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Resumen

Desde el crack de 1987 la BMV a la fecha, ha conservado practicamente el mismo ntimero
de emisoras (136); por ello el presente articulo se basa en una investigacion cuantitativa y
de campo, con alcances; exploratorio ya que prepara el terreno para nuevos estudios, es
descriptiva porqué mide conceptos y define variables, correlacional porqué cuantifica
relaciones entre conceptos y variables, con la finalidad de integrar al Producto Interno
Bruto (PIB), la Inflacion (INPC) y la Tasa de desempleo, los cuales influyen para que haya
nuevas emisoras en el mercado de capitales, se han diseiado e implementado dos
herramientas, la primera consiste en el desarrollo de una encuesta dirigida a directivos de la
Ciudad industrial del valle de Cuernavaca (CIVAC), la segunda un modelo de regresion
lineal multiple (RLM) que integra los factores economicos de 1987 al 2012. Se concluye
las limitantes que las empresas tienen para no tomar como opcion a la BMV. Se
recomienda la apertura de nuevos mercados para las Micro, Pequefias y Medianas

Empresas (MiPyMes), quienes son las generadoras del ciclo econdmico en México.

Palabras clave: Bolsa Mexicana de Valores, indicadores economicos, mercado de

capitales, nuevas emisoras, regresion lineal multiple.
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INTRODUCCION

El articulo explica la influencia del nimero de emisoras 136 (Asociacion Mexicana de
intermediarios bursatiles, 2012) en la BMV. A través de las variables PIB, INPC y tasa de
desempleo; también refleja el resultado de la encuesta aplicada a directivos de CIVAC.
Con la finalidad de conocer el por qué no cotizan sus empresas en el mercado de capitales

de la propia bolsa.

Objetivo
Integrar los factores econdmicos, o de marco normativo que inhiben la incorporacion de

nuevas emisoras en el mercado de capitales de la BMV.

Antecedentes

La BMV, S.AB. de C.V. es una entidad financiera en la que se llevan a cabo las
operaciones del mercado de valores organizado en México, siendo su objeto el facilitar las
transacciones con valores y procurar el desarrollo del mercado, fomentar su expansion y
competitividad; opera con concesion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP), con apego a la Ley de Mercado de Valores (LMV).

A partir del dia viernes 13 de junio de 2008 la BMV es una empresa cuyas acciones son
susceptibles de negociarse en el mercado de valores bursatil, derivado del seguimiento de
las tendencias mundiales y de los cambios que se han dado en la legislacion.

Asi mismo hace publica la informacion bursatil, realiza el manejo administrativo de las
operaciones y trasmite la informacion respectiva a la Sociedad de Depdsito de Valores
(SDIndeval), supervisa las actividades de las empresas emisoras y casas de bolsa, en cuanto
el estricto apego a las disposiciones aplicables y fomenta la expansion y la competitividad
del mercado de valores mexicano (ITAM, 2003). La infraestructura y servicios que presta
la Bolsa permiten que las transacciones que se realizan diariamente con titulos-valor como:
acciones, certificados de la tesoreria de la federacion (Cetes), certificados bursatiles
(Cebures), titulos de deuda y titulos opcionales entre otros, se lleven a cabo con
transparencia, eficiencia y seguridad. También, hace posible que inversionistas, emisores de
valores y casas de bolsa confluyan en un mercado organizado y en un ambiente de

operacion altamente competitivo (Bolsa Mexicana de Valores, 2013).
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El publico inversionista canaliza sus 6rdenes de compra o venta de acciones a través de un
promotor de una casa de bolsa. Estos promotores son especialistas registrados que han
recibido capacitacion y han sido autorizados por la Comision Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV). Las 6rdenes de compra o venta son entonces transmitidas de la oficina de
la casa de bolsa al mercado bursatil a través del sofisticado Sistema Monet (Motor de
negociacion transaccional) donde esperardn encontrar una oferta igual pero en el sentido

contrario y asi perfeccionar la operacion.

Una vez que se han adquirido acciones o titulos de deuda, se puede monitorear su
desempefio en los periddicos especializados, o a través de los sistemas de informacion
impresos y electronicos de la propia BMV asi como en el SIBOLSA.

(Cual es la importancia de una bolsa de valores para un pais?

Las bolsas de valores de todo el mundo son instituciones que las sociedades establecen en
su propio beneficio. A ellas acuden los inversionistas como una opcion para tratar de
proteger y acrecentar su ahorro financiero, aportando los recursos que, a su vez, permiten,
tanto a las empresas como a los gobiernos, financiar proyectos productivos y de desarrollo,
que generan empleos y riqueza. Las bolsas de valores son mercados organizados que
contribuyen a que esta canalizacion de financiamiento se realice de manera libre, eficiente,
competitiva, equitativa y transparente, atendiendo a ciertas reglas acordadas previamente
por todos los participantes en el mercado. En este sentido, la BMV ha fomentado el
desarrollo de México, ya que, junto a las instituciones del sector financiero, ha contribuido
a canalizar el ahorro hacia la inversion productiva, fuente del crecimiento y del empleo en

el pais (Bolsa Mexicana de Valores, 2013).

El desarrollo de la BMV en los ultimos afios no ha sido acorde a las necesidades de
crecimiento de la economia del pais. En lugar de crecer en emisoras y desarrollar un
mercado de capitales que ayude a fomentar los planes de expansion de las empresas
mexicanas, se ha concentrado en cada vez menos emisoras con mas participacion del

mercado. La BMV es una institucion con mas de 127 afios de existencia, en los que ha
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sufrido una serie de transformaciones hasta convertirla en una empresa con participacion

accionaria abierta al publico inversionista (Fierro, 2012)

En la actualidad, las empresas mexicanas que buscan listar sus acciones en la bolsa son
muy escasas y, por el contrario, las emisoras que ya cotizan han concentrado su capital en
cada vez menos inversionistas al grado que son mas las que han salido de la bolsa que las
nuevas que llegan. Los ejemplos mas recientes de esto lo podemos ver en Teléfonos de
México (Telmex L)', que por muchos afios fue lider en el mercado y ahora no cotiza ya que
fue absorbida por América Movil (AMX L), la nimero uno del indice. También se ha visto
desaparecer a gigantes como Hylsa o Imsa, o empresas de reciente cotizacion como
Aeromeéxico. El caso mas reciente la oferta publica para comprar el 50 por ciento de las
acciones de Grupo Modelo (GModelo) por parte de Anheuser-Busch InBev que no estaban
en su poder, con lo que se pierde a la empresa numero cuatro (por valor de capitalizacion

doméstica)’ de la BMV (Fierro, 2012)

Adentrandonos en el andlisis podemos ver que la empresa nimero dos del indice de precios
y cotizaciones (IPC), es Walmart México (Walmex), la cual es una subsidiaria de Walmart
de Estados Unidos y en cualquier momento puede optar por salir de bolsa, ya que para
obtener recursos de financiamiento es mucho mas facil y barato hacerlo mediante el
mercado de Nueva York donde cotizan (Wall Street). La tercera empresa de valor de
capitalizacion es Femsa, que recientemente vendio participacion en el negocio cervecero
que le dio origen a la cerveceria Heineken. En su division refresquera tiene como socio a
Coca Cola Corporation, por lo que respecta a su division comercio es la cadena de tiendas

de formato pequeno OXXO (FEMSA, 2013).

! Clave de cotizacién de pizarra en la BMV. Serie “L” accién ordinaria con voto limitado en asamblea de
accionistas, puede ser adquirida por inversionistas nacionales o extranjeros (derecho corporativo).

’la capitalizacion del mercado doméstico (domestic market capitalization) de un mercado accionario, es el
numero total de acciones emitidas por companias domésticas, multiplicado por sus respectivos precios en
un momento determinado. Esta cantidad nos da el valor del mercado referenciado a una fecha particular. La
capitalizacion del mercado incluye acciones de empresas domésticas -tanto acciones comunes como
preferentes-. Se excluyen fondos de inversién, warrants, Exchange-traded funds (ETF’s), instrumentos
convertibles, opciones y futuros, acciones listadas en mercados extranjeros y empresas cuyo uUnico negocio
es mantener acciones de otra compaiiias (Silva, 2009).
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Hasta hace algunos afios la BMV era la institucién bursatil representativa en América
Latina, al dia de hoy el liderazgo le pertenece a Brasil. Algo no anda bien cuando el valor
de capitalizacion de las 35 emisoras mds representativas de cada sector de la economia y
que son las empresas que conforman al IPC, tienen un 66 por ciento del valor de
capitalizacion de una sola emisora del mercado norteamericano, que es el tamafo de Apple

(AAPL) (Fierro, 2012).

México debe mirar al exterior y adaptar los modelos que han funcionado en forma
adecuada en otras latitudes, a fin de propiciar un mayor crecimiento en nuestra economia,
impulsar la generacion de empleo y promover la transparencia institucional, ademas de
poder contar con un mercado de valores cada vez mas fuerte y vigoroso que cumpla con su
funcién de financiar el desarrollo nacional (Asociacion mexicana de intermediarios

bursatiles, 2011).

Indicadores econémicos

La mayoria de los indicadores econémicos provienen de encuestas, censos o registros
administrativos y se presentan ya sea en unidades correspondientes a su valor en pesos, a su
volumen o a otro tipo. En casi todos los casos, el dato que se presenta por si mismo en un
periodo dado no tiene mucha relevancia; lo importante es como ha cambiado a lo largo del
tiempo, cOmo se compara con otro pais o como se comporta como proporcion de la

poblacion (Madura, 2010).

Inflacion

La inflacion de acuerdo a (Heath, 2012), es un fendémeno que afecta a toda la economia
(consumidores, empresarios, inversionistas, gobierno, exportadores o importadores) en
formas diversas. Es de los pocos indicadores macroecondmicos que, sin guardar una
relacion estable con el ciclo econémico, afecta todas las decisiones. En otras palabras es un
aumento generalizado y sostenido en los precios en una economia, en México a partir del

15 de julio de 2011 el encargado de elaborar y publicar este indicador corresponde al
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Instituto Nacional de Estadistica Geografia e Informatica (INEGI) antes lo realizaba el

Banxico (Banco de México, 2013)°.

Producto Interno Bruto (PIB)

El PIB es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos por una economia
en un periodo determinado. EL PIB es un indicador representativo que ayuda a medir el
crecimiento o decrecimiento de la produccion de bienes y servicios de las empresas de cada
pais. El nivel de produccion se ajusta en respuesta a los cambios en la demanda de bienes y
servicios por parte de los consumidores. Un alto nivel de produccion indica un fuerte
crecimiento econémico y puede dar como resultado un incremento en la demanda de la
mano de obra (menor desempleo). Una fuerte demanda de bienes y servicios, da como

resultado un ingreso alto para empresas y empleados (Madura, 2010).

Tasa de desempleo

indice que se obtiene de dividir a la poblacion desempleada entre la Poblacidn
Econdémicamente Activa (PEA) y el resultado se multiplica por cien, con objeto de obtener
el porcentaje de desocupacion; es decir la participacion porcentual del desempleo en la
PEA. Para cualquier economia uno de los principales objetivos es mantener una baja tasa
de desempleo. Sin embargo, esta tasa no necesariamente indica el grado de crecimiento
econdémico, porque mide solo el nimero y no los tipos de empleos ocupados. Es posible
tener una reduccion significativa en el desempleo durante un periodo de crecimiento
econdmico débil si se crean nuevos empleos de salario bajo (Madura, 2010).

Seglin (CNNExpansion , 2013) México ocupa la tercera tasa mas baja en desempleo entre
los 34 paises que conforman la Organizaciéon para la Cooperacion y el Desarrollo

Econdmico (OCDE), s6lo después de Japon y Austria.

* El Banco de México es el banco central del Estado Mexicano. Por mandato constitucional, es autdnomo en
sus funciones y administracién. Su finalidad es proveer a la economia del pais de moneda nacional y su
objetivo prioritario es procurar la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda. Adicionalmente, le
corresponde promover el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de los
sistemas de pago (Banco de México, 2013).
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Fuentes de financiamiento

De acuerdo al comunicado de prensa del Banco de México publicado el dia 08 de febrero
de 2013, describe los resultados de la encuesta trimestral de evaluacion coyuntural del
mercado crediticio para el periodo octubre-diciembre de 2012. Los resultados de la
encuesta para el cuarto trimestre de 2012 indican que las dos fuentes de financiamiento mas
utilizadas por las empresas fueron proveedores (86.2%) y banca comercial (36.2%),

(Grafica 1).

Existe una expansion global de las instituciones financieras para aprovechar su experiencia.
Los bancos comerciales, las compafiias de seguros, las casas de bolsa se han globalizado a
través de fusiones internacionales. Una fusidon internacional entre las instituciones
financieras permite que la empresa fusionada ofrezca los servicios de ambas entidades a
toda su base de clientes. Los mercados financieros facilitan la transferencia de fondos de las
unidades de superavit a las de déficit, se han establecido diversos mercados financieros. El
mercado primario permite la emision de valores nuevos, mientras que el secundario permite
la venta de los valores existentes. Los mercados de dinero facilitan la venta de valores a
corto plazo, en tanto que los mercados de capital facilitan la venta de valores a largo plazo

(Madura, 2010).

Grafica 1. Resultado de la Encuesta de Evaluacion Coyuntural del Mercado Crediticio.
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Fuente: (Banxico, 2013).
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Problematica

M¢éxico cuenta con un Sistema Financiero el cudl coadyuva a captar los recursos
econdmicos de inversionistas, los cudles son utilizados por las empresas o instituciones
gubernamentales para ser invertidos en sus operaciones o nuevas inversiones de las
organizaciones; sin embargo, no existen nuevas empresas que coticen en la Bolsa Mexicana
de Valores desde hace 25 afios (Figura 1). Se habla poco del papel que tienen o deberian de
tener los mercados financieros, como fuentes de financiamiento de proyectos productivos
que generen riqueza y bienestar para el pais. Incluso se cree que no se ha hecho un esfuerzo
suficiente para promover la viabilidad de invertir en empresas con necesidad de crecimiento

y expansion que detonen una mayor actividad econémica (Osmar Zavaleta, 2012).

Figura 1. Decrecimiento de emisoras del 58% de 1987 a 2012

Fuente: Elaboracion propia con informacion de (Musi, 2011)

La economia del pais ha tenido tres caidas importantes en los afos de 1987, 1994 y 2008,
provocando que la inflacion y el desempleo incrementaran mientras que el PIB tuvo
decrecimiento. Entre estos periodos la economia se ha recuperado, sin embargo el
crecimiento ha sido muy lento o estable.

Nuestra economia es soportada por las MiPyMes, el 99.8% de las empresas corresponden a
esta clasificacion (INEGI, 2012). Por ende es importante contar con una educacion
financiera que coadyuve a un crecimiento en la economia nacional.

Hipotesis

Los factores econdmicos inhiben la incorporacién de nuevas emisoras en la BMV.
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MATERIALES Y METODOS

En el disefio de la encuesta se integraron preguntas referentes a la produccion, desempleo y
fuentes de financiamiento internas y externas. Para determinar la muestra poblacion fue a
través de la metodologia de (Triola, 2004), se obtuvo que de las 160 empresas (CIVAC,
2011) que se ubican en la zona, unicamente 14 encuestas tenian que ser aplicadas, es decir,
obtener la raiz de la poblaciéon y continuamente sumar uno, obteniendo como resultado la
poblacion a encuestar.

m=v160+1=13.6 =14

Ecuacion 1. Calculo de la muestra poblacional. Fuente: (Triola, 2004).

Por otra parte construimos un modelo de (RLM) que nos permita identificar el estudio de la
forma en que una variable dependiente “y” se relaciona con dos o mas variables
independientes. A través del grafico de dispersion de Excel y la funcidon de coeficiente de
correlaciéon (=COEF.DE.CORREL) se realiza la correlacion de los indicadores econdmicos
y el nimero de emisoras, para el analisis de la correlacion se utiliza la metodologia de Karl
Pearson (Sierra, 2009), donde:

Si el valor es 1 o se acerca a 1 existe una correlacion positiva (directa)

Si el valor es 0 no existe correlacion.

Si el valor es -1 o se acerca a -1 existe una correlacion negativa (inversa)

Se realiz6 una visita a la BMV el 1 de Febrero de 2013 para conocer a fondo la funcion de
la misma e investigar el proceso para incursionar en el mercado de valores, y para
actualizar la informacién que teniamos de otras fuentes, fuimos atendidos por el area de
Relaciones Publicas, concediéndonos una entrevista (Ortiz, 2013).

Se determin6 la zona industrial de CIVAC como poblacion de estudio, ya que estas
empresas se encuentran agrupadas, cuentan con una asociaciéon, es una de las mas
organizadas del pais al contar con servicios publicos eficientes y dirigidos a la industria a
la vez son una muestra representativa, todo con la finalidad de obtener informacion que
coadyuvard al cumplimiento de los objetivos (PROCIVAC, 2008).

Se realizaron citas via telefonica con las empresas (PROCIVAC) para aplicar la
herramienta de trabajo, es decir la encuesta a directivos de manera directa en sus

instalaciones y conocer en cudl de los diferentes mercados financieros participan.
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Los datos obtenidos se tabularon para generar informacion que formara parte para validar la
hipotesis del porqué no existe un crecimiento de emisoras en la BMV en los ultimos 25
afios. Asi mismo documentar si los factores propuestos tienen correlacion en el que no haya
aumento de empresas en la Bolsa.

Los factores econémicos (PIB, INPC, Desempleo) se plasmaron sobre el modelo de (RLM)
para conocer la correlacion entre ellos y sistematizar el impacto de dichos factores con
respecto al objetivo general y sobre todo que contribuya a encontrar respuestas a nuestra

pregunta inicial.

RESULTADOS

El aplicar una encuesta a las empresas es una tarea dificil puesto que, pocas empresas dan
acceso a informacion interna de su organizacion, sobre todo porque la investigacion
realizada se enfoca a la parte econdmica de la compaiiia (produccion, ventas y finanzas).

A continuacion se dan a conocer los resultados de la investigacion:

De acuerdo a la encuesta aplicada, en promedio el 50% de las empresas estudiadas tienen
menos de 15 afios de constitucion, un 36% tienen entre 16 y 40 afios de edad y tan solo el
14% tiene mas de 50 anos de haber iniciado operaciones.

De las 14 empresas analizadas tan solo el 23% son familiares, el 85% de la muestra estan
constituidas como Sociedad Andnima (S.A.). También es requisito indispensable de contar
con un Consejo de Administracion, el cual debe estar conformado por el 25% de personas
que no colaboren en la operacion de la empresa (Bolsa Mexicana de Valores, 2013), el 79%
de las empresas cuenta con Consejo de Administracion de las cuales solo el 55% cumple
con el requisito.

Para evitar fuga de informacion, las empresas tienen la obligacion de hacer firmar una carta
de confidencialidad a los empleados, de tal manera que nadie tenga informacion
privilegiada, que se podria obtener en tiempo real dentro de la empresa (Bolsa Mexicana de
Valores, 2013), el 79% lleva a cabo este requisito.

Asi mismo de estas 14 empresas encuestadas las pequenas constituyen un 21.4% del total,
las medianas un 57.2% y las grandes un 21.4%, siendo estas ultimas prospectos para cotizar

en el mercado de capitales (Gréafica 2).
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Grafica 2. Tamafio de las empresas encuestadas.

Tamano de Empresa

21.4%

| 57.2%

LI pequefia LI Mediana E Grande

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de las encuestas aplicadas a la muestra poblacional.

Constantemente existe rotacion de personal en las empresas, lo que representa un verdadero
problema en cuanto a entrenamiento, productividad y desempeiio laboral, es decir, capacitar
a un empleado implica invertir tiempo y dinero, por lo que en este lapso el trabajador no
estd produciendo al 100% de lo que la organizacion requiere, es por ello que las empresas
deben medir el costo beneficio antes de realizar una rotacion.

El 4rea que sufre mayores cambios de personal es el area de produccion, que estd
correlacionada con el PIB, por ende se ve afectada la utilidad neta de la empresa (Gréfica

3).
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Grafica 3. Areas de la empresa con mayor rotacion de personal

Desempleo por areas

1 [ Produccidén
[0 Ventas
O Compras

O Administracion

. Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de las encuestas aplicadas a la muestra

poblacional.

Una de las obligaciones que tienen las empresas al cotizar en bolsa, es que los estados
financieros que preparan deben ser publicos y dictaminados por auditor externo (Bolsa
Mexicana de Valores, 2013), el 57% de las organizaciones elaboran sus estados financieros
basicos, pero solo el 7% del dato son auditados.

Para llevar a cabo las actividades de produccion las empresas adquieren insumos, equipo y
maquinaria de manera local e internacional, los resultados obtenidos en esta investigacion
son:

Los insumos que se utilizan para realizar los productos, el 69% son adquiridos en el pais y
el 31% son importados.

El 48% de los equipos son adquiridos en territorio nacional y el 52% provienen de otros
paises

La maquinaria, el 63% es importada y tan solo el 37% es comprada en México (Grafica 4).
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Grafica 4. Compras locales y de importacion.
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Fuente: Elaboracion propia con informacion extraida de las encuestas aplicadas a la muestra poblacional.

Las empresas contribuyen a través de la produccion generada al PIB, ademds de contribuir

a la economia del pais. El 87% de la produccion se distribuye dentro de México y

solamente el 13% se vende en el exterior (Grafica 5).

Grafica 5. Venta de la produccion dentro y fuera del pais

Venta de la produccion

Exportacion,
13%

Interno, 87%

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de las encuestas aplicadas a la muestra poblacional.
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Cuando las compaiiias requieren iniciar nuevos proyectos o expandir su organizacion
utilizan como primera instancia la aportacion que realizan los socios, seguida del

financiamiento otorgado por parte de las empresas del grupo.

Grafica 6. Fuentes de financiamiento internas.

Fuentes de financiamiento internas

O Ventas por activo fijo
O Documentos por pagar
O Empresas del grupo

H Anticipo de clientes

O Capital social

O Acciones preferentes

Fuente: Elaboracion propia con informacion obtenida de las encuestas aplicadas a la muestra poblacional.

De igual manera, la fuente de financiamiento externa que utilizan las compafiias es el arrendamiento

financiero y como segunda opcidn son los bancos comerciales (Grafica 7).

Grafica 7. Fuentes de financiamiento externas

Fuentes de financiamiento externas

M Bancos comerciales
O Proveedores

O Fideicomisos

O Banca de desarrollo
H Factoraje

O Arrendamiento financiero

Fuente: Elaboracion propia con informacion extraida de las encuestas aplicadas a la muestra poblacional.
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En la gréafica 8 se puede observar la evolucion del PIB, la tasa de desempleo y la inflacion,
donde estd presente un incremento del 86% de la inflacion en el afio de 1995, esto
ocasionado por la crisis que se presentd a finales de 1994 y durante el afio de 1995. El PIB
presenta un comportamiento inversamente proporcional respecto a la inflacion, y esto es
porque al haber un aumento en la inflacion las empresas tienden a minimizar costos, que
dentro de ellos ubican al capital humano, por consiguiente tienen un decremento en la

produccion que se ve impactado en el propio PIB.

Otra manera de observar el decremento del PIB es a través de la Balanza Comercial en la
cual se obtiene un déficit en el afio 1994, es decir hubo menos exportaciones ($60,882.19

millones de dolares) que importaciones ($79,345.90 millones de ddlares).

Grafica 8. Correlacion entre los factores econdémicos y el numero de emisoras de 1987 a 2012.
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Fuente: Elaboracion propia con datos historicos de BMV, INEGI, y Banxico.
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Tabla 1. Correlacion entre el numero de emisoras y los factores econdémicos (1987-2012).

N
O
Qé‘ No. DE EMISORAS PIB INFLACION  TASA DE DESEMPLEO
&

No. DE EMISORAS 1 -0.07210087 0.903213931 0.024559189
PIB -0.072100875 1 -0.16770659 -0.437490825
INFLACION 0.903213931  -0.16770659 1 0.095174696
TASADEDESEMPLEO  0.024559189  -0.43749083 0.095174696 1

Fuente: Elaboracion propia con datos historicos de BMV, INEGI, y Banxico.

La tabla 1 muestra la correlacion de cada una de las variables, iniciando con el nimero de
emisoras y la relacion que tiene con los factores econdmicos dando como resultado que,
tiene una dependencia inversa con el PIB y una dependencia directa con la inflacién y la
tasa de desempleo; para este caso de investigacion las emisoras no han tenido ni
crecimiento ni decrecimiento, mientras el PIB disminuye, la inflacién y la tasa de

desempleo incrementan.

DISCUSION

Existe la necesidad de establecer estrategias de mediano y largo plazo que permitan
incrementar la competitividad a nivel internacional y seguir cumpliendo con el objetivo de
llevar financiamiento a las empresas, gobiernos e instituciones que lo necesitan, entre las
perspectivas para el entorno politico, econémico y lo que se espera en materia de
rentabilidad en el largo plazo para los mercados financieros internacionales, asi como la
situacién en la que se encuentra nuestro pais, que nos situa en una posicion alentadora
como destino para la inversion y estabilidad econdémica, oportunidad que debemos
aprovechar, existen también necesidades y pendientes para converger con las practicas
internacionales de revelacion de la informacion (Asociacion Mexicana de intermediarios

bursatiles, 2012).
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CONCLUSIONES

Las empresas mexicanas que buscan listar sus acciones en la bolsa son muy escasas, y las
emisoras que ya cotizan concentran su capital en cada vez menos inversionistas (Fierro,
2012).

En la actualidad México es un pais conservador al momento de tomar riesgos o al usar otros
instrumentos financieros que no sean los préstamos bancarios y/o hipotecas.

En México las (MiPyMes) constituyen el 90% de unidades econdémicas y personal ocupado,
sin embargo se encuentran limitadas para ingresar al mercado de capitales por no cumplir
con los requisitos solicitados por la BMV.

Si la columna vertebral de la economia del pais estd soportada en las Micro, Pequeiias y
Medianas Empresas, se podria generar un mercado financiero con requisitos accesibles, que
les permita generar inversion y la economia del pais se fortaleceria.

Es importante estudiar los modelos de otros paises, donde las Bolsas tienen un crecimiento
de emisoras afio con afio y que su economia es sana o por lo menos estable.

A través del método de regresion lineal se integraron los factores econdémicos (No. de
emisoras, PIB, inflacion y la tasa de desempleo) en los cuales se encontré una estrecha
correlacion entre ellos, es decir, si existe una crisis, las primeras partes que se veran
afectadas seran el desempleo y la inflacion, por ende la produccion y el empleo disminuiran
afectando al PIB. Por lo tanto, si una persona se queda sin empleo, deja de percibir un
ingreso y asi mismo su consumo se reduce, lo que conlleva a que disminuyan las ventas de

las organizaciones y por consiguiente las utilidades de la empresa.

Figura 2. Correlacion entre los factores econdmicos
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Al existir una correlacion entre la variable dependiente (crecimiento de emisoras) y los
factores econdmicos, se comprueba la hipdtesis planteada al inicio de este articulo, las

empresas se vieron afectadas durante las crisis y la produccion se ha mantenido, el precio
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de los insumos ha crecido y por lo tanto las utilidades han disminuido, evitando asi que una
empresa pase de pequefia a mediana y una mediana a grande, por consiguiente no podrian
participar en el mercado de valores.

(Como podemos llegar a ser una potencia mundial y equipararnos con los mercados que
han alcanzado un importante desarrollo?

Modernizar el mercado buscando nuevos esquemas operativos que brinden mayor liquidez,
contar con un régimen fiscal competitivo que no limite el desarrollo del ahorro e inversion,

asi como atraer la repatriacion de capitales.

Una mayor promocioén para tener acercamiento a las empresas a través del Consejo
Coordinador Empresarial (CCE), implementar programas para promover el listado de
PyMes, que las casas de bolsa inciten a una mayor participacion a través de programas de
educacion que permitan aumentar la base de inversionistas.

Promover la cultura y educacion financiera y bursatil (Asociacion Mexicana de

intermediarios bursatiles, 2012).

Es importante estudiar otros modelos de otros paises, donde las bolsas tienen un
crecimiento de emisoras afo con aflo y que su economia es sana o por lo menos estable,
caso Singapur.

Este articulo es parte inicial de nuevas investigaciones, con factores diferentes a los ya
analizados o profundizar mas en los mismos via algin otro modelo, con la finalidad de
fortalecer a nuestro sistema financiero y como consecuencia tener un circulo virtuoso de

nuestra economia.

Revista de la Facultad de Contaduria y Ciencias Administrativas 225



Javier Chavez Ferreiro, Jesus Mancera Macedo y Raul Arturo Garcia Jiménez

REFERENCIAS

Asociacién mexicana de intermediarios bursatiles. (2011). Empresas del estado en bolsa. Precision del
mercado, 31.

Asociacién Mexicana de intermediarios bursatiles. (2012). Precision del mercado. Valores, 24.

Banco de México. (8 de Junio de 2013). Banco de México. Recuperado el 8 de Junio de 2013, de Banco de
Meéxico: http://www.banxico.org.mx

Banxico. (2013). Evolucion del Financiamiento a las Empresas durante el Trimestre Octubre-Diciembre de
2012. México: Banxico.

Bolsa Mexicana de Valores. (22 de Julio de 2013). Bolsa Mexicana de Valores. Recuperado el 22 de Julio
de 2013, de http://www.bmv.com.mx/

CIVAC, C. d. (3 de Agosto de 2011). Centro de Control de Emergencias de CIVAC. Recuperado el 16 de
Agosto de 2013, de Centro de Control de Emergencias de CIVAC: http://procivac.com

CNNExpansion . (9 de Julio de 2013). CNNExpansion. Recuperado el 10 de Julio de 2013, de
http://www.cnnexpansion.com/economia/2013/07/09/el-desempleo-baja-a-51-en-mexico-ocde

FEMSA. (8 de Junio de 2013). FEMSA. Recuperado el 8 de Junio de 2013, de FEMSA:
http://www.femsa.com/es/

Fierro, F. (26 de Junio de 2012). Reporte Indigo. Recuperado el 8 de junio de 2013, de Reporte Indigo:
http://www.reporteindigo.com/indigonomics/una-bolsa-de-poco-valor

Heath, J. (2012). Lo que indican los indicadores. México, D.F.: INEGL

INEGI. (2012). Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo . Recuperado el 12 de Diciembre de 2012

ITAM. (Diciembre de 2003). Invirtiendo en México. Recuperado el 2013 de Julio de 22, de
http://ciep.itam.mx/~msegui/Links.htm

Madura, J. (2010). Mercados e instituciones financieras. México D.F.: Cengage.

Musi, J. (2011). IMEF. Recuperado el 23 de Agosto de 202, de
http://www.imef.org.mx/convencion2011/ponencia/cap05/c05_3.html

Ortiz, J. (1 de Febrero de 2013). Proceso para incursionar en la BMV. (G. A. Jestis Mancera Macedo,
Entrevistador)

Osmar Zavaleta, H. U. (2012). Impulsor de la economia. Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, 34-
36.

PROCIVAC. (2008). PROCIVAC. Recuperado el 16 de Agosto de 2013, de PROCIVAC:
http://www.procivac.com/ProCIVAC.htm

Sierra, M. A. (2009). Sinewton. Recuperado el 2013 de Agosto de 2013, de Una panoramica del analisis de
datos: http://www.sinewton.or/numeros/43-44/Articulo09.pdf

VOLUMEN 1 ¢ NUMERO 1 ® ENERO - JUNIO 2016 226



FACTORES QUE INHIBEN EL CRECIMIENTO DEL MERCADO DE CAPITALES
Silva, F. H. (2009). Un andlisis del crecimiento de la BMV desde la perspectiva del macro y

microestructura de los mercados de capitales. Celaya Gto.: Universidad de Celaya.

Triola, M. F. (2004). Estadistica. México: Pearson Educacion.

Revista de la Facultad de Contaduria y Ciencias Administrativas 227



