barnca, & bereficicos paernacsches B

decir, =22 astablecid un anmplio andlizis & incluso debabte, sobrae a2l

i

WED Que habria de darles a 2stos mds de 43 millores de millonss ode
HE

Fazos. Una opoidn era canalizarlos & shos  paraanenies,  pero
Ziarndd ingraesos de ouna sola ver, s2 sabla que an 1oz ejercicios
posteriores se enfrentaria a 21 problema de  como obbhernsrs ssos

ingrezos para los gastos qua aran permnanentaz. Debido & esto ze
opho por obra alternativa, vy 2std fus la de caralizayr 1oz recursos
de la privabizacidrn bancaria a dismingir =1 saldos e la  deuds
interna. gqua ara un reguisitos indispersable para consolidar =1

sarmamients Ffirnarncisro de russtro palszs.
SERVICINS FINANCIEROS,

l.a modernizacidn cabal de la economia exioe, de marmera cada  ves
mads importante, =1 accseso al crédito ern condicionss  competitiveas.
Conforme ha avanzados la sstabilizacidrn macroscondmica v i
fortalerse &l clima de certidumbre en 2]l largo plaso, el mercado

=3 1z

Firarnciaro ha ido ref o estas condiciormss asmerals:

i
i
l:g_

1
ofarta de fondos prestab
Dtro alemento clave para arvaigar compebibividad em 2] sschor

finarmiaro s la competerncia. For  wmllo, &=l Tratads contisms

a]

digpoziciornes gae la Rrropiciardrm. sin desouildare la remoszidad de

e la bransicidn a @radual v ods gue 2]l conberol del shamna  ds

i
i
lu
i.}
h.’

FPERODS EErmarsEzsa Sn narnos nexicanas. El Tratado ohorgasrd =1
derachos a lag partes de establecsr imstituciomes fFimancleras,
Damcarias v da alorss, ani ot ol obro Lipo de servicios
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i ol las TEEE e lorees,

=T

pad LA

moriforms a 1oz siguienbss priocipios basicos:

~El mrivecipio de brato macional, gue garanbtizard un brabo ono
dizcrimima torio a lozs prestadorss esxbramisros respacto ol los

mamionalaes.

i
]

~EL principio de rezserva caubelar, g maermibird  a los pals

P

[}

mehabhlacer reolas e gararmticen 2] sano Ffumcionamisnto de =
la protecoidn de log interdzss

]

sigtemaz Firmancisros macionales vy
gzl pablico.

-El privncipio de brato de macidn mas favorscida, oue exigird a las
partes hacerszse exbenzivas todaz las  comncesionas gue  oborousn &
cualaguisr obro pals.

~El principio de liberacidn progresiva. gus aseom FA LM ErOESo

.L

=)
gradial hacia wun zistena finarncisro regional abisrto.
~El principio de reserva macional . e excluye del Tratads  las

activida desde las autoridades firancisraz gues & realizan  pEara

i

3

Tlavar a cabo la politica monstaria v cambiaria de  wum palss las
iz raealiza de marnara exclusiva la bancs de  desareollos lazs o
Formanm parte de sistemas de seguridad social. v las oondusidas oom
racurens del  aobiserno, a menos oz guse estaz actividades e

realicern por intermediarios financiasros en comnpsberria.
NAFIN EN LOS MERCADDIS INTERNACIONALES DE CAFRITAL.

En &l ambito exbterro, Nacional Financiera desempefia L papal

aehtratéasgico an &l apoys a la interracionalizacidn de la  economnia

mExilcarna, mediante instrumentacidn de diverszazs acciorms,. erbre las
cuwalases destaca la apsrtura ds nuevos mercados Finarncisros para la
abtancidn de recursos en condiciomnes favorables.

Los marcados internacionalas e capital Prae acephado
favorablemnsnte las emiziornses de bornos de prestatarios measicamos v
=i espara que esta situacidn combirge. Desde 1929 a la faoha., =)

monto total oolocado por imstituciornss mexicarnas asciamds a 3,387

millomes de délares. De sste tobsl. 32X corresporcds & Pamesy 4% a

Nacional Firnsrvsieray 13% & Baroomnext, 9% al Gobisrro Federal: 5% oa

Telmax: 3% a Barmobras: v =l restarnbhe 14% a la barca comercial.
Ceoma vabdouwlo de capbacidn dse  racgrsos doel gechar 1o EEr &

canalizarlos hacia la inverzidn produchiva, NMamiormal Fimarmncisra
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irmherrmaciorald i omamital, sed Farmihododo
o lozay ook anisionss ode Dornos I gt 63 e mil lores

e délares mediamte iroveadoras mercados vy

moredas, aue conprencden desde el ddlar eztadounidernsae vy &l mEroo

alemlrn, hasta la Unidad de Cusntas Buropss (BECUD g la introduccidn
de revos ssauaenas oonoe la oolocacidrn de bomoz oo gararmtlia, asi
et 111 D respaldsy a agusellas  enpreEssas nexloandas gqus clemaam

Foomoearess s o2l sxhaerior.

povarcio &

i

Err o2l &rsa de fimamciamisobs corporabivo. Nafin esta
las emnpraesas Jdel sechor privado, Fauz taruchsy s acosso & los
marzados de capitales s2n 1991, Actualiments, dadas las  condiciornses
cder globalizacidn firnarncisra inbterna ciomal. Macziomal Financiara
martiane sy politica o dezarcallar noevas ashratégias ol
capbtacidn anm el sxtarior, imcursionar @m AWevos nercacdos & irnovar
irstrumaentos. La sxperisncia de Nacioral Financisra a0 T
marcados internacionalas ha permibtido gue 2]l difersncial asnbre el

costos de los bonos enitidos por la Institucidn v 1 remcdini ento

i

Lﬂ

ohorgads por 1o boros gubsrhnamentalesz de Estado Urmiidos, 4D
raefleja =l riesqgo del emnisor,. hava dismirddido con siderablemnsmbes,

al pazar de 280 purntos: baze de la emizidm de rovienmbre de 1991 a

193 puntos baze en la dltima emizidn, sz decir 2% puntos base
mErsE . e 2o0lo Cinco meses. Nacional  firmanciera ha logrando

corarhar con 1os inversionistas  su compromisc de colocar sds

FECLrE0s an Méxior a plazos superiores oa 1994, PO 1o gue 28
pachtaron amiziores a cinco afios al principic, v a 10 alos  en 1l
actualidad, La ampliacidn del plazo de nmuesbras emizionss ez
prueba de la comfianmza del  inverzionisha axbranisrs sn la

evolusidn v paerpachiva de Mé:ioo.

Los avarnces alcamzados an la  instrumemtacidn de la raeformas

Ui

eoondnicaz aplicadas a partir de la segunda mitad de lo Tt AT T ¥

1

a parmitido gue la calidad orediticia sobaerarma code Méxiocon majors
rpohablamnerte para llegar & wun mivel superior &l de  Aominvestnesh
grade. situandon a nuestro pals a2 condicionss simnilares o mejores

a la prevaleciashtse 2 2]l ocomtexto del llamads invastment grads.,

La coreolidacsidn de um horizonte de ast ilidad fubtura paraitira
majorar, admnm mas., la calidad orediticia ode russhro pals.

Eri loz prdmimnos alos: la sconomia mexicana reguerird recdrsos

ErrnE ode alrededor de 15 mil millomses de délares anuales  para

0

olvbemar Lésasz e orecimisnto supaeriores a = Y ardmemtos




suastambtivos an el cleg 1o mexiosRmos.
Ezte reguarimisntc de aborrero sabeerno, anoun anhoree cada ves
mazs competido para obbasrsr reursoes preshables, oixligard a las

% B EEr OMAas Larannses, aficisntes

1A

intitusiores  Finarnoise

imaginativaszs. Fimalmamhes la irmstitusidn  fomsnta la irversidm

shravijera diracta. o so0lo gpara abtrasr capibtal siro Lamnbién para

$ed

majorar 21 eshado de musshr tacrmlooia. capacicad  gerencial vy

41

a
aTomsn a marcados. Domo parte de mxta actividad Nafinm Lrabaja

gebrachamnarnts con Italia, recisntemnssbhe oon Espala v o con paizses de
la Cusrnca dal Pacifico., Nacionmal Finsncisra sst4 inbsresada en
participar an las empresas gus swurjan de este procsso de abracoidn
cha irmverzidn sxtranjsra. La sartici pacidn de Nafin e realizaria
oo 5osio mirmritario con o mads del 25X del  capital de la

SMEresa, ¥y oomno regla gereral, ocon une permanencia de hasta  sisbe

afos, después de los oualss s2 verndsern las acciomss a 1oz obros
dusfins o s colocar a través de la bolsa. En 21 Fiabiro, =3 [al=3 ]

para Naciotial Financisra consisiticrd 2n o continaar oonsolidards su

ia =n los mercados de capitsl, domésticos = it
racionales., facilitarndo uwn wso mds internsivo de loz imstrumemnbos vy
2l acoaso a 2202 mercados,  para integrarse  de sszta forma, al

procesn de dnbasrmacionalizacidn de la ecornomia mexicana.




Bl NUEWD SECTOR BANCARIO.

Los bhanmcos comercialas han guedado nuevanernhs e manos de la
sociedad civil. Don este becho, la barnca mexicana oonfirma su

Arralgo v osEu COmEromies  Con Méxioo. Ere Méwioo, 2E MECSsario
imtarnsl ficar las acoiornss gue realizd la barnca de fomerbhso para
caphar aklbvorrs vy destimarlo a actividade:s produchivaz, ssztratéaicaz

y rioritarias. Urna barnca de desarroello ro solo debs cumplir con
w4 responzabd lided de dintermediar recursos finarcieros, sino sobre

todo conformar wuna sociedad  familiarizada oon &l wso de T

ifi
i

sarvicios  finarncisros e raciornalizads =1 LU L VET B0 e
egnbidades con &l obieto de sliminar duplicidades v forbaleoze las
irmstitucziormes que paermatnecsn. Bl crédito de la bharnca de fonmerho ba

orasicdn para la socidad civil v disminwido para el gobisroo vy o s0s

L

snprazas, B 1925 ] 36.3% del crédito ohorgados por el sishtama s

caralizaba al gaobhisrno v emnpraesas para estatal iy

i
It

Ml S s =1

]i

Fa
1991 esta proporcidn se radujo a 11 por  cisnto. Actualmente,
México enfranta &l reto de obbternse i orecimianto real del  abkorro
privado intarno, con obdebo de satisfacer muestraz necesidades  de
capital. El fimnanciamientos sarno del desarrollo e basa an el
fortalecimiento del aboreo interno. v solo en forsa conglsmertaria
@ el endeudaniento oon 2l exbterior. Ez necesario ouwe las fusnhes

st

oz recirsns s52an sostendibles v acordes con la  capacidad  de

o
H]
In]
]

pago del palz. Tanbidiém fe  reguiere gue la canalizacidn de  los
recuwrsns internos y extarnos se efechuesn de la marsra mas

8
=3
7
e

eficiesnte v =& dirija hacia laz pricridads daesartollo
rraccional. En cuanto al reto de la aperbura, el Tratads de Libre
Comarizio con BEztados Unidos y Canadd constibuys  wn marco denbeo
dml oual zerd mas  facil esstimualar la compeberoia, irhrodigcir

tacnalogia de punta y anpliar la gama de B2rviclos  bhamcarios e

u

bermmficio del zizstema v, sobre todo, de su Lsidarios. S acordd

]

dizificar la participacidn de intermediarios &x  bramjsros an
redzstro pals mediants diversos meCamismnos s aviba
participacidn geners desajustes o dishorsiorss. £l desafil =33
aproveshar el periodo Rnegociacds de bransilcldrn, e hal moads oA
asta parnita alcanzar en oo tiemes 1z capacidad e enfrestar

dezde unma posicidn mds =6lida la oompebterncia del sxterior. Tambiidén




CONCLUS IONES

Frente a los cambios scondmicos internacionales, LIS Fianm
significadn también i1mportantes modificaciones O la oolitica
@COMNAMLITA MEXHICANA. Macional Financiera ha exparimentado LIM&

transfornacidn de su estructura interna 2n beneficio de los sectores
privadn +v social. al adecuar sus servicios a las necesidades de los
mloro, pegueos v medianos embresarios gue buscan desarroliar provectos

rentables en los Ambitos industrial. comercial v de servicios.

Macional Financiera ha cambiado para renovar su  papel impulsor
del fomento econdmico. v para adecuarse a las necesidades del
empresario mexicano en la etapa actual del desarrollio del pais.
caracterizada por la apertura econdmica v 1la necesidad de 1a
modernizacidn. por ia transformacidn de la institucidn =25 posible ahora

apovar mas eficientemente a los sectores orivado v social.

shora NMacional Financiera capta recursos en el extarior v en @l
oropio pals v otorga créditos a los smoresarios mexicanos. no en Torma
directa. sino. como corresponde a una banca de desarrollo. utilizando
los serviciogs de la banca wmaltiole v de oOtros intermediarios

financieros,. como los fondos estatales v municioales.

Nacional financiera vigoriza su esfuerso en  la bpromocidn de
nuevos provectos de mediano v largo plazo. Asl s8 Ccumple 1 propdsito
de Nacional Financiera de apovar a los empresarios a fin de gue esten
an mejiores condiciones para preparar. crear v modernizar sus provectos
v oasi poder promover empbresas sanas v rentables. desde wn taller
artesanal. hasta las naves v paraues. industriales e infrasstructursa

comercial v de servicios.

La moderniacidn del palis reaguiere de un sistema financiero oue
ademas de amplio v diversificado.sea moderno. a fin de we apove v
promueva la oroductividad v la competitividad de la economia. Nacional
Financiera, como banca de desarrollo ofrece entre otors, los

siguiantes servicios:
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CREDITOS

De mediano v larao plazo. bajo condigionss, para la 1nstalacidn,
operacidn v eauipamiento industrial. comercial v de servicios. desde
talleres artesanales. hasta naves v parague industriales: para mejorar

ias i1nstalaciones: para slaborar estudios v orovectos. etc.

GARANTIAS

Fara complementar las aue ofrezcan a los bancos los acreditados a
fin de facilitar el acceso al crédito. subre todo a la micro v neouela

emDresa.

PARTICIPACION EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS

Nacional Financiera participa en la creacidén o ampliacidn de
empresas, aportando tapital hasta por un 284 del total. durante el

tiempo en gue s=tas se fortvalecen maduran v se vuelven rentables.

CAPACITACTION

Fara gue los micros, pegueos v medianos empresarios desarrollen
s capacidad empresarial en el manejo de sus finanzas., su produccidn v
ventas, asi comno la gestidn vy administracidn del crédito bancario, se
imparte la capacitaciédn sistematizada v con el apovo de la
infrasstructura reguerida, en cuanto a persocanal especializado v

documentacidn didactica.

ASISTENCIA TECNICA Y ASESORIA FINANCIERA

Nacional Financiera ofrece a los empresarios el apovo reaguerido

&n materia de asitencia técnica v asesoria financiera.

OTRO SERVICIOS FINANCIEROS.

Mafin afrece a los intermediarios financieros v a las emporesas,
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diversos servicios 2n =21 ambito financisro. con esniritu  innovador v

wn enfoogus inteoral.

Dependiendo de sus caracteristicas. los sujetos de apovo por
parte de MNafin se agrupan en Tras 2stratos.

El apovo crediticio de Nafin se canaliza & través de 180
Bloulentes programas:

Programa Nacional de Seolidaridad.

Micro y pequefia empresa.

Estudios y asesorias.

Modernizacdn.

Infraestructura industrial

Desarrolle tecnoldgico.

Mejoramiento del medic ambiente.

Garantias. .

Natin precisa impulsar gl capital de riesgo para convertirio
fundamentalmente a través de las Sociedades de Inversidén de Capital.
Mafin aporta el capital requerido de la asitencia técnica oue permita
la realizacidn de sus provectos a través de:

-La promocidn de las fincas, las cuales constituven un m.acanismo
idérneos para inducir aportaciones adicionales. diversificar ] capital
de las empresas apovadas v contar con la asesoria gue reguisren  Dara
su sano desenvolvimiento.

La apartacidén accionaria directa en 21 capital de las 2mM0rasas

o un cardcter minoritario y temporal.




GRAFICA 1
DESCUENTO CREDITICIO

mM de pesos

14 - i2 232

346
12 7

10 7

4 - 2 830

2 060 Y /

s / / 7

1989 ' 1890 1091

Bl \ICRO Y PEQUERA MODERNIZACION
[ oTROS




GRAFICA 2
EMPRESAS APOYADAS

64 364

607 186

50 7

N -

ol |/ /

50 i3 7583
100 |
0 %498
Sl / /
1990 1991
Bl v CRO PEQUERA

1 MODERNIZACION ¥/ OTROS




GRAFICA ¢

ESAS A
EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE

MMMMM

PPPPPPP




AAAAAAAA

: f
EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE




GRAFICA 5
RESPALDO CREDITI.IO A TRAVES DEL
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GRAF'CA 6
PROGRAMA MICRO Y PEQUENA EMPRESAS PO
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GRAFICA 10
PROG. MODERNIZACION
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DTROS PROG. DISTRIBUCION POR ENTID
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ACTIVOS TOTALES DE LAS EMPRESA
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VENTAS TOTALES DE LAS EMPRESA
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GRAFICA 18
CAPTACION DE RECURSOS
ENERO-DICIEMBRE 1991
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EVOLUCION DE LOS SALDOS EN
CIRCULACION ENE.-DIC. 1991
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DEUDA EXTERNA DE NAFIN*
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