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ECONOMIA FINANCIERA

INTRODUCCION
De forma general se iran analizando los factores de
conforman el ambito tanto macroeconomico como

microeconomico nacional, con el objetivo de identificar los
riesgos y oportunidades de accion de las finanzas en México y
en el exterior. Esta asignatura involucra ciertas vertientes de
conocimiento profesional como lo son: Economia, Finanzas
(Nacionales e Internacionales), Administracion, Tecnologia de
la Informacion, Matematicas Financieras, Bolsa de Valores,
Psicologia de los inversionistas (/ED y Bolsa de Valores:
Inversiones, Futuros, Coberturas), Comercio Internacional, Alta
Direccion Empresarial, Presupuestos, Impuestos Directos e
Indirectos, Reingenieria Financiera, Mercado de Dinero y de
Capitales, entre otras disciplinas.

¢Qué es la Economia Financiera?
¢Cual ha sido la evolucion de la Economia Financiera?

Economia Financiera es el estudio del comportamiento de
los individuos en la asignacion intertemporal (1) de sus recursos
en un entorno incierto, asi como el estudio del papel que juegan
las organizaciones economicas y los mercados
institucionalizados en facilitar dichas asignaciones.

(1) Intertemporal: Hace referencia a cualquier economia que
tenga tanto un unico periodo y dos fechas como en una
economia dinamica con muiltiples periodos y fechas donde se
admita la posibilidad de renegociar de manera optima las
carteras de inversion.

En el concepto de Economia Financiera se distinguen dos
ideas fundamentales:

» La asignacion intertemporal de los recursos.

> EIl entorno incierto.
Es importante entender o inclusive anticipar las formas de
comportamiento de los individuos que nos permitan entender
como se enfrentan al concepto intertemporal y sobre todo en
sus decisiones de inversion.
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Analizaremos lo que se entiende por riesgo, las formas que
existen para medirlo, las alternativas disponibles para llevar a
cabo coberturas del mismo y en establecer su valoracion por
parte de los agentes econéomicos.

La complejidad de la interaccion entre su componente temporal
y su componente de incertidumbre lo que convierte a la
Economia Financiera en un tema sumamente interesante de
estudio y se esperaria que los interesados en la materia
investigaran con profundidad dichas interacciones complejas.

Las organizaciones para efectos de este estudio pueden
caracterizarse como miembros de 2 grupos alternativos:

a) Empresas como propietarios de los activos y de los medios
fisicos de produccion para la economia y que emiten
activos financieros (Acciones, Bonos, Obligaciones, etc.)
para allegarse de recursos o financiarse en sus
actividades de produccion, y

b) Los intermediarios financieros (Casas de Bolsa - Mercado
de Valores) que son los emisores de los activos
financieros, invirtiendo, por tanto, solamente de forma
indirecta en activos fisicos. Los mercado donde individuos
e intermediarios intercambian dichos activos financieros
en lo que se conoce como Mercado de Capitales. Son
precisamente los mercados de capitales el punto central
en la Economia Financiera

Esta es la forma mas obvia que distinguir el tema de la
economia financiera de otras areas de especialidad econémica,
como lo es la Teoria Economica, la economia en general.
También de considerarse la economia de mercado de trabajo,
economia de empresa (microeconomia), todas ellas dentro de la
Teoria Econéomica.

También existe una diferencia metodolégica en Ia
ausencia del arbitraje en Ila valoracion de contratos e
instrumentos financieros de la Bolsa de Valores se caracterizan
por su intertemporalidad, cuyos rendimientos dependen de la
incertidumbre.
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Cualquier estrategia de inversion que permita ganar dinero
a cambio de nada, es una estrategia de arbitraje. Es como si
fuera una maquina de fabricacion de dinero.

El arbitraje entre la formacion de una cartera financiera
pueda producir utilidades futuro.

Tan soélo hace 30 ainos economia financiera era
simplemente una coleccion de anécdotas y reglas sin ningun
contenido cientifico. Antes no se consideraba la probabilidad e
incertidumbre, ya que sélo se basaban en el cash-flow de las
empresas.

De hecho, es importante observar con detenimiento os
datos econémicos entender con la suficiente profundidad los
modelos econémicos en los explican el comportamiento de los
precios y el riesgo de los activos financieros. Es un nuevo
campo de econometria financiera, intenta no sélo corroborar las
teorias financieras sino que ademas utiliza los datos financieros
para generar predicciones sobre la actividad econémica y otras
variables de interés para los inversionistas.

En una economia abierta, la Politica Cambiaria esta
relacionada con los objetivos de la Politica Macroeconémica. En
términos generales podemos decir que el objetivo de las
autoridades monetarias es lograr tanto el equilibrio interno
como el equilibrio externo. Otro objetivo importante es tener
como pais un crecimiento econémico alto y sostenido.

El equilibrio interno se alcanza cuando el pleno
empleo de los recursos de un pais coexiste con estabilidad de
precios (pleno empleo y baja inflacion).

En el estudio de la teoria econémica se debe observar el
comportamiento de los individuos en materia de decisiones de
inversion:
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1. Precision de consumo-ahorro, en donde se decide y se
destina una cantidad a inversion y otra al consumo.

2. Seleccion de carteras financieras, en donde se decide
como invertir los ahorros en el mercado de valores.

La economia financiera se fundamenta en la maximizacion de la
utilidad esperada por parte de los individuos al momento de
llevar a cabo sus decisiones de inversion, basandose siempre
en la teoria econémica.

Campos de actuacion los problemas fundamentales de Ila
economia financiera.

La teoria econémica tiene un principio basico que sostiene que
los precios en los mercados competitivos proporcionan
informacion util para la toma de decisiones.

Objetivo: Comprender los aspectos fundamentales basicos
en el inicio del estudio de la Economia, para posteriormente
asimilar los aspectos macro y micro econémicos, e inclusive
sentar las bases para poder entender a través del cuatrimestre
los aspectos fundamentales de la econometria.

¢Como define Ud. a la Economia?

¢Qué es la escasez? Dé ejemplo sobre gente rica y gente
pobre que enfrentan escasez

Dé ejemplos de cada una de las grandes preguntas
economicas

¢Por qué le interesa a Ud. cierto tipo de bienes o servicios
que se producen y dé algunos ejemplos?

Dé algunos ejemplos de bienes que valora mucho y de
bienes que valora poco

¢Por qué le interesa saber como se producen ciertos
bienes y servicios, tomando en consideracion su costo?
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¢Por qué le interesa cuando o donde se producen los
bienes y servicios?

¢Por qué le interesa quién obtiene los bienes y servicios
que se producen?

Todas estas preguntas le daran una idea de los aspectos
que trata la Economia, es decir, le dicen sobre el campo de
accion de la economia, pero no le dicen en si que es la
economia, tampoco le dice como piensan los economistas sobre
esas mismas preguntas y como es que buscan las respuestas y
de ahi se hace necesario hacer 8 preguntas que definiran la
forma de pensar de la economia.

¢Qué es la Economia en la vida cotidiana?

Toda nuestra vida esta llena de toma de decisiones, desde
los aspectos mas simplistas hasta los mas complejos. Algunas
decisiones afectaran el resto de nuestra vida personal y
profesional. Algunas personas estaran decidiendo como
resuelven el problema de la inminente quiebra del Seguro
Social, o bien como se generaran mas fuentes de empleo, etc.
Todas estas decisiones que tanto Ud. toma, como el resto de la
poblacion, son ejemplos de lo que es la Economia en la vida
cotidiana.

¢Cuales son las 5 preguntas que rigen la Economia
mundial, sin ser México la excepcion? ;Cémo realizan su
trabajo los economistas y cuales son las 8 ideas que definen la
forma de pensar de la economia?

Todos los problemas econdémicos tienen su origen en la
ESCASEZ ya que los recursos disponibles son insuficientes para
satisfacer nuestras necesidades.

Todos queremos tener excelente salud, ser longevos, con
desahogo econémico, distracciones fisicas y mentales y por
supuesto nuevos conocimientos como Maestrias, Doctorados,

s mm

Idiomas, etc., pero paradéjicamente nadie se siente
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enteramente satisfecho con su salud, o esperanza de vida, con
sus posesiones materiales, nadie tiene suficiente tiempo para
los deportes o diversion, viajes, vacaciones, teatro, lectura y
otras actividades recreativas que desearia llevar a cabo. Por lo
tanto el pobre como el rico enfrentan a la ESCASEZ. Un
estudiante quiere ir a una Disco pero al mismo tiempo tiene que
resolver problemas de trabajo o bien de estudios, por lo tanto
esta experimentando la escasez. Una millonaria quisiera pasar
el fin de semana en Capri, o bien jugando golf o tenis y al
mismo tiempo estar presente en una estrategia de negocios,
pero no puede hacer ambas cosas a la vez. Por lo tanto
debemos ineludiblemente enfrentarnos a la escasez, debemos
elegir entre varias alternativas disponibles.

La ECONOMIA la defino como la Ciencia de la ESCASEZ o
mejor dicho, como algunos economistas la denominan Ila
Ciencia de la ELECCION, es la ciencia que explica las
elecciones que hacemos y como esas elecciones cambian
conforme nos vamos enfrentando a la escasez relativa de algun
recurso.

Las 5 preguntas econémicas basicas a nivel mundial son:
1) ¢QUE?

Qué bienes y servicios se producen y en qué cantidades.
Los b. y s. son todas las cosas que valoramos, porque las
podemos utilizar en la produccion o bien el consumo Yy por las
que estamos dispuestos a pagar un precio, por ejemplo una
nueva casa, un automovil ultimo modelo o no, pero la gran
pregunta es ;Qué determina si construimos mas casas o mas
vehiculos? ;Con el transcurso del tiempo como cambian estas
elecciones y como resultadas afectadas con los cambios
tecnolégicos que ponen a nuestra disposicion un grupo aiin mas
amplio de bienes y servicios?
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2) ;:COMO?

¢Como se producen los b. y s. en cada uno de los paises?
Unos simplemente con una maquina sofisticada hacen el mismo
trabajo y de mayor calidad que 100 operarios calificados de un
pais en vias de desarrollo, o sea, el mismo trabajo llevado a
cabo de diferentes formas o técnicas. El contador que lleva su
contabilidad manual o bien aquél que utiliza el proceso de ERP
(Enterprise Resourcing Planning). ¢(El avance tecnoldgico
destruye mas trabajos o bien crean mas desempleo de los
empleos que generan? ;Estamos mejorando o empeorando?

3) ¢CUANDO?

¢Cuando se producen los bienes y servicios? Por una parte
en la construccion de viviendas se contratan a cientos de
trabajadores para acelerar la misma, mientras que en Ila
industria automotriz reducen las jornadas de trabajo porque no
hay demanda suficiente de vehiculos. En algunos casos la
produccion de toda la economia de detiene e incluso se contrae
por periodos prolongados y entramos a lo que se denomina
RECESION. Otras veces la economia se expande a pasos
agigantados, como es el caso de los paises orientales. A este
flujo y reflujo de la produccion se le llama CICLO ECONOMICO.
Si la produccion se cae, se pierden empleos y por tanto el
desempleo aumenta hasta llegar como en EUA en los afnos
treinta en que toda la poblacion activa quedoé desempleada. Los
paises socialistas estan cambiando la forma en que organizan
sus economias. ;Qué provoca que la produccion suba o bien que
baje? Acaso el Gobierno puede evitar que la produccion baje?

4) ;:DONDE?

¢Donde se producen los bienes y servicios? Empresas que
tienen produccion en por ejemplo 40 paises, con ventas
diversificadas y utilizan Ila globalizacién a través de Ila
localizacion especifica por Internet o por presencia fisica con
plantas productivas, distribuidoras o ambas. En la economia
global ya no importan las distancias, los empleados de varios
paises unen sus esfuerzos para producir bienes y servicios
globalizados.
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5) ;QUIEN?

¢Quién consume los bienes y servicios que producimos?
La respuesta es que depende de los ingresos que obtengan las
personas. Por lo general los americanos junto con los japoneses
y chinos ganan mas dinero por el mismo trabajo que los
europeos y éstos a su vez mas que los latinoamericanos y éstos
a su vez mas que los africanos, por dar algun ejemplo, pero
¢Qué determina los ingresos que ganamos? ;Por qué los
profesionistas ganan por lo general mas que los técnicos?

La forma econémica de pensamiento se resume en 8
grandes ideas.

1) Eleccion, intercambio y costo de oportunidad

Se puede afirmar que una eleccion es un intercambio, ya
que renunciamos a algo para obtener otra cosa. La alternativa
de mayor valor a la cual estamos renunciado, es el Costo de
Oportunidad que elegimos. La alternativa de mayor valor a la
que renunciamos es precisamente el costo de oportunidad de la
actividad elegida. Cualquier eleccion que hubiéramos tomado,
podriamos haber hecho algo en su lugar, o sea, que
intercambiamos una cosa por otra. El término de costo de
oportunidad se usa para enfatizar que cuando hacemos una
eleccion en una situacion de escasez, estamos renunciando a la
oportunidad de hacer algo distinto. El costo de oportunidad de
cualquier accion es la alternativa desaprovechada de mayor
valor. La accion que usted eligié no llevar a cabo, la alternativa
desaprovechada de mayor valor es el costo de la accion que
usted eligié realizar. No es el conjunto de todas las posibles
alternativas desaprovechadas.

El intercambio es renunciar a algo para obtener otra cosa.

2) Margenes e incentivos
Todas las personas hacen elecciones en el margen y sus

decisiones estan influidas por incentivos. Todos decidimos
hacer un poco mas o un poco menos de alguna actividad.

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

Si decido estudiar un poco mas de lo planeado con el
beneficio de mas aprendizaje, entonces se esta tomando una
eleccion en el margen. El beneficio que surge al dedicar mas
tiempo a una actividad determinada se le llama BENEFICIO
MARGINAL.

Por ejemplo al trabajar tiempo extra, el beneficio marginal
no es mi sueldo mas mi tiempo extra, es solo el tiempo extra, ya
que el beneficio de mi sueldo ya lo tengo aun sin trabajar
tiempo extra.

El costo que tengo dedicar mas tiempo a una actividad es
lo que se llama COSTO MARGINAL.

Por lo tanto al evaluar los Beneficios y los Costos
Marginales, se eligen solo aquéllas acciones que acarrean un
beneficio superior al costo, entonces estamos utilizando
nuestros escasos recursos en una forma que nos da el mayor
beneficio posible. Por supuesto nuestras elecciones reaccionan
a incentivos y ese incentivo puede ser un premio o bien puede
ser un castigo.

LA IDEA CENTRAL DE LA ECONOMIA ES QUE AL
OBSERVAR LOS CAMBIOS EN EL COSTO Y EN EL BENEFICIO
MARGINAL, PUDIENDO PREDECIR LA FORMA EN QUE
CAMBIARAN LAS ELECCIONES EN RESPUESTA AL CAMBIO EN
LOS INCENTIVOS.

3) Intercambio voluntario y mercados eficientes

El intercambio voluntario mejora tanto a compradores
como a vendedores, y los mercados son una forma eficiente de
organizar el intercambio. Es cuando compramos un bien o un
servicio por una cantidad de dinero que creemos que lo vale. La
negociacion de un sueldo es una ganancia mutua basada en el
intercambio voluntario.

En la Economia los intercambios se realizan en los
Mercados, y generalmente se utiliza el dinero como un medio de
cambio.
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Los Mercados son Eficientes en el sentido que envian
recursos al lugar en el que se les valora mas. Si por ejemplo se
produce escasez nacional en una cosecha de café por un
huracan y hace que el precio de café se eleve; dicho
incremento, junto con los otros precios constantes, aumenta el
costo de oportunidad de tomar café y por supuesto que las
personas que dan el mas alto valor al café son aquéllas que
continuaran bebiéndolo, pero a aquéllas personas que no le dan
un alto valor al café, ahora tendran un incentivo para sustituirlo
por otro tipo de bebida.

Los MERCADOS no son la unica forma de organizar la
economia, ya que una alternativa es lo que se conoce como un
sistema de MANDO. En un sistema de mando algunas personas
dan ordenes y otras las acatan, como por ejemplo en el Ejército.
Este es el tipo de sistema econémico que se utilizé en Rusia
para organizar toda su economia, sin embargo el mercado es un
método superior para organizar toda la economia.

4) Imperfeccion o falla del mercado

Es un hecho que el mercado no siempre trabaja
eficientemente. A veces la intervencion gubernamental se hace
necesaria para que el uso de los recursos se vuelva eficiente.

La imperfeccion o bien llamada la falla de mercado es la
situacion en donde el Mercado por si solo no asigna los
recursos de manera eficiente. Nos da la impresion por los
comentarios de los medios masivos de comunicacion de que el
Mercado casi nunca realiza bien su trabajo. Es decir, el Mercado
provoca que las tasas de interés de tarjetas de crédito sean
excesivamente altas, que Ilos salarios hayan perdido
drasticamente su poder adquisitivo, que el precio del barril de
petroleo suba cuando hay inestabilidad politica en Medio
Oriente, sin embargo estos ejemplos demuestran que el
Mercado esta realizando su trabajo para ayudarnos a asignar
nuestros recursos escasos y asegurar que sea usados en las
actividades en las que se les dé el maximo valor.
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A los compradores no les agrada que los precios suban,
pero a los vendedores si. Por el contra a los vendedores no les
gusta cuando los precios descienden, pero los compradores
estan mas contentos. Por ello los precios a la alza o a la baja
siempre son noticia ya que afectan a una o varias poblaciones.
Como conclusion todo mundo se beneficia con el intercambio
voluntario, sin embargo, si el resto de las cosas permanecen sin
cambio, cuanto mas sea alto el precio, mas se beneficia el
vendedor y menos gana el comprador. Por ello los vendedores
tratan de controlar el Mercado y si es uno el que controla todo
un mercado, e impide la entrada de otros vendedores, el
productor puede restringir la cantidad disponible, impedir la
entrada a otros productores y subir sus precios. Esto provoca
una imperfeccion en el mercado. Cuando la cantidad del bien es
pequeia el precio aumenta.

También existe imperfeccion del mercado cuando los
productores no toman en cuenta los costos que imponen a sus
consumidores. La imperfeccion también surge cuando algunos
bienes como los de la Defensa Nacional deben consumirse por
igual por todos, no se tiene el incentivo para pagario
voluntariamente.

Para superar las imperfecciones del mercado, los
gobiernos regulan los mercados con Leyes Antimonopolio y
leyes de proteccion al medio ambiente, desalientan Ila
produccion y consumo de algunos bienes y servicios con
gravamenes y por otra parte alientan la produccion con
subsidios y el Estado ademas proporciona directamente algunos
bienes y servicios (ejemplo Defensa Nacional).

5) Gasto, Ingreso y Valor de la Produccion
En Economia el Gasto es igual al ingreso e igual al precio
de produccion. Por ello cuando pago un bien, este dinero se
distribuye en coproducir da la cadena productiva y de
distribucion y venta, por eso se dice que el gasto total en una
economia siempre es igual al ingreso total.
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Una forma para valorar las cosas que usted compra es a
través del precio que usted paga por ellas. Por lo tanto el valor
de los bienes y servicios comprados es igual al gasto total.

Otra forma de valorar a los bienes que usted compra es a
través del Costo de Produccion, mismo que es el monto total
pagado a las personas que produjeron dichos bienes: el ingreso
total generado por su gasto y ya se comenté que el gasto total e
ingreso total son iguales, por lo tanto, ambos son iguales al
VALOR DE PRODUCCION.

6) Niveles de vida y crecimiento de la productividad

Los niveles de vida deben mejorar cuando la produccion
per capita aumenta. Por ejemplo en una produccion de
vehiculos si se hace automaticamente, cada trabajador logra
una mayor produccion y con ello logra que mas personas
puedan tener un vehiculo y esto sucede con todos los bienes y
servicios

El valor monetario o nominal de la produccion puede
aumentar por tres razones:
a) Porque los precios suben
b) Porque la produccion por persona o productividad media
aumenta
c) Porque se incrementa el numero de trabajadores.

Sin embargo de estos tres factores, solo el aumento de la
productividad media produce una mejoria en los niveles de vida.
Un aumento de precios ocasiona ingresos mayores, pero solo en
dinero. El ingreso extra solo sirve para pagar los precios ahora
mas altos y es insuficiente para comprar mas bienes o
servicios.

Un aumento en el numero de trabajadores lleva a un
aumento en la produccion fofal pero no un aumento de la
produccion por persona.
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7) Inflacion: Un problema monetario

Los precios suben en un proceso llamado inflacién, cuando
existe aumento en la demanda (que proviene de una mayor
cantidad de dinero en circulaciéon) que es mayor al aumento en
la produccion. En otras palabras, existe mucho dinero para
comprar pocos bienes. Cuando la gente tiene dinero los
vendedores perciben que pueden aumentar sus precios y de la
misma manera cuando los vendedores compran sus bienes del
productor, éste se los da mas caros. Si hay mucho dinero en el
mercado, dicho dinero pierde su valor paulatinamente. En
Latinoameérica la inflacion siempre ha sido alta. Se entiende que
una inflacion baja debe estar por debajo del 4%. Algunos
economistas sostienen que entre mas dinero exista o bien
incrementario en el Mercado, pueden ser creados mas empleos,
ya que se piensa que entre mas dinero exista en la Economia,
cuando éste se gasta, los negocios venden mas y asi contratan
a mas personal para producir mas bienes y servicios. Por eso
sostienen que un aumento de dinero produce mas produccion y
mas empleos. Sin embargo esto solo aumentaria precios, o sea
la inflacion, y en el mejor de los casos, dejaria sin cambio la
produccion y al empleo.

8) Desempleo: Eficiente o desperdiciado

El desempleo puede ser el resultado de las imperfecciones
del mercado y pueden estarse desperdiciando recursos
productivos. El desempleo puede ser eficiente si podemos
seleccionar con tiempo y alternativas nuevos empleos y asi las
empresas contratan con mas tiempo y cuidado, lo cual mejora
la productividad porque ayuda a asignar a la gente a sus
empleos mas productivos.

Por otra parte algun tipo de desempleo en la economia de

un pais es el resultado de las fluctuaciones del gasto y puede
ser un desperdicio y no tener nada de valor agregado.
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¢Como utilizan los economistas esas 8 grandes ideas,
adicionadas a las 5 grandes preguntas? ;Como realizan su
trabajo los economistas? ;Qué problemas y escollos especiales
encuentran? ;Siempre concuerdan sus respuestas?

Los economistas enfocan su trabajo a:

a) La Microeconomia. Que es el estudio de las decisiones de
individuos y empresas y como interactuan en los
mercados

b) La Macroeconomia que es el estudio de la economia
nacional y de la economia global y busca explicar los
precios promedio y el empleo, ingreso y produccion
totales. Se busca estudiar los efectos de los impuestos,
del gasto gubernamental y del superavit o déficit del
presupuesto del gobierno sobre los empleos y el ingreso
total. También estudia los efectos del dinero y las tasas
de interés.

En casi cualquier situacion usted puede dar un enfoque
micro o macro

LA CIENCIA ECONOMICA

Es una ciencia social, al igual que la ciencia politica, la
psicologia y la sociologia, es una tarea primordial de estos
profesionistas averiguar como funciona el mundo econémico y
en esta busqueda de objetivos, como cualquier cientifico,
diferencian dos tipos de aseveraciones:

a) Lo que es
b) Lo que debe ser

De lo que es se le denomina aseveraciones positivas. Es lo
que se cree acerca de como funciona el mundo. Una afirmacion
positiva puede ser correcta o bien incorrecta y se le somete a
prueba cotejandola con los hechos.

Las afirmaciones de lo que debe ser se le Illaman
afirmaciones normativas y dependen de valores que no pueden
someterse a prueba.
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Por ejemplo si el Congreso de la Union discute Ila
propuesta de la Ley de Ingresos y el Presupuesto de Egresos
esta decidiendo lo que deberia ser y por lo tanto esta haciendo
una afirmaciéon normativa.

Para distinguir entre las afirmaciones positivas y
normativas puede ejemplificarse con el calentamiento global
del planeta. Algunos cientificos piensan que por siglos Ila
combustion del carbon y petroleo estan aumentando el bioxido
de carbono en Ila atmoésfera terrestre provocando una
temperatura mas elevada, lo cual desbastara la vida terrestre.
“Nuestro planeta se esta calentando por una creciente
acumulacion de bioxido de carbono en la atmoésfera” Esta es
una aseveracion positiva. Si se contara con suficientes datos y
esta afirmacion puede probarse “Debemos reducir nuestro uso
de combustibles basados en el carbono, carbon y petréleo”
entonces es una afirmacion normativa y usted puede o no estar
de acuerdo con esta aseveracion, pero no le es posible probaria.
Se basa por tanto en valores.

¢Qué tarea tiene la ciencia econémica y coémo se
clasifica?

Los economistas, aplicando la ciencia econémica, tienen
la tarea de averiguar y catalogar las afirmaciones positivas que
son afirmaciones positivas congruentes con lo que observamos
en el mundo y que nos permiten comprender como funciona el
mundo econémico. Esta tarea y se divide en tres grupos:

a) Observacion y medicion
b) Elaboracion de modelos
c) Prueba de modelos

Observacion y medicion: Primero los economistas llevan el
registro de montos y ubicaciones de los recursos naturales y
humanos, salarios, tiempo extra, precios de bienes y servicios
producidos y comprados, de impuestos y gastos
gubernamentales, comercio exterior, etcétera y esto da una
idea de algunas actividades que realizan los economistas.
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Elaboracion de Modelos: Este segundo paso sirve para la
comprension de como funciona el mundo econémico. El modelo
economico es una descripcion de algun aspecto del mundo
econdémico, que abarca solo las caracteristicas que se
necesitan para el propodsito en cuestion. El modelo por supuesto
es mas sencillo que la realidad que describe. Lo que un modelo
incluye o excluye resulta de los supuestos acerca de lo que es
esencial y de los detalles que no lo son. Por ejemplo el
pronodstico del tiempo que no tiene un patréon de infalibilidad y el
modelo econémico es similar al mapa del estado del tiempo,
nos dice como algunas variables estan determinadas a su vez
por otras variables.

Prueba de Modelos Este tercer paso consiste el probar los
modelos y las predicciones de los modelos pueden o no
corresponder a los hechos. Al comparar los modelos con los
hechos podemos probar un modelo y desarrollar una teoria
economica. Una teoria economica es una generalizacion que
describe los principios econémicos que caracterizan el
comportamiento de los individuos y de las instituciones, en un
contexto caracterizado por la escasez relativa a algun tipo de
recursos. En un puente entre el modelo econémico y la
economia real.

Una teoria se crea con un proceso de elaboracion y
comprobacion de modelos y puede decirse que la economia es
una ciencia joven. En 1776 nacio6 la publicacion de Adam Smith
“La riqueza de las naciones”. En mas de 228 anos la economia
ha descubierto muchas teorias utiles, pero en muchos campos
los economistas aun estan en busqueda de respuestas.

Obstaculos y errores analiticos en economia

Existen dos razones que impiden separar las causas de
los efectos:
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a) No podemos realizar experimentos economicos
facilmente.

b) La mayor parte del comportamiento economico tiene
muchas causas simultaneas.

Separar la causa y efecto Al cambiar un factor,
manteniendo todos los demas constantes, podemos aislar el
factor que nos interesa e investigar sus efectos de la manera
mas clara posible. Este recurso légico, que todos los cientificos
usan para identificar la causa - efecto se le llama Cefteris
Paribus que significa del latin al espanol “todo lo demas
constante” o ‘“si todas las cosas pertinentes permanecen
iguales”.

Los economistas tratan de evitar las falacias que son
errores de razonamiento que obviamente conducen a
conclusiones equivocadas. Las dos mas comunes son:

a) Falacia de composicion
b) Falacia por posft hoc

Falacia por composicion: es una afirmacion falsa de lo que
es cierto para las partes es cierto para el todo, o lo que es
cierto para el todo es cierto para las partes. Esta falacia es la
mas comun en la Macroeconomia ya que nace del hecho de que
las partes entran en una interacciéon unas con otras a fin de
producir un resultado para el todo. Ejemplo si para aumentar las
utilidades la regla es despedir a los empleados, se bajan los
costos y aumentan las utilidades. Si todas las empresas hacen
lo mismo los ingresos y gastos descienden, por tanto las
empresas venden menos y sus utilidades no necesariamente
mejoran.

Falacia pos hoc “post hoc ergo propter hoc” significa
“después de esto, por tanto debido a esto”. Post hoc es el error
de razonar de que un suceso causa otro, por solo el hecho de
que uno ocurrio antes que el otro. Desentranar la causa del
efecto es lo mas dificil en la economia, no basta solo fijarse en
el momento en que ocurren los acontecimientos.
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Por ejemplo si hay un auge en el mercado bursatil y seis
meses después la economia se expande y crecen los empleos y
los ingresos ¢El auge de la Bolsa fue causado por la expansion
de la economia? Puede ser, pero también es factible que las
empresas hayan empezado a planear la expansion de la
produccion porque estuvo disponible una tecnologia nueva que
redujo los costos y conforme se extendié la noticia de esos
planes, el mercado bursatil reaccioné para anticiparse a la
expansion econémica.

En resumen para desenmaranar causa y efecto, los
economistas usan modelos economicos y datos y en la medida
que pueden, llevan a cabo sus experimentos. Sobre el mismo
problema o situacion dos economistas pueden tener cada uno
un planteamiento opuesto al otro.

TAREA PARA LA PROXIMA CLASE
1) Dé algunos ejemplos de intercambios que usted haya
hecho y de los costos de oportunidad en que haya incurrido la

semana pasada.

2) Dé algunos ejemplos de costo marginal y de beneficio
marginal

3) ¢Como permiten los mercados tanto a compradores
como a vendedores ganar con el intercambio y por qué algunas

veces los marcados fallan?

4) ;Por qué para la economia en su conjunto el gasto es
igual al ingreso y al valor de la produccion?

5) ¢{Que provoca que suban los niveles de vida?

6) {Qué ocasiona que suban los precios?
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7) ¢Qué determina en donde se producen los bienes y
servicios? ;Como afectan los cambios en la ubicacion de la
produccion a los trabajos que hacemos y a los sueldos que
ganamos?

8) ¢Es siempre un problema el desempleo?

9) ¢Cual es la diferencia entre Micro y Macroeconomia? De
ejemplos

10) ¢Cual es la distincion entre una afirmacion positiva y
una normativa?

De ejemplos personales.

11) ;Qué es un modelo? Proporcione un modelo que Ud.
podria estar usando en su vida cotidiana.

12) ;Qué es una teoria? ;Por qué la afirmacion podra
funcionar en teoria pero no en la practica? Considere Ud. lo que

es una teoria y como se utiliza.

13) ¢Cual es el supuesto del ceferis paribus y como se
utiliza?

14) Dé Ud. ejemplos cotidianos de falacias.
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LOS FUTUROS

Un contrato de futuros es un acuerdo, negociado en una
bolsa o mercado organizado, que obliga a las partes
contratantes a comprar o vender un numero de bienes o valores
(activo subyacente) en una fecha futura, pero con un precio
establecido de antemano.

¢En materia de futuros qué implica una posicion corta o
bien larga?

Quien compra contratos de futuros, adopta una posicion
"larga™, por lo que tiene el derecho a recibir en la fecha de
vencimiento del contrato el activo subyacente objeto de Ila
negociacion. Asimismo, quien vende contratos adopta una
posicion "corta”™ ante el mercado, por lo que al llegar la fecha de
vencimiento del contrato debera entregar el correspondiente
activo subyacente, recibiendo a cambio Ia cantidad
correspondiente, acordada en la fecha de negociacion del
contrato de futuros.

¢Qué es un futuro financiero?

Una definicion de futuros financieros por la cual que se
regulan los mercados oficiales de futuros y opciones, es la
siguiente: Los futuros son "Contratos a plazo que tienen por
objeto comercializar valores, préstamos o depédsitos, indices u
otros instrumentos de naturaleza financiera; que tengan
normalizados su importe nominal, objeto y fecha de
vencimiento, y que se negocien y transmitan en un mercado
organizado cuya Sociedad Rectora los registre, compense y
liquide, actuando como compradora ante el miembro vendedor y
como vendedora ante el miembro-comprador".
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¢Como puede ser utilizado un Contrato de Futuros?
Al margen de que con un contrato de futuros pueda comprarse
con la intencion de mantener el compromiso hasta la fecha de
su vencimiento, procediendo a la entrega o recepcion del activo
correspondiente.

También puede ser utilizado como instrumento de
referencia en operaciones de tipo especulativo o de cobertura,
ya que no es necesario mantener la posicion abierta hasta la
fecha de vencimiento; si se estima oportuno puede cerrarse la
posicion con una operacion de signo contrario a la inicialmente
efectuada.

Cuando se tiene una posicion compradora, puede cerrarse
la misma sin esperar a la fecha de vencimiento simplemente
vendiendo el numero de contratos compradores que se posean.

De forma inversa, alguien con una posicion vendedora
puede cerrarla anticipadamente acudiendo al mercado y
comprando el numero de contratos de futuros precisos para
quedar compensado.

El contrato de futuros, cuyo precio se forma en estrecha
relacion con el activo de referencia o subyacente, cotiza en el
mercado a través del proceso de negociacion, pudiendo ser
comprado o vendido en cualquier momento de la sesion de
negociacion, lo que permite la activa participacion de
operadores que suelen realizar operaciones especulativas con
la finalidad de generar beneficios, pero que aportan la liquidez
necesaria para que quienes deseen realizar operaciones de
cobertura puedan encontrar contrapartida.

Desde hace mas de dos siglos se negocian contratos de futuros
sobre materias primas, metales preciosos, productos agricolas
y mercaderias diversas, pero para productos financieros, éstos
se negocian desde hace dos décadas, existiendo futuros sobre
tipos de interés a corto, medio y largo plazo, futuros sobre
divisas y futuros sobre indices bursatiles.
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Tipos de operadores

Tanto los mercados de futuros como los mercados de contratos
A plazo y los de Opciones, han tenido un notable éxito.

Uno de los motivos es que atraen a operadores muy diversos y
mantienen un elevado grado de liquidez. Cuando un
inversionista tiene tomar un lado del contrato no es dificil
encontrar alguien dispuesto tomar el otro lado.

¢cCuantas categorias de operadores de futuros existen?
Se pueden identificar tres categorias en tipos de operadores:

1) Aquellos que hacen operaciones de cobertura o
coberturistas (hedgers). Este grupo utiliza futuros,
contratos a plazo y opciones para reducir el riesgo que
afrontan ante movimientos potenciales en un mercado
variable.

2) Especuladores. Este grupo utiliza futuros para apostar
acerca de la direccion futura del mercado.

3) Arbitrajistas (arbitrageurs). Este grupo toma posiciones
compensadoras en dos o mas instrumentos, asegurando
asi un beneficio.

Cual es la diferencia fundamental entre el uso de:
a) Contratos a plazo, y
b) Opciones para coberturas

a) Los contratos a plazo estan disehnados para neutralizar el
riesgo al fijar el precio pagar o recibir por el activo subyacente
en operaciones de cobertura.

b) Los contratos de opciones sobre el uso seguro, son una
manera de proteger a los inversionistas contra los futuros
movimientos de precio adversos, permitiendo un beneficio si
hubiera movimientos favorables de precio. A diferencia de los
contratos a plazo, los contratos de opciones implican el pago de
la prima (precio de una opcion).
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¢Cual es la diferencia entre una posicion larga y corta en
materia de futuros?

Un operador que entra en una posicion larga en materia de
futuros, acuerda comprar el activo subyacente a un cierto
precio en un cierto momento en el futuro.

Un operador que entre en una posicion corta en futuros,
acuerda vender el activo subyacente a cierto precio en cierto
momento en el futuro.

Explique usted la diferencia que hay entre:
a) Cobertura
b) Especulacion
c) Arbitraje

a) Una empresa se esta cubriendo cuando enfrenta una
exposicion al precio de un activo y toma una posicion en
los mercados futuros u opciones para contrarrestarla.

b) En una especulacion, el interés en cuestion no tiene
ninguna exposicion financiera a contrarrestar. Esta
apostando sobre los movimientos futuros del precio de un
activo determinado.

c) El arbitraje significa tomar una posicion entre dos o mas
mercados diferentes para obtener beneficios.

Explique usted la diferencia entre:

a) Un contrato de futuros cuando su precio es de 50 délares, y
b) Adoptar una posicion larga en una opcion de venta con un
precio de ejercicio de 50 doélares.

En el caso a) el inversionista o inversor esta obligado comprar
el activo en 50 dolares, es decir, dicho inversionista no tiene
ninguna eleccion.

En el caso b) el inversionista tiene la opcion de comprar el
activo por 50 dolares, es decir, no tiene que ejercer la opcion.
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Un inversor toma una posicion corta (venta) en futuros para la
venta de 100,000 libras esterlinas a 1.5 doélares la libra.
¢Cuanto pierde o grana si el tipo de cambio al final del contrato
fuese: a) 1.49 6 b) 1.52?

a) El inversionista esta obligado a vender libras esterlinas por
1.5 cuando valen 1.49 Por tanto la ganancia es de (0.01 x
100,000) 1,000 dolares.

b) Su pérdida sera de 2,000 délares (0.02 X 100,000)

Suponga que usted emite y vende una Opcion de venta sobre
AOL con un precio de ejercicio de 40 doélares que vence en 90
dias. El precio total de las acciones AOL es de 41 ddlares.

a) ¢A qué le comprometera a la Opcion?
b) ¢Cuanto calcula usted que podria ganar o perder?

Usted vendié una opcion de venta. Acordé comprar 100
acciones de AOL a 40 ddélares por accion si es que la otra parte
decide ejercer su derecho de venta por este precio. La opcion
solo se ejercera cierto precio de las acciones de AOL es inferior
a 40 dolares. En el caso de que la contraparte ejerce la opcion
cuando el precio de la accion sea de 30 délares, usted tendra
que comprar a 40 dolares a acciones que tienen un valor de 30
doélares. Usted perdera 10 délares por accion o sea un total de
1000 dolares (100 X 10). Si la otra parte se ejerce cuando el
precio de 20 ddélares, perdera 2000 dolares en total. El peor
escenario es que el precio de AOL caida hasta cero en un
periodo de 90 dias. Si este hecho improbable que sucediera,
perderia 4000 dolares. A cambio de las posibles pérdidas
futuras recibira el precio de la opcion del comprador.

Supongamos que usted desea especular al alza sobre las
acciones de una empresa determinada. El precio actual es de
29 dolares y una opcion de compra con precio de ejercicio de 30
dolares y vencimiento a tres meses le costara 2.90 dolares.
Dispone de 5,800 dolares para invertir.
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a) Considere usted una estrategia de comprar un contrato de
200 acciones y b) Considere usted la estrategia de comprar 20
contratos de 200 acciones cada uno y el precio de las acciones
sube a 40 dodlares por accion. Considere una baja de las
acciones a 25 dolares.

Identifique Ila dos estrategias financieras alternativas,
describiendo brevemente las ventajas y ventajas de cada una.

Una estrategia seria comprar 200 acciones. Otra seria comprar
2000 acciones, es decir 20 contratos de 200 acciones. Si el
precio de las acciones va bien, la segunda estrategia le dara
mayores ganancias.

Por ejemplo, si el precio de las acciones sube a 40 dolares,
usted ganaria 14,200 doélares [(2000 x (40-30)) - 5,800] de Ila
segunda estrategia y sélo 200 x (40- 29) =2,200 de la primera
estrategia. Sin embargo, si el precio de las acciones va mal, la
segunda estrategia le dara mas pérdidas aun un.

Por ejemplo si el precio de las acciones baja a 25 dédlares, la
primera estrategia le provocara una pérdida de 800 délares (200
x (29-25)), mientras que la segunda estrategia le provocara una
pérdida total de inversion de 5,800 doélares

+ PRECIOS FIJOS Y PLANES DE GASTO

La mayoria de las empresas son como el supermercado
donde usted hace sus compras: fijan precios, hacen publicidad
de sus productos y servicios, y venden las cantidades que sus
clientes estén dispuestos a comprar. Si las empresas venden
persistentemente una cantidad mayor que la que han planeado
y todo el tiempo se quedan sin inventarios, a la larga suben los
precios. Por contrario, constantemente venden menos de lo
presupuestado y tienen sobrantes de inventario, a la larga
rebajan sus precios. Sin embargo, en el corto plazo, sus precios
no bajan, estan fijos. O sea que mantienen los precios que han
fijlado y las cantidades que venden dependen de la Demanda,
nunca de la Oferta.
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+ LAS IMPLICACIONES MACROECONOMICAS DE LOS
PRECIOS FIJOS

Los precios fijos tienen dos implicaciones para Ila
economia en su conjunto:

1. Debido a que el precio de cada empresa esta fijo, el nivel
de precios esta por consiguiente fijo.

2. Debido a que la demanda determina las cantidades que
cada empresa vende, la demanda agregada determina la
cantidad agregada de bienes y servicios vendidos, que es
igual al PIB real.

De tal manera que para entender las fluctuaciones del PIB
real, cuando el nivel de precios esta fijo, debemos entender las
fluctuaciones de la Demanda Agregada. El modelo del gasto
agregado explica las fluctuaciones de la demanda agregada al
identificar las fuerzas que determinan los planes de gasto.

+ PLANES DE GASTO
¢Cuales son los componentes o variables del Gasto
Agregado y qué nos da como resultado la suma de dichos
componentes?
Los componentes o variables del Gasto Agregado son:
1. Gasto de Consumo = C
2. Inversion = 1
3. Compras Gubernamentales de bienes y servicios
= G
4. Exportaciones Netas (Exportaciones menos Importaciones) = X

La suma de estos 4 componentes del Gasto Agregado es
igual al PIB real

¢Como se determina el Gasto Agregado Planeado?

El Gasto Agregado Planeado es igual al consumo planeado
mas la inversion planeada, mas las compras gubernamentales
planeadas, mas las exportaciones planeadas, menos las
importaciones planeadas, o lo que es lo mismo:
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PLANEADO (A) DLLS (000,000)
Consumo $ 1,000
Mas

Inversion $ 10,000
Mas

Compras Gubernamentales $ 5,000
Mas

Exportaciones $ 15,000
Menos:

Importaciones $ 11,000
=Gasto Agregado Planeado 20,000

En el muy corto plazo, la Inversion Planeada de 10,000
mdd las compras de 5,000 mdd y las exportaciones de 15,000
mdd estaran fijas. Pero por lo que se refiere al Consumo de
1,000 mdd y las importaciones de 11,000mdd. Estas variables
dependen del nivel mismo del PIB Real.
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Podra usted, entre otros temas, explicar ¢Cuales son
las fuerzas que hacen crecer el PIB real, que hace que
algunos paises crezcan mas que otros y que provoca que
algunas veces la tasa de crecimiento disminuya su ritmo y

en otras aumente?

Después de estudjar estos conceptos,

usted sera capaz/de:
Describir las tendenciias de crecimiento a largo plazo
de|

tes que dan origen a
un crecimiento'del PIB¥@al de largo plazo.
Explicar la disminucioniflel ritmo de crecimiento de
la productividad
Explicar las altas tasas de crecimiento economico
alcanzadas por los Asiaticos
Explicar las principales teorias del crecimiento
economico.
Describir las politicas que podrian acele?ar el
crecimiento econémico de un pais.
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Las tendencias del PIB potencial (Es el valor de la

produccién, cuando todo los recursos econdémicos que son trabajo, tierra,
capital y habilidades empresariales estan siendo empleados plenamente.
Cuando el PIB es igual al PIB potencial, es desempleo se encuentra en su
tasa natural y la economia estan en pleno empleo o sea que la cantidad

demandada de trabajo es igual a la cantidad ofrecida, en un ambiente de

estabilidad de precios) son las tendencias de crecimiento a largo
plazo. Este crecimiento a largo plazo es el mas importante,
ya que implica aumento en los ingresos per capita. Por
ejemplo, en los EUA existieron 2 grandes acontecimientos
economicos extraordinarios: la Gran Depresidon de los 30’s y
la Segunda Guerra Mundial de los 40’s y ahora se vuelve a
presentar la misma situacion pero por causas y condiciones
econdmicas totalmente diferentes a las de entonces. En

esos momentos econdmicos el PIB Real (Es el valor de la
produccion agregada de bienes y servicios finales en una Economia para un

periodo determinado y medido en términos de los precios de un afio base)
se cayo6 durante la depresion econdémica durante la Guerra
Mundial, obscureciendo cualquier cambio de la tendencia de
largo plazo que podria haber ocurrido en esos afos. Sin
embargo entre los 30’s y 50’s, promediando la depresion y la
guerra, la tasa de crecimiento de largo plazo fue del 2.2
anual, contra el 9% que tiene actualmente. En el 2009 como
sabemos EUA tiene un gran reto no solo para ese pais sino

el efecto domind para el resto del mundo incluyendo México.

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

¢Por qué una economia crece y por qué varia su tasa
de crecimiento de largo plazo? ¢CoOmo se explican las
variaciones en las tasas de crecimiento econdémico entre los

paises?

El PIB real per cépita ha crecido en casi todos los
paises. Entre los paises ricos, el crecimiento ha sido mas
rapido en EUA que en Canada. En los 4 paises grandes de
Europa, como Francia, Alemania, Italia y Reino Unido, en el
Pacifico Japon ha crecido mucho mas que EUA y todos los
paises mencionados estan alcanzando a los
estadounidenses, eso sin considerar a China que esta por
desbancar a la Unidon Europea y va directamente sobre EUA.
Por ejemplo, en Japon en los 60’s tuvo un crecimiento
espectacular, China en los 90’s y ahora en el nuevo milenio
nadie ha podido contenerlo. En una gama mas amplia de

paises, hay pocas sefales de alcanzar alos EUA.

Las brechas entre los niveles de PIB real per capita en
otros paises de Europa, América Latina y Africa, con
respecto al PIB real per capita en EUA se han mantenido

notablemente constantes.

A finales de 1998 Canada tenia el segundo PIB real per
capita mas alto del mundo y en tercer lugar Japén, quién
creci6 mas que los mas grandes paises europeos,

incluyendo a Inglaterra.

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

Por otra parte, no todos los paises o regiones han
crecido mas rapido que EUA. Estas economias, por tanto, no
han tendido a reducir la brecha que separa su ingreso per
capita del de EUA.

Africa'y América Latina han crecido persistentemente a
tasas mas bajas que la de los EUA. Consecuentemente, el
PIB real per capita en América Latina, que en 1980 era un
30% de la de EUA, se redujo a s6lo un 23% en 1998. Por su
parte, el PIB real per capita de Africa, relativo al de EUA, se
redujo del 8% en 1960 a s6lo un 6% en 1998.

Hong-Kong, Corea, Singapur y Taiwan aparecieron e
los titulares de los medios de comunicacion en 1998, por
gue junto con otros paises asiaticos, experimentaron una
recesion. Pero su crecimiento a largo plazo ha sido
espectacular. En 1960 estos paises tenian niveles de PIB real
per capita que oscilaban de una décima a un 25% de la de
EUA. Para 1998 dos paises, Hong-Kong y Singapur habian
alcanzado ya a los EUA y los otros 2, Corea y Taiwan

estaban muy cerca.

China ha empezado a emparejarse con EUA, aunque

mas lentamente y desde un nivel de inicio mas bajo.
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Estos 4 paises son como los trenes rapidos que corren
en una misma via a velocidades similares y con una
distancia entre ellos constante. Hong-Kong es el tren que va
a la cabeza y va casi 10 aios adelante de Corea que es el

ultimo tren.

Entre 1960 y 1999, Hong-Kong se transformo de ser un
pais pobre y en desarrollo a ser uno de los paises mas ricos

del mundo.

Ahora China esta haciendo lo que Hong-Kong hizo en
el pasado. Si China continda con su crecimiento tan rapido,
la economia mundial podria convertirse en un lugar

radicalmente distinto: ¢Por qué?

Porgue China equivale a mas de 200 paises del tamafio de
Hong-Kong. El hecho de que China continlie o no con su actual
trayectoria de crecimiento rapido es algo que es imposible

predecir.

LA EFICACIA DE LA POLITICA MONETARIA EN EL MARCO DE
IS-LM

éCual fue la aportacion de John R. Hicks al pensamiento
Keynesiano?

John Richard Hicks (1937) realizé una interpretacion particular del
pensamiento Keynesiano y de los postulados clasicos, haciendo una fusion o
sintesis de esas ideas, dando lugar a lo que en la actualidad conocemos
como sintesis neoclasica. Ademas, el objetivo también fue explicar cémo se
determina el nivel de produccién y empleo, y el particular, en sistematizar
como puede afectar el gobierno esos niveles por medio de la Politica Fiscal y
la Politica Monetaria.
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Hicks hizo una interpretacion particular de la teoria keynesiana, que dio
origen a un modelo que vincula la parte real de la economia, a la cual se le
llama mercado de bienes en el modelo de flujo circular. En el andlisis de ese
mercado se destaca como /a relacion entre la inversion (I) y el ahorro (S),
relacion que representa en la curva conocida como de inversion-ahorro, o
bien IS, la cual se representa en la siguiente grafica, como una relacion
negativa entre la tasa de interés y el producto. El Mercado de Dinero se
analiza a través de la relacion que existe entre Ia demanda o preferencia por
lIa posesion del dinero, conocida como Liquidez (L) y lIa oferta de dinero (M),
relacion que se presenta en la curva LM y que muestra una relacion positiva
entre la tasa de interés y el nivel de producto, como adelanta se observa:

CURVA IS-LM

Tasa de Interés (Ms)

rf LM=-----oumo

P
L
J
r
IS
(0] Y y* PIB REAL >

Como puede observarse en la interseccion de las curvas IS-LM determina
simultaneamente la tasa de interés y el nivel de producto de una economia.
A través de la PF o bien la PM, el gobierno puede lograr que la economia
llegue al pleno empleo Y* El Gobierno puede influir en los desplazamientos
de la IS (inversion-ahorro). Por ejemplo puede aumentar su gasto publico y
desplazar la curva hacia la derecha; si la curva LM no cambia, el pleno
empleo se logra a través de un costo que es una tasa mayor de interés. El
Gobierno también puede alterar la Politica Monetaria, influyendo en la LM
(Liquidez vs. Oferta de Dinero) al aumentar la cantidad de dinero en
circulacion, logrando desplazar la cuerva hasta Y*

¢A qué se le llama la Politica de Sintonia Fina?

Por supuesto, en este sistema el Gobierno puede influir en la PM y en la
Financiera para alcanzar sus objetivos, ya sea en las variables monetarias o
en las reales, o bien en ambas. Esto dio lugar en su momento a la
denominada “Sintonia Fina”.

¢Cual es la base sobre la cual se sustenta la Curva de Phillips?
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Para complementar lo anterior, en cuanto al funcionamiento general que
explica la marcha de la economia, en sus dos variables claves: Producto y
Precios, se incorporé la Curva de Phillips, en honor al que la propuso W.
Phillips, asentando que una curva que relaciona el nivel de actividad
econdmica, expresada en funcion a la tasa de desempleo y la tasa de
salarios.

Esta curva relaciona salarios y precios con el nivel de utilizacion de los
recursos y ha sido verificada por décadas en los EUA, por lo que es aceptada
por todos los economistas a nivel mundial.

Esta curva ilustra la disyuntiva entre desempleo e inflacion. Segin esta
relacion, un pais puede alcanzar un nivel mas bajo de desempleo, siempre y
cuando esté dispuesto a pagar el precio de una tasa de inflacion mas
elevada, por lo cual, la curva tiene una pendiente negativa, como se aprecia
en la siguiente grafica: CURVA DE PHILLIPS A CORTO PLAZO

Tasa de Inflacidn

C

6 Tasa de desempleo

Si relacionamos las dos graficas anteriores, se puede notar que el Gobierno
puede aumentar el empleo como resultado de la actividad econémica, pero
ha de tener presente el efecto inflacionista que significa tener menor
desempleo. El gran reto gubernamental es lograr un crecimiento con tasas
bajas de inflacion.

A grandes rasgos, éste fue el consenso macroeconémico que dominé durante
esas décadas. A partir de los modelos de Phillips y del Modelo 1S-LM pudo
generarse una explicacion en la que se determinaban el nivel de precios, el
producto, la inversion y el consumo y se expresé de manera sintética en el
sistema de las curvas de la oferta y demanda agregadas.

En los 70's, la economia norteamericana vivié un periodo de desempleo e
inflacion que no pudo ser explicado por la teoria economica anterior. Un
macroeconomista N. Gregory Mankiw dice que los “modelos el punto de
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vista de consenso fallaron tanto empirica como tedricamente. Esta falla
condujo a un periodo de confusion, division y emocion en la macroeconomia
que continia aun hasta la fecha.

¢Cual fue la aportacion de N. Gregory Mankiw a la macroeconomia?

Comento que los recientes adelantos en la macroeconomia pueden dividirse
en tres categorias:

1. Las expectativas racionales, que son consideradas como la amplia
aceptacion del axioma de las expectativas racionales, siendo tal vez el
mayor cambio en macroeconomia en las dos ultimas décadas.

2. Una segunda area de investigacion es la de los modelos neoclasicos,
pues la investigacion reciente ha demostrado que los modelos que agotan el
mercado tienen implicaciones muy ricas.

3. Por ultimo, los modelos neokeynesianos, que han orientado a
desarrollar los microfundamentos de la macroeconomia relacionada con los
modelos IS-LM

En estos tiempos existen cambios constantes en la
economia, finanzas, en la sociedad en general, sin olvidar
cambios en el medio ambiente que afectan indudablemente a
todos. Por ejemplo, se dieron cambios en la Ley Federal de
Trabajo, Reformas a la LISR y a Energéticos, entre otras. Es
comun escuchar sobre una nueva economia, un nuevo entorno
de los negocios, empresas globales, teorias neoliberales,
economias totalmente abiertas, actitudes optimistas pero sobre
todo pesimistas de inversion, apertura de nuevos negocios,
inversion en otros paises, toma de decisiones en funcion a
indices macro y microecondomicos, indices empresariales,
indices de crecimiento demografico, indices que muestran
nuevas tecnologias, y asi sucesivamente.

Dentro de este ambiente, la tecnologia, en todas sus formas, es
la punta de lanza que va a golpear las posibilidades del entorno
para abrir las, o en su defecto cerrar las para siempre, es decir,
cerrar la existencia empresarial.

La tecnologia no debe ser mal interpretada, no sélo es
aquella que se utiliza para producir algun satisfactor o para
inventar equipos o para utilizarla como punta de lanza de la
empresa.
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La tecnologia también es la forma de dirigir, administrar y
conducir positivamente hacia el futuro a las organizaciones de
todo tipo.

La tecnologia es el cuamulo de conocimientos tedricos,
practicos y aplicables en cualquier area del conocimiento;
debiéndose entender por ello tecnologia administrativa,
comercial, de liderazgo, productiva, de direccion, de creacion
de estrategias, de planeacion estratégica o bien de reingenieria
financiera.

Si consideramos la perspectiva financiera de Ilas
empresas, hablar de tecnologia implica conocer, manejar y
desarrollar las herramientas disponibles para coadyuvar
integralmente a toda organizacion, hacia el logro de los
objetivos empresariales tanto en el corto como en el largo
plazo.

¢Qué implica la Tecnologia?

La tecnologia implica conocer estas herramientas de la
estrategia hasta su puesta en marcha en la operacion,
obviamente pasando primero por Ila planeacion tactica,
planeacion a mediano plazo y planeacion estratégica, aunada a
la reingenieria financiera.

Debemos aprender Ilas técnicas modernas de Ia
administracion financiera, aprendizaje que tenemos sélo en dos
oportunidades en Ila vida: durante los anos de estudios
profesionales en los que se aprende la teoria de la mano con el
desarrollo de casos practicos y la segunda oportunidad se da
durante nuestro ejercicio profesional, es decir, en la vida real de
los negocios, en la que la actuacion del profesionista siempre
se basa en sus conocimientos tedricos y en el desarrollo de sus
habilidades, impulsados por la realidad que vive dia con dia, en
la que tiene que tomar una serie de decisiones de calidad
perfectamente fundamentadas y con muy poco escaso margen
de error.
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La intencion es apoyar el crecimiento profesional a través
del estudio tedrico-practico de las finanzas, util en el desarrollo
de las capacidades intelectuales en el campo financiero.

Al dominar la base tedrica del conocimiento, es decir lo
que se conoce como la tecnologia financiera, el profesionista
que se adentre en este fascinante campo de las finanzas
empresariales, tendra asegurada la mitad del camino del éxito.

La otra mitad dependera de su habilidad para manipular el
conocimiento adquirido y aplicarle la toma de decisiones, tanto
operativas como estratégicas dentro de las empresas la
Universidad, cualquiera que ésta sea, en alianza y camaraderia
constante con las empresas, tiene el control estratégico del
conocimiento compartido; la Universidad, como un todo
académico es obtener todos los beneficios de la avidez humana
por el conocimiento; y su responsabilidad es brindar al
estudiante la mayor cantidad y calidad de las herramientas del
conocimiento tecnolégico en cada una de sus areas de
especialidad, incluyendo su formacion humana la cual servira
de fundamento tedrico para el desarrollo individual.

La tecnologia tedrica, es decir el conocimiento puro, no
puede sustituir la capacidad de pensamiento, madurez,
sensibilidad y habilidades del individuo en la toma de
decisiones, pero se constituye en la base para incrementar el
capital intelectual del profesional en primera instancia y de la
organizacion social como consecuencia.

Tomando en consideracion que las empresas eficientes y
efectivas son aquellas que tienen un equilibrio entre sus
distintas areas de responsabilidad, no podemos restarle
importancia a ninguna funcion de la empresa por pequeha que
ésta sea. No podemos decir que no es tan importante llevar a
cabo la venta, como el hecho de generar intereses por el buen
manejo financiero de los recursos econémicos de la empresa.
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Tampoco es correcto asegurar que la generacion de
utilidades financieras es mas importante que la generacion de
utilidades como un resultado del cumplimiento cabal de la
responsabilidad social de la organizacion.

Simplemente, cada funcion empresarial tiene su propia
importancia relativa respecto del todo que es la organizaciéon en
su conjunto.

La interaccion de estrategia y planeaciéon, con accion y
medicién, son preponderantes en la administracion
organizacional. Una empresa sin estrategia no tiene un rumbo
definido; sin una planeacion, considerandola como un todo, no
sabe como alcanzar sus objetivos; si sus acciones no
concuerdan con sus estrategias y planes, éstos nunca seran
alcanzados; si no se mide y se corrige el resultado, nunca se
podra optimizar su actuacion.

Un buen Director de empresa siempre vigilara que todas
las funciones de Ia organizacion estén perfectamente
equilibradas.

Que el peso especifico que tenga cada una de ellas sea
precisamente el adecuado para generar las utilidades
planeadas y suficientes.

Pero la economia moderna, es indispensable que una
organizacion sea circular; esto significa, aquella estructura
cuyos elementos estan perfectamente balanceados, integrados
y alineados en la busqueda y logro de los objetivos sociales,
entre un marco de continuas presiones del entorno.

Por ello ante estas dificultades, las empresas, a través de
sus directivos, deben prepararse para enfrentar la problematica
y asumir la responsabilidad que representa ser lider de una
organizacion de la que dependen muchas familias y todavia mas
personas. Vivir ante un entorno econémico critico puede ser el
motivo de la destruccion de una empresa, o del éxito cuando se
sabe y se puede aprovechar el entorno mismo para Ila
consecucion de los objetivos organizacionales.
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Cuando existe una crisis econémica, como es actualmente
el caso en Europa, Asia y el Continente Americano, incluido
Meéxico, EUA y Canada, es precisamente el area de finanzas en
la que hay que hacer mas énfasis y prepararse, saber qué
herramientas utilizadas y como utilizarlas de la mejor manera,
sin descuidar el indispensable equilibrio entre todas las demas
funciones de la empresa.

Paralelamente, la razon sera compartida entre Ilas
instituciones educativas y el profesionista que esta iniciando su
vida profesional cobra muchisima importancia: la institucion
tiene la responsabilidad y la obligacion de brindar toda la base
del conocimiento técnico; el individuo tiene la obligacion
responsable adquirir ese conocimiento y aplicarlo de forma
inteligente, ética y provechosa para él, como un principio y para
la sociedad en su totalidad.

Se deben tener al alcance todos los elementos suficientes
de finanzas para poder establecer una buena planeacion
financiera, en su caso una reingenieria financiera, que Ila
organizacion requiera y hacen época de crisis o en un periodo
de crecimiento y estabilidad.

ASPECTOS ECONOMICO-POLITICOS A CONSIDERAR

¢Cuales son los antecedentes econémicos y sociales que
justifican mas que nunca el estudio de las Finanzas, Economia,

Administracion y disciplinas afines?

En aquel entonces, dentro de la presidencia de Carlos
Salinas de Gortari, México entré en un periodo de estabilizacion

de precios y recuperacion del crecimiento y del empleo.
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Entonces, hace ya 18 anos se firmoé el TLCAN y México fue
participe de la OCDE (“Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico”, ahora dirigida por un excelente
mexicano Ex-Srio. de SHCP José Angel Gurria seleccionado por
mas de 30 paises para ser el Director de tan prestigiada

Organizacion).

Todo iba aparentemente muy bien en México, pero a
finales de 1994 sobrevino una devaluacion, que provocé una

recesion aguda que afecté a mas de 100 millones de mexicanos.

Un sexenio después, en un escenario de transicion politica y
de mayor confianza en las instituciones nacionales no se
repitieron los problemas sexenales, que ya parecian croénicos:

devaluacion, inflacion, desempleo y deterioro del salario real.

En cambio en el aino 2000 se registraron altas tasas de
crecimiento del PIB (Producto Interno Bruto) y se tuvo una

estabilidad de precios.

En el 2001 siguié el crecimiento econémico con estabilidad,
aunque con tasas menores de PIB por el ajuste importante de la
economia de EUA, la caida del NASDAQ y la dependencia de

nuestra economia de la de los Estados Unidos.
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(NASDAQ: WANational Association of Securities Dealers
Automated Quotation, es I|la Bolsa de Valores cuya
caracteristica principal es que es totalmente “electrénica
automatizada” y mas grande de los EUA. Maneja mas de 3,800
corporaciones, con el volumen de intercambio por hora mas
grande que cualquier otra bolsa de valores en el mundo. Es sus
listados tiene a mas de 7,000 acciones empresariales de
pequeia y mediana capitalizacion. Esta Bolsa de Valores se
caracteriza por integrar a las empresas de la mas alta
tecnologia en electrénica, informatica, telecomunicaciones,
biotecnologia, entre otras. Su oficina principal esta en New

York y su actual director es Robert Greifeld).

Sin embargo la recuperacion del crecimiento y el control de
la inflacion de FOX, no dio mejores condiciones de vida para la
mayoria de la poblacion mexicana, la distribucion del ingreso
estuvo muy concentrada en pocas manos, tanto la pobreza,
como la “pobreza extrema” no fueron abatidas y por otra parte,
el equilibrio externo se torné débil y las finanzas publicas no
tuvieron la fortaleza deseada, pero si se controlé bien Ila
inflacion, se hicieron adelantos importantes de pago en la
Deuda Externa al FMI y los mexicanos tuvieron una tranquilidad
economica. De hecho se dejé pagada la Deuda Externa de los

siguientes 2 anos.

Con Felipe Calderon, se dio continuidad a la estabilidad

monetaria, inflacion y tasas de interés, sin embargo aun se
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sigue con el problema de falta de empleo, inseguridad
poblacional como principal tema a nivel nacional e internacional
que ya afecta a EUA, energéticos y la apertura de productos
agropecuarios al extranjero sin pago de aranceles, con lo cual,
debido a la pasividad y falta de preparacion del campesino,
aunado a los probables subsidios extranjeros de los productos

basicos, se pronostica una quiebra en el campo.

¢Qué es la inflacion?

Mucho se ha comentado acerca de lo nocivo que puede ser
la inflacion en la economia de un pais, sin embargo a pesar de
lo negativo, debemos entender que es un fenémeno econéomico
totalmente ajeno a las entidades, pero sin embargo las afecta
negativamente.

La inflacion es el desequilibrio producido por el aumento
de los precios o de los créditos.

La inflacién provoca una circulacion excesiva de dinero y
su desvalorizacion; por lo tanto, este fenomeno inflacionario
repercute directamente en la economia del pais y obviamente
en la informacion financiera que generan las entidades
econdmicas.

Para el ano 2013 se pronostica una inflacion del 3.65%,
para el 2012 se tiene una inflacion del 4% para el afio 2011 la
inflacion fue del 3.82%. Se pronostico para el 2011 un

incremento en la canasta basica de cuando menos el 3% mas el

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

aumento constante de los precios de la gasolina, lo que disparé

la inflaciéon en ese ano.

El fenomeno comentado afecta a las empresas y a la
economia por la descapitalizacion de las mismas. A valores
historicos, se podria pensar que se esta ganando, cuando la
realidad es que no se esta logrando siquiera mantener el capital

original, lo que a la larga genera la pérdida del mismo.

En términos generales se considera que existe estabilidad
econdémica cuando la inflacion durante el aio no excede el 5%.
Situacion que de 1950 a 1970 habia ocurrido y desde 1971 al
2000 no se dio mas, por tal motivo los efectos inflacionarios

comenzaron a tener importancia a partir de 1972.

En el cuadro siguiente se pueden observar los niveles
inflacionarios que al Pais y a las empresas ha afectado y es el

siguiente:

| Comparativo de Porcentajes de Inflacién por Sexenios|
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Presidente Afo Porcentaje de
Inflacién
Luis Echeverria Alvarez 1971 4.98
y 1972 5.50
1973 21.37
1974 20.64
1975 11.31
1976 27.23
1977 20.66
1978 16.14
1979 20.02
1980 29.84
1981 28.70
1982 98.84
Miguel de la Madrid 1983 80.77
Hurtado 1984 59.16
Jpoeiite Ao 1985 63.75
1986 105.75
1987 159.17
1988 51.66
Carlos Salinas de 1989 19.70
Gortari 1990 29.93
= 1991 18.79
1992 11.94
o - - 1993 8.01
; 1994 7.05
-
<
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Ernesto Zedillo Ponce de
Ledn

Felipe Calderon
Hinojosa
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1995
1996
1997
1998
1999
2000

El prondstico original del
PIB 2013 fue de 3.1% Se
estuvo ajustando a la
baja para quedar en el
1.8% lo cual es

vVergonzoso.
PIB 2015  3.40%
PIB 2016  3.80%

51.97
27.70
15.72
18.61
12.31
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En dias pasados el Presidente de la Republica, Enrique
Peina Nieto, en su tercer informe de gobierno, se comprometié a

cristalizar los 10 ejes regiran a partir del 2016 hasta el 2018.

1. Se trabajara para concretar leyes fortalezcan el
Estado de Derecho.

2. Se dialogara para concretar un acuerdo nacional
justicia cotidiana.

3. Se enviara la iniciativa de ley Federal de zonas
economicas especiales.

4. En el presupuesto 2016 se propondra un plan de
apoyo en los productores.

5. Para mejorar escuelas publicas se emitiran bonos de
infraestructura educativa.

6. Se propondra un programa de inglés para alumnos de
educacion basica.

7. Se impulsara una iniciativa para crear una nueva
entidad: la Secretaria de Cultura.

8. El presupuesto 2016 dara privilegio el umbral de la

pobreza, la seguridad del crecimiento.
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9. Se crearan Fibra E y certificados para detonar
proyectos de infraestructura.
10. El presupuesto de egresos 2016 entra estrictas

medidas de austeridad.

Prondsticos antes de que se presentaran los problemas
financieros Europeos y Norteamericanos.

México es considerado como la segunda economia mas
grande en América Latina; nuestra nacion supone crecimientos
entre 3.8% y 4.8% para el presente ano, cuando en principio, se
estimaban entre 3.2% y 4.2%, de acuerdo con el Gobernador de
Banxico (Banco de México), Agustin Carstens, recientemente
ratificado en su puesto como Gobernador hasta el 2021.

Este argumento puede cuestionarse en términos de
crecimiento, ya que paises como Brasil y Chile estan
presentando numeros interesantes (claro que no se esta
tomando en cuenta la brecha de desigualdad y las condiciones
de pobreza).

Tan prometedoras eran las expectativas, que se creia que
el Producto Interno Bruto (PIB) tendria un crecimiento de hasta
el 6%, sin embargo, los problemas que a continuacion se
enuncian disminuyeron las tan esperadas proyecciones del
crecimiento econémico de México.

En cuanto al tema de la inflacion, Agustin Carstens
expreso que el indice de precios fluctuaria entre 3% y 4% en los
proximos 2 ainos, sin embargo, resalté que las materias primas o
la suspension de los flujos de capital desde el exterior al pais,
son factores de riesgo.

La meta de inflacion por parte de Banxico fue de 3% (+/-)
un punto porcentual.
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Cabe destacar que dicho indicador se desaceleré a 3.78%,
asimismo, el titular del Banxico aseguré una menor inflacion
dado el desvanecimiento del impacto de un cambio tributario
del 2010, lo que se tradujo en un menor ritmo de aumento de
tarifas de servicios, como vivienda y turismo, y la ausencia de
presiones en los costos laborales.

¢ Qué esta pasando ahora?

La incertidumbre y la volatilidad de los mercados, los
problemas financieros de la union europea que empezaron con
los problemas de deuda del pais helénico (Grecia) y el tope del
déficit fiscal de Estados Unidos, ocasionado por Ia
intransigencia de los Republicanos, causé estragos en los
agentes economicos y el hecho de que vivamos inmersos en un
mundo globalizado, no solo nos afecta, lamentablemente,
nuestra economia mexicana depende en gran medida del pais
de las barras y las estrellas (EUA).

Otro problema han sido las Agencias Calificadoras de
Riesgo como lo son Standard & Poors, Fitch y Moody’s, que
casualmente, hasta bajaron la calificacion de los Estados
Unidos, empezaron a ser fuertemente cuestionadas por la
metodologia que emplean para valuar el riesgo de
incumplimiento.

Todo esto ha ocasionado que muchos indicadores
macroeconomicos tengan comportamientos adversos. De
acuerdo con la Encuesta Banamex de Expectativas elaborado
por 20 especialistas, pronosticaron el crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) para México en 2011 que fue del 3.80%,
esperan que en el 2012 éste sea alrededor de 3% de seguir asi
las cosas.

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

¢Qué es el PIB y como se calcula?

El Producto Interno Bruto (PIB) es el valor final de todos
los bienes y servicios producidos dentro de un pais en un
tiempo determinado (un ano calendario). ElI PIB esta
intimamente relacionado con la Paridad del Poder Adquisitivo

(PPA) de una nacion.

EL PIB es el Indicador de Crecimiento (o Decrecimiento) por

excelencia de la produccion de bienes y servicios de
empresas de cada pais, unicamente dentro de su territorio

Métodos para calcular el PIB
Los métodos mas tradicionales son los siguientes:

« Por Método de Producto o Gasto
« Por Método de Ingreso
« Por Método de Valor Agregado

Método de gasto

PIB =CP + CG + FBKF + E + ( X - M)

Donde:

« PIB = Producto Interno Bruto

« CP = Consumo Privado

« CG = Consumo de Gobierno

« FBKF = Formacion Bruta de Capital Fijo
« E = Variacion de Existencias

« X = Exportacion de Bienes y servicios

« M = Importacion de bienes y servicios

las

Este tipo de calculo se utiliza para medir la demanda de bienes
y servicios de utilizacion final, pero no por actividad econémica

de los productores.
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Método de produccion

PIB = VBP + CI/ | De donde:

e PIB = Producto Interno Bruto
e Cl = Consumo Intermedio
« VBP = Valor Bruto de Ia Produccion

Este calculo pretende calcular el valor bruto de la produccion y
el consumo intermedio (se valora a precios comprador).

Método de valor agregado

PIB = Rs + EBO + otros impuestos a la produccion | De donde:

« PIB Producto Interno bruto
¢ Rs = Remuneraciones
« EBO = Excedente bruto de operacion

Mediante este método se pretende calcular y sumar los
componentes del valor agregado.

REFLEXIONES ECONOMICA-FINANCIERAS
EMPRESARIALES

El mundo se hace cada vez mas complejo y con relaciones
internacionales cada vez mas intrincadas, donde los efectos
“tequila”, “samba”, y “dragon” ahora el efecto “zorba”
cambiaron las relaciones y los equilibrios internacionales en
corto tiempo, alterando al final, las condiciones de vida de cada

uno de los habitantes, aun de los paises mas lejanos.
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Por lo anterior, las relaciones financieras, econémicas y
contables, entre otras muchas, son tan amplias, que involucran
desde las condiciones de vida de cada uno de nosotros como
individuos, familias, empresas, instituciones sociales, naciones,

hasta las relaciones internacionales.

En mi opinion debe disminuirse aun mas el Gasto Publico,
aumentar la base gravable, reactivar la economia, generar
empleo, pagar la deuda interna y externa gradualmente con
renegociaciones, reducir o eliminar subsidios, eliminar
paraestatales, reducir el circulante y evitar que la REFORMA
FISCAL INTEGRAL genere inflacion. La industria mexicana se ha
visto en peligro con el TLC, hay presiones sindicales y
laborales. Empresas de mas de 40 anos de antigiiedad han
desaparecido junto con su fuerza de trabajo.

Se presenta el momento mas dificil de la historia de
México, debiendo minimizarse la inflacion, promover el
crecimiento econémico. Por minimizar la inflacion el Sector
Publico estuvo a punto de llegar a una recesion. Nuestros
competidores extranjeros nos estan destrozando con su
tecnologia y gente mejor preparada.

Debemos entender que estamos inmersos en Ila
globalizacion y aquellos profesionistas que no se preparen a
nivel y con calidad internacional estan destinados a Ila
mediocridad.

Desafortunadamente hay que hacer énfasis en mejor
tecnologia, mejor calidad en productos Yy servicios,
profesionistas con mas talento para poder sobrevivir entre sus
competidores internacionales, manejo de informaciéon que es
poder.

Debe enfocarse el trabajo mas hacia lo intelectual que
hacia lo fisico, ser innovadores y proactivos, crear nuevas
formas de valor agregado, mas planeacion estratégica, pasar de
un mercado cerrado al mercado abierto, mejorar los sistemas
de calidad, de mejora continua y valores éticos, crear cadenas
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eficientes de suministro y produccion, hacer simplificaciones
administrativas, contables y financieras (ejemplo sistemas
ERP), dar mayor enfoque al Cliente como nuevo centro de
cultura de negocios. Ser en pocas palabras mejores
profesionistas, pero ahora a nivel internacional.

Por ello, a titulo personal, el dominar un idioma adicional
(Inglés) no basta, lo minimo deben ser dos idiomas adicionales
certificados por los paises de origen, como lo es el idioma
Aleman. Un posgrado no es suficiente, ahora se necesitan
Maestrias y quiza Doctorados, experiencia internacional,
creatividad, inteligencia, pero sobre todo ser proactivos.

Si se entiende lo anterior, se debera entender también por
qué, entre otras disciplinas deben estudiarse con seriedad y
mantenerse actualizado en: Ildiomas, Finanzas, Impuestos,
Administracion, Aspectos Legales, Sistemas, Comercio Exterior,
Calidad, Produccion, Auditoria, Recursos Humanos o Ciencias
del Comportamiento Humano, Economia, entre otros muchos
temas.

El que no conozca Idiomas, Derecho, Administracion,
Economia, Finanzas, Contabilidad, Impuestos, Sistemas
avanzados de computo, esta destinado a ser mediocre o
desaparecer como profesionista.

México y su sistema financiero han tenido una
impresionante evolucion durante los ultimos 30 anos. La banca
mexicana siempre se caracterizé por su estabilidad hasta la
primera parte de la década de los anos 70, pero a partir de esa
fecha empezo6 a tener cambios dramaticos.

Se puede decir que la banca siempre dio respuesta a las
necesidades financieras del pais, inclusive cuando se hizo
necesaria la aparicion de las SOFOLES, afinandose asi la banca
especializada.

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

Para los setentas aparecio la banca miltiple y también
aparecieron un sinnumero de problemas. Desapareciéo a nivel
internacional el patron oro-ddélar y se inicié una crisis
internacional, que afecté severamente a México pero en forma
acrecentada. Debido al desequilibrio de la formacion de la
banca multiple, se dio pie a la nacionalizacion de 1982.

Para los ochentas se reportaron pérdidas en el sistema
financiero mexicano, por lo que hubo que fortalecera los
bancos.

En los ainos noventas se sentaron las bases para la
aparicion de los grupos financieros, antecedente légico de la
banca universal, con lo que se dio el proceso de reprivatizacion
de la banca, proceso que culminé en 1992. Ya para 1994 la
banca mexicana y tenia una cartera vencida muy importante, lo
que significaba un lastre para su fortalecimiento.

Los banqueros mexicanos no tuvieron la capacidad de
gestion que requerian los bancos. Esta situacion se agravé con
la crisis mexicana de 1995 y el gobierno tuvo que dar soporte al
sector financiero con programas de apoyo a los deudores de la
banca, lo cual salvaran los banqueros.

También dentro de este periodo llegamos la deuda del
Fobaproa, fideicomiso que todos estamos pagando, sin tener
ninguna culpa por la mala gestion de los banqueros.

Todos estos errores ocasionados por la banca mexicana
dieron como consecuencia la aparicion en México de la banca
internacional, ya que México e incapaz de resolver a nivel local
sus propios problemas.

En este orden de ideas se desarrollaron los bancos
comerciales, la banca de desarrollo, las casas de bolsa, las
arrendadoras, las empresas de factoraje, los almacenes de
depositos, las compaiias de seguros, las instituciones de
fianzas, todas ellas con el fin de ofrecer las alternativas de
inversion y financiamiento a las que se tiene acceso en México.
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¢Para qué nos sirve conocer todo esto? Una razon es
recordar los aciertos y errores y aprender de ellos, ya que no
conoce su pasado esta destinado a volver a cometer los mismos
errores. La segunda razén es conocer los aspectos mas
relevantes que son de interés para los ahorradores,
inversionistas, especuladores, usuarios de crédito, usuarios de
seguros, usuarios de fianzas, incinerados todos aquellos que
tienen que ver con el sistema financiero mexicano.

EVOLUCION DE LA BANCA Y EL CREDITO

Es importante conocer que el sistema financiero mexicano
esta intimamente ligado a la historia de la banca y del crédito.

La primera version y la mas aceptada mundialmente es
que la banca nacié en el Siglo VIl a.C. en el Templo Rojo de la
ciudad de Uruk, en Babilonia. Los babilonios conocian los
contratos, letras de cambio, pagarés, hipotecas, garantias
prendarias. Si la banca nacié el templo, es légico pensar que
durante largo tiempo de operacion se basé en la confianza que
la gente tenia en los sacerdotes y la fortaleza que representaba
el templo.

Esta confianza permitio que la gente dejaron depdsitos sus
bienes, los cuales empezaron a prestar con el respaldo de su
buena imagen y las garantias constituyendo asi las dos
primeras C del crédito que son: a) Confianza y b) Capital.

La solvencia moral es indispensable para otorgar cualquier
crédito, ya que crédito proviene del latin credere y significa
confianza.

Las primeras actividades bancarias fueron de custodia de
medios de pago y los pagos a distancia en los pueblos del
Mediterraneo. Dichas practicas se dieron en Fenicia, Egipto,
Grecia y Roma. Los frapezitai griegos y los argentarii romanos
son nada menos que los antecesores de los banqueros
modernos.
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En Egipto, el banco otorgaba concesiones para ejercer la
banca, en Grecia la actividad bancaria se llevaba a cabo los
templos y los frapezitai recibian dinero del publico para
colocado como crédito. En la Roma antigua los griegos
continuaron ejerciendo sus actividades crediticias, hasta que
debido a los altos intereses que cobraban se promulgé la Ley de
las 12 Tablas, que prohibia las tasas altas o usura. ;Encuentra
usted algun parecido a la época actual?

En la Roma imperial surgio el antecedente fideicomiso: el
Colegio de los Flamens.

Una segunda version del origen de la Banca nos indica que
la cuna de la actividad bancaria fue Inglaterra, debido a que en
el Museo Britanico se encuentra un ladrillo que trata del ano
553 a.C. y que es una orden de pago.

En la edad media surgieron bancos como el Monte Vechio,
que administraba préstamos estatales. La Taula de Canvi (1401)
que manejaba depositos sus giros en Barcelona y el banco de
Deposito y Giro de Génova (1407). La Iglesia sélo permitia
cobrar intereses sobre préstamos a los ricos, lo que provocé un
estancamiento de la industria bancaria.

Los banqueros judios que se habian establecido en
Lombardia fueron desterrados de Italia y Francia y tuvieron que
emigrar a Inglaterra donde se establecieron en la calle
Lombard, que actualmente es un centro bancario. En esa época
los toscanos utilizaban letras de cambio, giros y avales y a
través de filiales aceptaban depdsitos de los comerciantes que
viajaban para evitarles el peligro de que fueron asaltados
(¢etravelers checks?).

También se encargaban de cobrar el ébolo de San Pedro y
por ello se les llamaba usuraii papae. Los toscanos iban de feria
en feria con su banca (literalmente hablando) y por ello se dice
que de ahi puede provenir el término banco.

Héctor Marin Ruiz



ECONOMIA FINANCIERA

Cuando quebraban acostumbraban a romper la banca, lo
que probablemente dio origen a la bancarrota. Otro posible
origen de la palabra banco es el término aleman Bank.

A finales de la Edad Media aparecieron bancos en
Estocolmo y Amsterdam.

En la época del Renacimiento, Fray Lucca Paccioli cambié
radicalmente la forma en que se evaluaba la situacion
financiera del solicitante de un crédito al utilizar el sistema de
partida doble (cargos y créditos). Esto dio origen a la tercera C
del crédito, que es la capacidad empresarial.

Desde entonces, para poder otorgar un crédito se toma en
consideracion el buen nombre del solicitante es decir la
confianza, la disponibilidad del capital adecuado y su capacidad
empresarial.

Si nos trasladamos a 1933, después de la caida de la Bolsa
de Valores de New York, se publico la ley Glass-Steagall, que
establece que en el negocio de valores sélo puede participar la
Banca de inversion, o sea las Casas de Bolsa y nunca la Banca
Comercial.

Con esta ley se dejé a la banca comercial sélo la funcién
de intermediario financiero para que captara los recursos del
publico, es decir sélo operaciones pasivas, principalmente a
través de cheques, para transformarlos en crédito, es decir en
operaciones activas.

En épocas recientes aparecieron los Créditos
Hipotecarios, el crédito interbancario, que permite a los bancos
captadores que no puedan colocar créditos, puedan orientar sus
recursos excedentes a otros bancos que si podrian tener
prestatarios; asimismo, las financieras empezaron a colocar
recursos del largo plazo para cubrir las necesidades de capital
de industria.
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El crack de 1929 obligé a los inversionistas a profundizar
sus conocimientos del mercado, lo que dio origen a la cuarta C
del crédito que son las condiciones del mercado del prestatario
y de su sector econémico, el comportamiento de la industria y
el lugar el prestatario ocupa en ella. A partir de entonces
existen las cuatro C’s de crédito:

a) Confianza o caracter
b) Capital

c) Capacidad

d) Condiciones

Asimismo se desarrollé simultaneamente el concepto de
flujo de caja o “cashfiow”.
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