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Introduccion

En México se ha intentado fomentar la creacion de Pequefias y Medianas
Empresas (PyMes) mediante programas gubernamentales debido a la gran
importancia que tienen para el desarrollo del pais, sin embargo, no se ha logrado
el objetivo de que se mantengan con un periodo de vida largo, ya que entre los
principales problemas encontramos la falta de financiamiento para que estas
puedan llevar a cabo sus proyectos internos y puedan crecer y permanecer mas
tiempo en el mercado.

De los principales problemas que tienen las Pymes encontramos:

1.- El acceso a financiamiento los cuales son limitados y les exigen muchos
requisitos, es por eso gque se intentan implementar programas que fomenten el
financiamiento a estas, lamentablemente, estos programas no suelen tener el

éxito esperado.

El financiamiento es de suma importancia para su desarrollo, con este pueden poner
en marcha sus proyectos, ademas, si a esto se le suma una capacitacion adecuada,
el resultado obtenido serda a favor de la permanencia de estas entidades

econdmicas.

2.- La administracién que tienen las PyMes no es la mas adecuada ya que no
cuentan con el conocimiento necesario que les genere el interés por tener una
administracion que las conduzca a tener mejores resultados en el largo plazo,
por ejemplo, muchas PyMes desconocen la importancia que tiene el gobierno

corporativo, lo que da paso al tercer problema.

3.- El periodo de vida que tienen las PyMes en el mercado es muy corto cuando
lo ideal seria la permanencia de estas en el largo plazo para que fomenten el

crecimiento econémico de México.



Es por eso que la presente investigacion tiene como propadsito de estudio buscar
la posibilidad de crear una Bolsa de Valores que realmente esté enfocada al

desarrollo y permanencia de las PyMes en México.

Se busca crear una alternativa viable para que las PyMes en México tengan
financiamiento utilizando el medio bursatil por medio de la creacion de una bolsa de
valores que este especializada en las pequefias y medianas empresas con el
objetivo de lograr un crecimiento de las mismas y asi encaminar al pais rumbo a un

desarrollo mas acelerado.

La metodologia utilizada es explicar lo general, mediante el estudio de casos en el
mundo para después centrarnos en lo particular que sera el caso mexicano,
tomando en cuenta la importancia que tienen las instituciones ya que estas
funcionan como un incentivo para obtener el comportamiento deseado por parte de

los entes econdmicos.

Teniendo que el contenido de esta investigacién se desarrolla por partes en las
cuales, cada una de ellas tiene el siguiente contenido.

Capitulo 1. Marco Tedrico de la Institucionalidad.

Se explicara el marco tedrico que le da sustento a la presente investigacion. La
institucionalidad va a influir en el comportamiento de las personas ya que, como
veremos, es la que va a guiar el actuar de los entes econdmicos mediante
incentivos, si se les castiga o premia, esto va a hacer que los entes actiuen de

diversas maneras dependiendo de su entorno en el que se encuentren.

Capitulo 2. Composicién y situacion actual de las Bolsas de Valores

especializadas en pequefas y medianas empresas representativas en el mundo.



El propdsito principal de esta parte es mostrar los casos exitosos que se ha tenido
en paises desarrollados de la implementado de Bolsas de Valores enfocadas al
desarrollo de las PyMes, explicamos los casos de Japén y China.

Se desarrollan los factores que intervienen en que estos paises que influyen en su
éxito y que la implementacion de dicha bolsa sea funcional para la obtencion de
buenos resultados en las economias de los paises en las que se encuentran

implementadas.

Capitulo 3. Potencial actual de las pequefias y medianas empresas nacionales para
el acceso y operacion en el Sector Bursatil Mexicano.

En esta parte se explica el caso mexicano, se hablan de las caracteristicas de las
PyMes y del entorno en el que se han ido desarrollando, esto nos va a ayudar para
visualizar que es lo que esta sucediendo en el pais, con la finalidad de entender y
poder dar una solucién que se amolde a las caracteristicas que tiene el pais y sus

PyMes.

Capitulo 4. Propuesta general para la creacion de una Bolsa de Valores

especializada en las pequefias y medianas empresas en México.

En esa Ultima parte de la investigacion se expone la propuesta general de la
creacion de una Bolsa de Valores que esté enfocada en las PyMes para que puedan
ser apoyadas en la obtencion de Capital y asesoramiento con la finalidad de que

puedan tener éxito y asi aportar beneficios a la economia mexicana.



Capitulo 1: Marco Teorico de la
Institucionalidad

En este primer capitulo se muestra el marco tedrico de la Institucionalidad teniendo
como base las aportaciones de Veblen, Frank Hyneman Knight, Oliver Eaton
Williamson, Douglass North o Ronald Coase, Robert Axerold, Acemoglu que seran
indispensables para entender la importancia de las instituciones en las bolsas de

valores.

Para comenzar se explicara el inicio de esta corriente de pensamiento econémico
donde encontramos exponentes que pertenecen al viejo institucionalismo y sus
caracteristicas, ademas se expondra el pensamiento que surgio después, la Nueva
Economia Institucional (NEI), y una vez teniendo en cuenta las caracteristicas de
ambos se hard una comparacion con la finalidad de que se tenga una idea mas

clara de ambos movimientos.

Contexto teodrico-histoérico

Las bolsas de valores son un elemento importante en la estructura financiera de un
pais, se tienen numerosos estudios como los de Lanteri (2011) o el de Brugger y
Ortiz (2012) que enlazan el crecimiento econdémico con el desarrollo de los
mercados financieros, mencionan que serd necesario desarrollar el mercado

financiero de un pais para poder tener mejores tasas de crecimiento econémico.

Ademas debemos tener en cuenta que estas son instituciones que ayudan a que
las empresas obtengan financiamiento, especificamente, en el caso de las PyMes
encontramos gque uno de los principales problemas que tienen es el acceso limitado

de financiamiento, por lo que en diversas partes del mundo se han planteado como



alternativa para poder mitigar este problema la utilizacion de financiamiento

mediante la bolsa de valores?.

Debemos tener en cuenta lo que es una bolsa de valores, la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) en su pagina oficial las define como “instituciones que las sociedades
establecen para en su propio beneficio. A ellas acuden los inversionistas como una
opcién 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”.

La BMV también menciona que estas seran mercados organizados cuya funcion es
contribuir a que el financiamiento sea libre, eficiente, competitivo y transparente,

apegado siempre a la normativa establecida por los participantes del mercado.

Aplicar las normativas es de suma importancia, Compliance (cumplimiento) es un
término que se define como “la obligacion de cumplir con los requerimientos de las
leyes, regulaciones, normas y codigos organizacionales y con los principios de

buena gestion y estandares éticos™.

El objetivo de esto sera encontrar el beneficio entre la sociedad, los accionistas,
clientes y acreedores mitigando y gestionando el riesgo de incumplimiento de los

requisitos legales y reglamentarios®.

De los beneficios que trae es el evitar pérdidas financieras o pérdidas de la

reputacion de la institucion que puedan surgir como resultado de no cumplir con las

! Gonzalez, M.(2005) “Los procesos de gestion y la problematica de las PYMES” recuperado de
http://eprints.uanl.mx/10226/1/28 los procesos_gestion.pdf

2 Rios, M (2014). “La funcion de Compliance y su importancia dentro de las instituciones
financieras” recuperado de https://ucema.edu.ar/posgrado-

download/tesinas2014/Tesina MAF_UCEMA _Rios.pdf

% Rios, M (2014). “La funcion de Compliance y su importancia dentro de las instituciones
financieras” recuperado de https://ucema.edu.ar/posgrado-

download/tesinas2014/Tesina MAF_UCEMA _Rios.pdf
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leyes vigentes, regulaciones, codigos de conducta y estandares de buenas
practicas.

Como podemos ver, la parte institucional juega un papel sumamente importante
para el correcto funcionamiento de las bolsas de valores por lo que a continuacion
se explicara el pensamiento institucionalista que nos va a ayudar a entender mejor

lo anteriormente explicado.

Viejo Institucionalismo

En esta primera parte se comienza con los origenes de la institucionalidad, pero,
sera importante explicar porque surgen las instituciones y que son las instituciones,
para esto debemos remontarnos al inicio de todo esto con los exponentes del viejo

institucionalismo.

En primera instancia encontramos a Thorstein Veblen (1899) el cual explica que el
comportamiento que tendran los agentes estara definido por las instituciones las

cuales han ido mutando con forme pasa el tiempo.

Lo anterior se debe a las restricciones que estas generan, por ello sus gustos y toma
de decisiones sera influenciado por la manera que tienen las instituciones de dotarle

a estos la capacidad de elegir la informacion para la toma de decisiones.

Ahora bien, los planteamientos que tenia Veblen comenzaban a tener a seguidores
y fue asi que surgid la escuela Institucionalista Americana, dentro de estos
seguidores encontramos a Joseph Alois Schumpeter (1883-1950) el cual menciona
entre otras cosas, la importancia del crédito en el desarrollo de la economia, asi
como incluyé el concepto de la empresa y el empresario como parte importante del

mercado.

También encontramos a Frank Hyneman Knight (1885) el cual comenz6 a hablar de

un concepto importante para la economia y que vemos muy presente en las finanzas

11



el cual es la incertidumbre, y que esto ha ayudado a los institucionalistas al momento
de analizar los problemas de informacion incompleta, el riesgo moral, y la seleccion

adversa.

La informacion incompleta es cuando solo una parte del mercado cuenta con
informacion sobre algo que la otra parte del mercado no tiene, por lo que existira
una asimetria en la informacion. El riesgo moral es cuando una parte del mercado
no puede ver lo que se esta haciendo en la otra parte (también se le conoce como
problema de la accion oculta), mientras que la seleccién es cuando una parte del
mercado no estd consciente de la verdadera calidad de un bien (también se le
conoce como problema del tipo oculto)?.

La incertidumbre, sera la antitesis de la informacién lo que quiere decir que la
informacion debe decirnos algo que no sabemos y la incertidumbre es la falta de
estos conocimientos, por lo que no se pueden advertir ciertos comportamientos por
ello no sabremos del posible peligro que exista en cualquier situacion y por ende no
nos podremos prepara para la accion, ya que dependiendo de lo que se sepa se

actuara.

Para los institucionalistas, el mercado es una institucion compleja el cual es
producto de arreglos econdmicos, sociales e institucionales al que llegan los
individuos, pero entonces el mercado no sera el mejor y el Unico en asignar recursos
si no que las instituciones publicas y privadas directamente o mediante el mercado
contribuyen a esta asignacion de los recursos y al mismo tiempo influyen en una

mayor o menor eficiencia econémica.

4 varian H. R. (2011) Microeconomia intermedia: Un enfoque actual, Barcelona: Antoni Bosch Editor,
847 pp.
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La Nueva Economia Institucional (NEI)

Por lo anterior tenemos que este nuevo institucionalismo va a tener autores que
tienen diferencias teoricas destacables como lo son Oliver Eaton Williamson,
Douglass North o Ronald Coase, sin embargo, van a converger en la idea de resaltar
la importancia que tienen las instituciones, estos autores van a ser el nucleo de este

nuevo institucionalismo.

Van a incluir temas que estan relacionados con la organizacién y el funcionamiento
de la empresa, las divisiones que existen entre las empresas y los mercados, asi
como también en la creacién de sistemas de mercados tomando en cuenta los
costos de transaccidon como un tema de suma importancia, también veran los
procesos politicos y el papel que estos desempefian, asi como también las

estructuras de poder y la toma de decision.

Las instituciones formales® van a establecer las reglas que van a seguir las
sociedades para un buen funcionamiento de esta. North (1990) nos dice que las
interacciones de la sociedad son un juego en el cual los ciudadanos seran los
jugadores y la institucién pondra las reglas que estos deben seguir para una sana

convivencia.

North (1990) divide las instituciones en formales e informales, las primeras seran
las normas y reglas que se han creado mientras que las segundas tienen que ver
con las costumbres, los cédigos de conducta y los acuerdos que se dan en una

sociedad.

Las instituciones formales pueden cambiar de un dia para el otro mientras que las
informales tendran las limitaciones culturales, las cuales nos ayudan a explicar el

cambio a lo largo de la historia, ademas que sus cambios son muy lentos, por esto

5 Recordando que seran aquellas leyes, ya que también existen otro tipo de reglas las cuales seran
las culturales.
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el cambio institucional serd un proceso dificil y que lleva tiempo ya que estos
cambios pueden ser consecuencia de los cambios en las normas, de las

instituciones informales o de ambas

Russell Hardin (1982) plantea la utilizacion de incentivos para lograr que la
poblacion se comporte de manera que generen un bien comudn. En otras palabras,
en situaciones colectivas, donde los grupos de personas son de grandes
dimensiones, se tendra que valorar el costo beneficio para tomar las mejores
decisiones para que se tenga un bien comun, asi pues, sera mas dificil solucionar

las dificultades que puedan presentarse.

Para afrontar lo anterior sera necesario establecer tacticas para solucionar estos
problemas y lo mejor para lograr esto es que dichas medidas estén condicionadas,
vigiladas y con coercién, entonces, se necesitaran a las instituciones para que se
pueda llegar a la mejor solucion y manejo de las posibles situaciones que se

presenten en situaciones colectivas.

La NEI también plantea que los costes de transaccion y las instituciones son
necesarias para explicar la existencia de las empresas, la politica y la ley,
recordemos que Coase (1960) argumentaba que los costes de transaccion siempre
van a estar presentes en nuestra vida cotidiana y en la vida de los sistemas
bursétiles no se tendra una excepcion debido a diversos problemas como lo son los

referentes a la accion colectiva o el problema de la informacién asimétrica.

En cuanto al tema de la empresa, se tiene que no existird un soporte econémico
para la presencia de las empresas si la articulacion de los precios es gratis ya que
no tendria sentido crearlas puesto que no serian rentables. Finalmente se menciona
gue, en nuestra realidad con costes de transaccion, los sistemas legales van a tener
influencia en el sistema econémico ya que la adecuaciéon de los derechos se
efectuara cuando se dé un incremento en la produccién por encima de los costes

de transaccion.
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Estos serdn aquellos costos que son necesarios para que las transacciones del
mercado existan, y es que pensemos, cuando se quiere hacer un intercambio con
alguien en especial primero se debe saber quién es dicha persona, después
establecer los términos en los que se quiera negociar, si es necesario, redactar un
contrato y después vigilar que dicho contrato suceda, todo lo anterior deriva en
costos®.

Los costos se van a componer por las cualidades mas importantes de los bienes
que se estaran en constante intercambio, asi como de los costos para la proteccién
y aplicacién de los acuerdos. Los costos que se generen de estos arbitrajes y
exigencias que puedan presentarse seran los causantes de instituciones sociales,

politicas y econdémicas’ .

También existen otro tipo de costos, estos estaran presentes cuando se desea
tener mas informacién, no debemos olvidar que este elemento es de suma
importancia ya que sera parte esencial al momento de la toma de decisiones, esto
en el ambito bursatil es muy importante ya que cualquier decisibn que se tome
influira en la captacion de la riqueza de los individuos que tomaron la decision, en
otras palabras, a falta de informacién un inversionista puede tomar una mala

decision que haga que pierda dinero.

Las bolsas de valores proporcionan toda la informacion posible para que los
inversionistas puedan tomar las mejores decisiones posibles, incluyendo los costos

de informacién explicados anteriormente.

6 Kingston C., & Caballero G. (2009). Comparing theories of institutional change. Journal of
Institutional Economics, 5(2), 151-18

7 Encontramos que los recursos de la economia que son gastados en negociaciones van al alza 'y
son de gran tamafio, esto porque los costos de negociacion son parte de los costos de produccion,
recordando que los costos de la produccion serdn aquellos que tengan entrada de recursos de
tierra, trabajo y capital que van a participar en la transformacion de los atributos fisicos de una
mercancia, asi como en los de negociacién, en Kingston C., & Caballero G. (2009). Comparing
theories of institutional change. Journal of Institutional Economics, 5(2), 151-18.
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Ahora bien, por otro lado, Daron Acemoglu (2013) en su libro ¢ Por qué fracasan los
paises? nos menciona la importancia de las instituciones y el impacto que estas
tienen, para ello nos pone de ejemplo a las dos Nogales (Nogales Arizona y Nogales
Sonora) y, es que, los habitantes de Nogales Arizona tienen una mejor calidad de
vida que los habitantes de Nogales Sonora a pesar de que sélo los divide una

frontera.

Esto se debe a las diferentes instituciones que se tienen en ambos lugares y es
gue mientras Nogales Arizona tiene instituciones que son establecidas por los
Estados Unidos de América del Norte, Nogales Sonora tiene instituciones
establecidas por el gobierno mexicano, en ambas existe una diferencia en précticas,
valores y normas, estas seran los resultados del desarrollo que se obtuvieron en

ambos lugares.

Lo mismo pasa con el ejemplo de las dos Coreas que nos muestra, ya que la cultura
jugbé un papel importante para el crecimiento econdmico tan disparejo que han
tenido entre si, entonces tenemos que son las instituciones que tiene cada pais. Sin
embargo, debemos tomar en cuenta que las diferencias en la cultura y los valores
que se tiene en cada pais van a crear a las instituciones, asi como la historia de las

mismas.

Ahora bien, en cuanto a la conducta econdémica, tenemos el supuesto mas
representativo que se tienen en donde se plantea que los individuos son egoistas y
maximizadores y este puede mantenerse si se introducen a las instituciones y las

restricciones que representan en las elecciones econémicas de los individuos.

Con la NEI se ha creado un programa de investigacion en donde se analizaran las
instituciones y la importancia que tienen y por ello deben ser estudiadas, con esto
se ha logrado ampliar los conocimientos que se tienen de diferentes areas que

involucran los fenbmenos econdmicos, politicos y sociales.
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El nuevo institucionalismo argumenta que las preferencias de las personas van a
estar en relacion con las preferencias de los demas, esto seré porque las decisiones
de los sujetos se llevaran a cabo en medio de interacciones sociales, también dice
que el viejo institucionalismo se enfoca en solo dar una explicacion de lo que son

las instituciones, pero no se estudian a fondo.

A continuacion, se presenta un cuadro en el que se resumen de manera general las
diferencias que existen entre el viejo institucionalismo con el nuevo

institucionalismo.

Viejo Institucionalismo Nuevo Institucionalismo

¢ Rechazd las bases de la
economia neoclasica,

argumentaba que esta no es la e La NEI surge como respuesta al
adecuada para explicar los viejo institucionalismo y al mismo
cambios economicos. tiempo es una critica al anélisis de
e Holismo: Solian examinar la economia neoclasica.
sistemas completos cuando e Individualismo metodolégico: van
debieron estudiar a las a considerar a la institucién como
instituciones de manera las bases para explicar los
individual, lo que hizo dificil la fenémenos econdémicos.

formulacion de teorias. i
e El comportamiento de las

de suma importancia para limitado por las instituciones.
determinar el comportamiento de
estas. e Las instituciones son las reglas del

juego que influiran en las tomas de

e Las instituciones son vistas como decisiones del agente econémico

habitos comunes de
pensamiento.

Figura 1. Caracteristicas del Viejo y Nuevo Institucionalismo, elaboracién propia.

Como hemos visto que las instituciones son de gran importancia en nuestro dia a
dia, sin embargo, es necesario que se generen instituciones para lograr los objetivos
deseados en las sociedades, que se quieran mejorar, tomando en cuenta las

necesidades y las caracteristicas que se tengan en dichas sociedades.
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Es como si se tuviera un paciente el cual tiene una infeccion en el estomago, para
empezar no se le dard medicina para la gripe si no que se le tiene que dar un
antibiotico para que se recupere, sin embargo, no se le va a dar cualquier antibiético
ya que se debe tener cuidado porque el paciente podria ser alérgico a ciertos
antibiéticos que, si se le dan, en lugar de mejorarlo podria ocasionarle mas

problemas.

En una sociedad, si se quiere mejorar la cuestion econémica mediante instituciones,
serd necesario ver qué tipo de instituciones necesitara dicha sociedad tomando en
cuenta su estructura y que necesidades tiene, no se pueden copiar los modelos de
otras sociedades ya que estas podrian no funcionar ya que todas las sociedades

son diferentes.

Thrain Eggertsson (2005) comenta que se debe tener cuidado en cuanto a los
peligros que se pueden generar si se intenta implementar instituciones de otras
regiones al lugar que se quiera mejorar, ya que, por ejemplo, en algunas ocasiones,
algunos paises buscan lograr este tipo de trasplantes, pero obviamente estos
intentos no se logran consolidar de forma exitosa ya que no se conoce las

caracteristicas que tienen dichas instituciones y el entorno en el que fueron creadas.

Por ende, podemos ver que las instituciones influyen en el comportamiento humano,
pero no debemos olvidar que existe un factor que es de suma importancia en la
influencia del comportamiento humano, y este es la incertidumbre y es que este un

elemento que tiene un peso sumamente importante para la toma de decisiones.
Las instituciones van a reducir la incertidumbre ya que seran las bases que regiran

el dia a dia, y serdan mas estable las interacciones humanas; esto se debera a que

las instituciones van a delimitar el comportamiento de los individuos, lo anterior
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puede utilizarse en el aspecto de los mercados financieros, en donde se tiene

presente todo el tiempo este factor tan importante que es la incertidumbre?.

Cabe sefialar que la incertidumbre es diferente al riesgo ya que en el riesgo tenemos
una situacion en donde se tiene la informacion suficiente como para conocer las
probabilidades asociadas a los posibles caminos, por otro lado en la incertidumbre
no se cuenta con la informacién suficiente como para conocer las probabilidades de
gue ocurran ciertas situaciones por lo que las instituciones financieras como las
casas de bolsas reduciran la incertidumbre poniendo a la disposicion de los

inversionistas la informacién suficiente para una mejor toma de decision.

Algo que es muy importante es la informacion para la toma de decisiones y la
competencia va a quitar esos problemas de informacion incompleta y asimétrica que
existe, es por eso que ante una nueva Bolsa de Valores se tendra méas informacién
disponible, lo que va a tener un impacto positivo en la toma de decisiones que los

inversionistas tendran ante la idea de invertir en Pymes.

Se debe influir en el pensamiento de las personas mediante incentivos ya que no
solo basta con crear leyes si no hacerlas cumplir, para que se pueda tener éxito en
cualquier proyecto. La conducta econdmica es un elemento que debe tenerse
siempre en mente cuando se hable de inversiones, ya que los inversionistas siempre
van a querer maximizar su inversion sin importar que y para tener un orden se han
establecido instituciones en la cual su participacion es fundamental para lograr tener

un mejor orden en estas e influir en las decisiones de los inversionistas.

Historia de México

Particularmente en México desde el 2006 se comenzo6 a incursionar en el tema de

gue las Pymes pudieran emitir deuda en el mercado de valores ya que se buscaba

8 Podemos encontrar que, en la economia, especificamente en el ambito de las finanzas ser& un
factor que aumente las ganancias, pero también las pérdidas en el sistema financiero, en el caso
mexicano, la incertidumbre no es algo con lo que nos guste lidiar.
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gue estas aumentaran sus opciones de financiamiento, por lo que en ese afo se
puso en practica el programa “Mercado de Deuda para Pequefias y Medianas
Empresas” presentado por la Secretaria de Economia de Economia y la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) para que estas puedan mantenerse vivas a largo plazo

mediante la obtencion de recursos en el mercado bursatil.

Fue un programa piloto que junto con la Asociacion Mexicana de Capital Privado
A.C. (AMEXCAP) y la Fundacién Endeavor lograron que cinco empresas recibieran
un financiamiento de 10 millones de pesos cada una, que debi6 pagarse con 0.5 por
ciento de las ventas anuales de la empresa o sobre el 10 por ciento de las utilidades

netas, hasta cubrir el monto recibido en un méaximo de diez afios®.

El Subsecretario del afio 2016 para la Pequefia y Mediana Empresa, Miguel Marén
Manzur, dijo que lo principal que deben mejorar las empresas familiares es el hecho
de lograr la permanencia y crecimiento en su institucionalizacién® ya que el 60%

no sobreviven para la segunda generacion.

Dijo que los “Estudios realizados demuestran que existe una mayor probabilidad de
que una empresa acceda a capital a través de los mercados si ha emitido deuda.
Lo anterior se debe, principalmente, a un mayor grado de institucionalizacion, asi

como una mayor reputacion de la empresa en los mercados”.

9 Secretaria de Economia (2010), Presentan la Secretaria de Economia y la Bolsa Mexicana de
Valores Programa para Pyme recuperado de http://www.2006-2012.economia.gob.mx/eventos-
noticias/sala-de-prensa/comunicados/6556-presentan-la-secretara-de-economa-y-la-bolsa-
mexicana-de-valores-programa-para-pymes

10 Marén Manzur afirmé que, para las Pymes, el proceso de institucionalizacién implica realizar una
modificacion tanto a nivel cultural, como a nivel de procedimientos y procesos al interior de su
organizacion, para que estos procedimientos lleguen a documentarse y convertirse en politicas y
procedimientos que estandaricen la administracion de la empresa, logrando con ello fortalecerla y
llevarla a mercados distintos como lo es el bursatil.
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Capitulo 2: Composicion y situacion
actual de las Bolsas de Valores
especializadas en pequenas y
medianas empresas representativas
en el mundo.

En el presente capitulo se presentaran dos Bolsas de Valores que toman en cuenta
a las PyMes para que formen parte de ellas, teniendo asi a Tokyo Stock Exchange
Bolsa de valores que se encuentra en Japon y la Shenzhen Bolsa de Valores que

se encuentra en China.

Se eligieron esos paises porgue sus economias son de las mas grandes en el
mundo!! y cuentan con Bolsas de Valores orientadas al apoyo de las Pymes, se
tiene una lista realizada por el Fondo Econdmico Internacional en donde
encontramos en primer lugar a la economia de los Estados Unidos con $20.4
billones de su Producto Interno Bruto (PIB), en segundo lugar se encuentra China
con $14 billones, en tercer lugar Japén con una economia de $5.1 billones y el Reino

Unido ocupa el quinto lugar con $2.94 billones.

Cabe mencionar que aunque existan otras bolsas de valores que también permiten
que las PyMes participen dentro de estas, como la bolsa de valores de Estados
Unidos (NYSE American), el modelo de dichas bolsas no incluye el apoyo al
crecimiento de estas como las bolsa de Tokyo y Shezhen, Unicamente se limitan a

dejarlas cotizar dentro de estas (si cumplen los requisitos).

1 World Economic Forum (2019), ¢ Cuédles son las mayores economias del mundo?, recuperado
de https://es.weforum.org/agenda/2018/10/cuales-son-las-mayores-economias-del-mundo/
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Como vemos son paises con economias fuertes y que le estan brindado mas
oportunidades a las PyMes de obtener financiamiento mediante la Bolsa. Asi pues,
es importante resaltar la importancia que han tenido las instituciones para que lo
anterior se haga de la mejor manera, y es que mientras se explican las
caracteristicas de las Bolsas de Valores observamos que sin estas instituciones no

funcionarian de manera correcta.

Recordemos que el mercado financiero es el lugar en donde se intercambian activos
compuesto de instituciones (publicas y privadas) y cuya finalidad es ayudar al
desarrollo de la economia, contribuyendo a que las transacciones que se realizan
entre los demandantes y oferentes de dinero sean seguras y con orden ya que se

esta en un contexto de riesgo.

Los mercados financieros estan integrados por los mercados de deuda, los
mercados de acciones y los mercados cambiarios, Banxico!? los define de la

siguiente manera:

Mercado de deuda: En este se negocian titulos de deuda y sirve cuando no se quiere
0 no se puede pedir créditos a la banca y donde participan el Gobierno Federal, los
gobiernos estatales o locales y empresas paraestatales o privadas con la finalidad
de obtener financiamiento, se intercambian a corto plazo, también se le conoce
como mercado de dinero, para realizar las transacciones se necesitan acudir a un

banco o a una casa de bolsa.

Mercado accionario: Cuando una empresa necesita dinero ademas de poder
obtenerlo mediante créditos o la emisién de titulos de deuda, también se puede

obtener mediante la emision de acciones, los pagos que se realizaran a los

12 Banxico Educa, Mercados Financieros en
http://educa.banxico.org.mx/banco_mexico banca_central/sist-finc-mercados-financiero.html
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inversionistas se haran si la empresa genera utilidades por ello las emisiones seran

menos riesgosa para las empresas, pero mas riesgosa para los inversionistas.

Mercado de divisas: Finalmente encontramos este mercado que es donde se
compran o venden monedas en distintos paises. “Los mercados cambiarios facilitan
el comercio internacional ya que permiten la transferencia del poder de compra de
una moneda a otra. Asi, los inversionistas de un pais pueden realizar compra/ventas

de bienes, servicios y activos en otras naciones”.
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Bolsa de Japén, Tokyo Stock Exchange

La Bolsa de Valores de Japdn conocida como Tokyo Stock Exchange, forma parte
de las Bolsas méas grande que hay en el mundo, ocupando el tercer lugar a nivel
mundial y el primero en Asia con respecto a capitalizacion bursétil, esta bolsa opera
con los siguientes tipos de mercado: la primera y segunda Seccion, Madres
(Mothers), JASDAQ y TOKYO PRO Market, donde nos enfocaremos en el rubro
Mothers.

En Mothers se encuentran las empresas con potencial de crecimiento, y se tiene el
objetivo de que en un futuro puedan registrarse en la primera seccion. Para ello el
solicitante debe ser evaluado sobre la base de su modelo de negocio o entorno
comercial y de ahi se va a determinar si son acreedores para entrar en Mothers*s.

Figura 2. Tipos de Mercado de Tokyo Stock Exchange

Primera Mothers

Seccion Segun_c}a
Seccion

Mercado de alto
e Urandes empresas — s  crecimiento y
acciones emergentes

—,———
| S—

Figura 2. Diagrama de flujo de los participantes de los diferentes
mercados de Tokyo Stock Exchange. Elaboracién Propia con
datos obtenidos de la pagina oficial de JPX.

13 La primera y segunda seccién se encuentran las principales compaiiias japonesas y extranjeras
de primer y segundo nivel, la primera seccién se considera como uno de los principales mercados
en cuanto a tamafio y liquidez y esto se debe a que los inversores extranjeros son, en gran parte
participantes de las transacciones de acciones. Ambas secciones estdn denominadas como
“mercados principales”.
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Requisitos para cotizar

Existen dos tipos de requisitos: los formales y los de elegibilidad, Tokyo Stock

Exchange (TSE) va a examinar a la empresa para ver si cumple con los requisitos

formales (Tabla 1), en caso de que los cumpla va a proceder a realizar un chequeo

para ver si cumple con los requisitos de elegibilidad (Tabla 2).

Tabla 1. Requisitos Formales

lera Seccidn 2da Seccibn

Mothers

NUmero de accionistas 2,200 0 mas 800 0 mas

Cantidad negociable de 20,000 unidades 4,000 unidades o

acciones negociables 0 mas mas
Capitalizacion bursatil . )
pital 10 millones de 10 millones de
de acciones . ; , !
dolares o mas. dolares o mas

negociables

Relacion de acciones
negociables con 35% o mas 30% o mas
acciones cotizadas

Capitalizacion bursatil 250 millones de 20 millones de
de acciones cotizadas délares o mas dolares o mas

NUmero de afos de

, . 3 afios o mas
operacién comercial

Accionistas 10 millones de dolares o mas.

Cantidad de ganancias

o capitalizacién de capitalizacion bursatil: 500 millones
mercado de ddélares o mas
Ventas: 100 millones de dolares o
mas.

200 o0 mas

2,000 unidades o
mas

5 millones 0 méas

25% 0 mas

10 millones de
dolares o mas

1 afo o mas

Elaboracion propia con los datos proporcionados por la pagina oficial de Japan Exchange Group

JPX.
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Tabla 2. Requisitos de elegibilidad

Mercados principales (1ray 2da

S Madres
seccion):
1. Continuidad y rentabilidad 1. Divulgacion de informacion
corporativa corporativa, informacién de riesgo, etc.

La empresa puede divulgar la informacion
corporativa, informacion de riesgo, etc.
Puede llevarse a cabo de manera
adecuada

Un negocio se opera continuamente
y se tiene una base de ingresos
estable.

2. Solidez de la gestion

: 2. Solidez de la gestién corporativa
corporativa

Un negocio se lleva a cabo de La compafiia esta llevando a cabo
manera justa y fiel negocios de manera justa y fiel

3. Eficacia del gobierno 3. Eficacia del gobierno corporativo y
corporativo y del sistema de del sistema de gestion interno de una

gestién interno de una empresa empresa

El gobierno corporativo y el sistema de
El gobierno corporativo y el sistema  gestion interna se desarrollan de acuerdo

de gestion interna estan con el tamafio, la madurez corporativa,
debidamente preparados y funcionan etc. de la empresa, y funcionan
correctamente

4. Adecuacion de la divulgaciéon

. -, . 4. Razonabilidad del plan de negocios
de informacion corporativa, etc.

El solicitante del listado ha desarrollado
El solicitante se encuentra en un planes comerciales razonables y
estado en el que la divulgacion de la adecuados, y ha desarrollado la base
informacion corporativa, etc. puede  operativa necesaria para ejecutar dichos
llevarse a cabo de manera planes comerciales, o existe una
apropiada. expectativa razonable de que desarrollara
dicha base operativa

5. Otros asuntos que la TSE 5. Otros asuntos que el TSE considere
considere necesarios desde el necesarios desde el punto de vista del
punto de vista del interés publico interés publico o la proteccién de los
o la proteccion de los inversores. inversores

Elaboracion propia con los datos proporcionados por la pagina oficial de Japan Exchange Group
JPX.
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Ahora bien, una vez que han cumplido con los requisitos y entran a bolsa, se va a
buscar que en un futuro se muevan a la primera seccion, y para que esto suceda se
necesita una solicitud por parte de la empresa cotizada. Para lo anterior existen dos

conceptos:

e La asignacion a la primera seccion: En la primera seccion se encontraran
aguellas empresas que antes estaban en la segunda seccion pero que tras
realizar un examen de asignacion y comprueban que estan aptas para

pertenecer a la primera seccion.

e Reasignacion de mercados: En donde una empresa que esté dentro de
Mothers es reasignada ya sea a la primera seccion o a la segunda seccion,
a estas empresas se les va a realizar el examen de trasferencia de seccion.
Cabe sefalar de que se pueden reasignar empresas del mercado principal a

madres.

Empresas registradas

Actualmente se tiene que existen en el mercado de madres 260 empresas
registradas donde una es extranjera, en la segunda seccion existen 509 empresas
registradas en donde una es extranjera y en la primera seccion hay 2,110 empresas

registradas donde tres son extranjeras.

TSE cred el Sistema de Premios de Compafias Cotizadas, con el objetivo de
fomentar medidas proactivas por parte de las compafiias cotizadas. Este premio se

otorga a empresas cotizadas de alto valor corporativo.

Regulacién

En el TSE se realizan intercambios de instrumentos financieros con licencia
conforme la Ley de Instrumentos Financieros e Intercambio de Japon, ofrece

facilidades para la negociacién de valores, publicacion de precios de acciones y
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cotizaciones, dando garantia de los valores y de otros instrumentos financieros, asi
como otras cuestiones relacionadas con la operacion de mercados de instrumentos

financieros.

En el Cédigo de Conducta Corporativa del TSE tiene la perspectiva de proteger a
los accionistas e inversores, con la idea de crear operaciones solidas y justas en el

mercado, por ello solicitan las medidas necesarias a las compafiias cotizadas.

Si el TSE determina que alguna compafiia que esté inscrita no cumple con las
disposiciones con respecto a los asuntos planteados, el TSE puede recomendar a
la compafiia cotizada que tome las medidas correspondientes para poder cumplir
con lo estipulado. ElI TSE cuenta con las reglas correspondientes para que todo
funcione de manera adecuada y todas estas las podemos conseguir en la pagina

oficial de la Bolsa.

Entre las leyes que encontramos en la pagina esta la Ley de Instrumentos
Financieros e intercambio, la cual establece la autorregulacion como una obligacion
que deben cumplir los instrumentos financieros de acuerdo a su funcién y misién
esto para poder asegurar el comercio justo en los mercados y proteger a los

inversionistas.

La autorregulacion se refiere a personas o0 en su caso de organizaciones de la
misma industria para conformar un cuerpo del sector privado que formen un
conjunto de reglas con la finalidad de lograr hacer mas facil los negocios y mantener
la disciplina lo cual ser4 de suma importancia para el intercambio de instrumentos

financieros.

Se tiene que la autorregulacion es eficiente y efectiva para los mercados cambiarios
ya que estos estan en constante cambio debido a las decisiones de inversion del
publico que cotizan valores, asi como las diferentes circunstancias en las que se

desenvuelve el mercado, entonces la autorregulacion puede alcanzar una

28



regulacion orientada y adaptable ante la evolucion de los mercados en comparacion

con la regulacion legal.

Ademas, la autorregulacion puede crear patrones en todo el mercado generando
mayor equidad y confianza en el mercado, se pueden evitar actividades que
infraccionen de manera legal y en dado caso de que surja, existiran las medidas
correctivas necesarias para lograr que el mercado sea justo y confiable y un punto
importante es tener comunicacion activa con los participantes del mercado podria

generar medidas preventivas, de manera rapida y acertada.

Finalmente encontramos a Compliance Learning Center (COMLEC) el cual se
establecio para promover el apoyo a las actividades de cumplimiento por parte de
las empresas que cotizan en bolsa y los participantes en la negociacion. Se esfuerza
por garantizar la equidad en el mercado al ofrecer a los inversores y otros usuarios
del mercado oportunidades para obtener conocimiento sobre las leyes y

regulaciones relacionadas con la negociacion de valores.

Pyme en Japén

La Ley Basica de Pequefias y medianas empresas de 1999 para clasificar a las
PyMes va a separar a las ventas mayoristas de las minoristas de acuerdo al sector
econdémico, asi pues, la ley sefiala que las pequefias empresas seran aquellas en
las que sus empleados no superan las 20 personas, en cuanto a la mediana

empresa menciona que esta debe tener hasta 300 empleados.

Akihiro Tsukamoto de la Agencia de Cooperacion Internacional del Japén (JICA)4
argumenta que la pequefia empresa tendra por objetivo complementar la mediana

y gran industria y no para competir con ella, algo importante a mencionar es que

14 Mufioz Cardona, A., & Mayor Lépez, M. (2015). Las pymes en América Latina, Japén, la Union
Europea, Estados Unidos y los cluster en Colombia. Administracion y Desarrollo, 45(1), pp. 7-24.
Recuperado de http://esapvirtual.esap.edu.co/ojs/index.php/a/article/view/1
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después de la segunda guerra mundial se establecio a las micro, pequefias y
medianas empresas alrededor de las empresas mas grandes como estrategia para
el fortalecimiento econémico y como una de las politicas publicas de reconstruccién

y desarrollo econémico.

En el 2013 las PyMes japonesa eran el 97.6% y generaban el 70% del empleo, estas
eran empresas importantes que fortificaban la capacidad de competencia de las
grandes empresas como Nissan, Toshiba, Toyota, Sony, Honda, Canon entre

otras?®

Una estrategia con la que cuenta el gobierno de Japon para que las PyMes puedan
crecer es con referencia a la infraestructura intelectual por actividades industriales,
con esto se tiene que no solo es importante una infraestructura fisica ya que también
la intelectual, esto dltimo mediante las universidades y centros de formacion

tecnoldgica logrando un desarrollo local y regional de las PyMes.

Ahora bien, se tiene que las condiciones que tienen las Pymes estan mejorando sin
embargo aun existen desafios estructurales como la entrada de empresas
estancadas, disminucién de productividad, el envejecimiento de los gerentes y el
aumento de escasez de la mano de obra. La innovacion se produce a traves de las
entradas de negocios, las empresas que existen buscan el crecimiento, y los
proyectos y recursos comerciales son asumidos sin problema por la proxima

generacion.

Se tiene que en cuanto al nimero de empleados se mantuvo estable entre el periodo
de 2009 a 2014 pero el nivel de empleo que ofrecen las medianas empresas

incremento, y un factor importante a esto fue el incremento en las entradas de las

15 Mufioz Cardona, A., & Mayor Lépez, M. (2015). Las pymes en América Latina, Japén, la Unién
Europea, Estados Unidos vy los cluster en Colombia. Administracion y Desarrollo, 45(1), pp. 7-24.
Recuperado de http://esapvirtual.esap.edu.co/ojs/index.php/a/article/view/1
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medianas empresas. Sin embargo, las pequeflas empresas tuvieron un

decremento'®. (Véase gréfica 3).

Grafica 1. Millones de empleos de Pequeiios
y Medianas empresas

22.3
20.3

12.8

2009 2014
Medianas Empresas W Pequefias Empresas

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de la pagina Chusho en
http://www.chusho.meti.go.jp/pamflet/hakusyo/H29/dowload/2017shokbogaiyou_e

ng.pdf

Lo anterior se puede explicar porque se ha estado presentando un fenédmeno social,
los gerentes de las PyMe envejecen y no se tiene quien se quedara en ese lugar, y
es gque la edad promedio de los gerentes de las Pymes es de 60 afios o mas, lo que

ha generado que exista una gran proporcién de empresas cerradas.

Por otro lado, se tiene que uno de los principales problemas que tienen las PyMe
es la obtencién de recursos para poner en marcha los negocios, aunque también
encontramos gue otro problema es lo referente a la gestion de recursos humanos y

en cOmo asegurar una etapa de crecimiento estable.

16 h/\fd 2 Chusho, Agencia de pequefias y medianas empresas recuperado de
https://www.chusho.meti.go.jp/index.html
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BOLSA DE CHINA SHENZHEN

La Bolsa de Shenzhen Stock Exchange (SZSE) forma de las tres principales bolsas
de valores de la Republica Popular de China, junto con la Bolsa de Shanghai y la
Bolsa de Hong Kong, es la hovena bolsa de valores mas grande de Asia en cuanto
a capitalizacion bursatil, en el 2008 contaba con 514.7 mil millones de dolares. Se

ubica en Shenzhen y cuenta con 730 compafiias aproximadamente.

Aunqgue los sectores rutinarios y las empresas del estado tuvieron un crecimiento
paulatino con una disminucion de sus rendimientos, las PyMes en sectores
emergentes y las empresas en crecimiento presentaron un sélido desempefio

financiero.

Su misién es desarrollar el sistema de mercado de capitales en diferentes niveles
en China brindandole apoyo al desarrollo de pequefias y medianas empresas y la

implementacion de la estrategia nacional de innovacion independiente.

Requisitos para cotizar

De acuerdo a las medidas que se tienen y se explican en la pagina oficial de
Shenzhen sobre la Administracion de Ofertas, una empresa que busque una oferta
publica inicial debera tener una utilidad neta con un beneficio positivo en los ultimos
3 afios consecutivos y el valor del agregado no debe ser inferior a 30 millones de
RMB (4,366,875.60 dolares) y sus ingresos acumulados deben ser en los altimos 3
afios no menos de 300 millones de RMB o con un flujo de caja operativo neto
acumulado no inferior a 50 millones de RMB (43,668,756.00 ddlares).

Ademas de lo anterior se tendra que:
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Tabla 3. El Emisor...

En general

En cuanto alas
Operaciones regulares

En cuanto ala
Contabilidad financiera

Ser& una sociedad an6nima
establecida por ley y que
exista legalmente

Operara la sociedad anénima
de responsabilidad limitada
por un periodo continuo de 3
aflos 0 mas después de su
establecimiento.

El capital registrado debera
estar cubierto en su totalidad.

Las operaciones comerciales
deberan cumplir con las leyes
y las politicas industriales del
estado.

Debera tener sistemas
solidos establecidos
legalmente para que el
personal desempefié sus
funciones de acuerdo con
la ley.

Los directores, supervisores
y altos funcionarios deberan
comprender las leyes y
reglamentaciones
relacionadas con la emision
y cotizacion de acciones.

Los directores, supervisores
y altos funcionarios deberan
tener calificaciones que se
ajusten a laley y los
reglamentos.

El sistema de controles
internos debera ser sélido,
para garantizar la
confiabilidad de sus
informes financieros, la
transparencia de sus
actividades comerciales y la
eficiencia de sus
operaciones.

Debera tener una buena
estructura de activos y
pasivos, asi como una
buena rentabilidad y flujos
de efectivo normales.

En el ambito contable se
deberan cumplir con las
Normas de Contabilidad
para Empresas
Comerciales y los Sistemas
de Contabilidad para
Empresas Comerciales.
Ademas debera tener un
informe de certificacion de
control emitido por un
contador publico certificado.

Debera preparar estados
financieros sobre la base
de transacciones o eventos
gue realmente hayan
ocurrido por lo que se
deberan confirmar, asi
como no deberan manipular
registros contables.

Deberé revelar
completamente las
relaciones con las partes
asociadas. El precio de las
transacciones asociadas
debe ser justo y los
beneficios no deben
manipularse.

Elaboracion propia con datos proporcionados por la pagina oficial de Shenzhen.
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Los pasos que se van a seguir cuando se decida invertir en la bolsa sera el siguiente:

1.- Reestructuracion y establecimiento: Se va a comenzar con la redaccion del plan
de reestructuracion ademas se buscaran a los patrocinadores para hacer los

estudios necesarios que se realizaran en el siguiente paso.

Se va a estudiar la viabilidad del plan, asi como se va a evaluar los activos de la
empresa para comenzar la reestructuracion. Este estudio se llevara a cabo con la
ayuda de patrocinadores los cuales podran ser firmas de contabilidad, agencias de

evaluacion de activos y bufetes de abogados.

2.- Debida diligencia: Con la finalidad de que se realicen las inspecciones
relacionadas con el historial de desarrollo, las condiciones de operacién, asi como
de las situaciones financieras, estas seran realizadas por los patrocinadores, estos
también tendran que hacer un diagnéstico a los problemas existentes.

3.- Tutoria previa y registros de tutoria: Se ofrece capacitacion y orientacion a la
empresa, principalmente por parte de los patrocinadores, con la finalidad de que
tengan los conocimientos necesarios ya que comenzardn a cotizar en bolsa. La
finalidad de esto es que mejoren su estructura organizacional y administrativa, se

estandarice la conducta corporativa.

También se busca que las empresas definan sus objetivos comerciales, rectifique

las deficiencias y prepare los documentos de solicitud.
4.-Aceptacion y presentacion de la solicitud: Esto de acuerdo con los requisitos de
la Comision Reguladora de Valores de China (CSRC). Las empresas van a preparar

los documentos de la solicitud.

5.-Revision preliminar de los documentos de solicitud: Una vez que es aceptada la

solicitud la CSRC hara una revision de manera preliminar. También consultara con
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los gobiernos provisionales, la Comision Nacional de Desarrollo y Reforma para su

inclusion en el ChiNext!’.

6.- Revision por parte del Comité de Revision: Después de la revision preliminar, los
documentos de solicitud se enviaran al Comité de Revision. El Comité de Revision
el cual esta compuesto por profesionales de la CSRC y expertos no pertenecientes
a la CSRC. Realizaran consultas, emitiran opiniones de revision y votaran sobre los
documentos de la solicitud. Las empresas con 5 0 mas votos de consentimiento

aprobaran la revision del Comité.

7.- Otorgamiento de la aprobacion por parte de la CSRC: una vez que los
documentos de la solicitud hayan pasado la Revisidon del comité, la compafia

implementara las cuestiones relevantes planteadas por el comité de revision.

8.- Road Show: Antes de que salga la empresa a bolsa la lista de candidatos de la
Junta principal debe publicar el folleto completo del resumen de los pasos
anteriores, asi como de los documentos relevantes en los sitios web designados por
la CSRC.

Se debe publicar un anuncio en los lugares designados por el CSRC, informando a
los inversores de dichos sitios web y como acceder a los documentos, después los
principales suscriptores y los emisores realizardn un road show, promocion y
creacion de libros y determinaran el precio de emisiébn segun los resultados

obtenidos

9.- Listado: El emisor lanzara su oferta publica inicial de acuerdo con la CSRC.
Luego se aplicara a la bolsa de valores para cotizar. Después de la inclusion, el

patrocinador sera responsable de la supervision y orientacion continuas.

17 Shenzhen en su péagina oficial nos explica que ChiNext proporciona una plataforma de gran
importancia para implementar la estrategia nacional de innovacion independiente. Ayuda a acelerar
la transformacion del modo de desarrollo econdémico y el crecimiento de industrias emergentes con
importancia estrategica.
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Cabe mencionar que el tiempo que lleva la restructuracion hasta el listado es

variable segun las circunstancias, pero en promedio es un afio.

Empresas registradas

Hay 913 empresas que cotizan en esta bolsa donde encontramos que existe una
gran variedad de giros en cuanto a las empresas que cotizan se refieren, teniendo
que existe manufactura, proteccion del medio ambiente, agricultura, mineria,
manufactura, transporte, construccion, finanzas, bienes raices, investigacion y

desarrollo, etc.

Aspectos Legales

Las reglas que se manejan entraron en vigor el 30 de noviembre del 2001 y ha ido
sufriendo modificaciones, la ultima modificacion se realizé el 30 de septiembre de
2016. Las reglas estan formuladas de acuerdo con la Ley de Valores de las
Personas Publicas de China, asi como las Medidas para la Administracion de la
Bolsas de Valores, y otras leyes de regulaciones administrativas, las cuales se
pueden encontrar en la pagina oficial de Shenzhen.

También influyen las reglas del departamento gubernamental y documentos
regulatorios como la Carta de la Bolsa de Valores de Shenzhen con la finalidad de
regular los valores y actividades comerciales, manteniendo un mercado de valores
ordenado y protegiendo los derechos e intereses de los inversores, asi como por la
CSRC.

Tienen los principios de apertura y equidad en la negociacion de valores y estas
deberan seguir al pie de la letra las leyes, regulaciones administrativas, las normas
del departamento de gobierno, documentos normativos y las normas pertinentes de
la Bolsa, ademas de basarse en los principios de libre voluntad, compensacion,

integridad y buena fe.
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Con las reglas de negociacion de valores se tiene que, una vez aceptado el pedido
de colocaciones de un inversor, un miembro se va a asegurar de que el inversor
tenga los valores o efectivo correspondiente. El intercambio puede adoptar un

sistema de distribuidor principal en linea con las condiciones del mercado.

Las reglas especificas seran formuladas por Exchange por separado y entraran en
efecto sobre la aprobacion de la CSRC y para negociar valores, los inversores
deberan abrir cuentas de valores con sus nombres reales y firmen un acuerdo

corredor-cliente con un miembro.

Un aspecto importante es que la informacion que se tiene sobre las transacciones
pertenecientes a la Bolsa nadie ajeno a ella puede utilizar dicha informacion sin
previa autorizacion de la Exchange, aunque con esta autorizacion no estéa permitido
pasar la informacion a otras entidades o individuos para su uso o difusion sin el

permiso de la Bolsa.

PyMes en China

Las pequefias y medianas empresas son un factor de suma importancia para el
crecimiento econdmico de China. Las reformas econdmicas lograron que las
empresas privadas ingresaran al mercado chino, el crecimiento de las pymes y su
importancia para la economia continda creciendo, actualmente representan

alrededor del 97% de todas las empresas en Chinal8.

La definicion de PYME en China se basa en la La Ley de Promocién de las Pymes
de la Republica Popular China la cual entrd en vigor el 1° de enero de 2003. La

clasificacion depende de la categoria de la industria y en el nimero de empleados,

18 Podemos encontrar mayor informacion en Situacion actual del desarrollo de las Mipymes chinas
por Li Yan en https://www.uv.mx/chinaveracruz/files/2016/06/2.0Orientando-10-Art-2.pdf
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sus ventas y activos, en la siguiente tabla se muestra una descripcion de la

clasificacion exacta que se tiene®®.

Tabla 4. Clasificacion de las Pymes en China (Unidades Ventas y activos
expresados en dolares)

Sectores Indicadores Pequefias Empresas Medianas Empresas
Agricultura,
Silvicultura, Ventas 72.780 < 727,800 727,800 < 2,9112,000
Ganaderiay
Pesca
_ Empleados 20,112 < 436,680 436,680 < 1,455,600
Industria Ventas 436,680 < 2,911,200  2.911,200 < 58,224,000
Ventas 436,680 < 8,733,600 8,733,600 < 116,448,000
Construccioén
Activos 436,680 < 7,278,000 7,278,000 < 116,448.000
Comercio Empleados 7.278 < 29,112 20,112 < 291,120
mayorista Ventas 436,680 < 8,733,600 7,278,000 < 58,224,000
Comercio Empleados 14,556 < 72,780 72,780 < 436,680
minorista Ventas 145,560 < 727,800 727,800 < 29,112,000
Empleados 20,112 < 436,680 436,680< 1,455 600
Transporte
Ventas 201,120 < 4,366,800 4,366,800 < 43,668,000
Empleados 29,112 < 145,560 145,560 < 291,120
Almacenes Ventas 145 560 < 1,455.600 1000 < 43,668,000
Empleados 20,112 < 436,680 436,680 < 1,455,600
Correos Ventas 145560 < 2,911,200 2,911,200 < 43.668,000
Empleados 14,556 < 145,560 145 560 < 436,680
Restaurantes Ventas 145560 < 2,911,200 2,911,200 < 14,556,000

Elaboracion propia con datos de: Li Yan, Situacion actual del desarrollo de las Mipymes chinas
recuperado de https://www.uv.mx/chinaveracruz/files/2016/06/2.Orientando-10-Art-2.pdf

19 podemos encontrar mayor informacién en Situacién actual del desarrollo de las Mipymes chinas
por Li Yan en https://www.uv.mx/chinaveracruz/files/2016/06/2.Orientando-10-Art-2.pdf
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Ahora bien, en cuanto a las ganancias se tiene un reporte publicado por ecovis
Beijing China el 4 de julio, 2017 menciona que las PyMes en el 2015 constituian
aproximadamente el 97.9% de todas las empresas registradas en China. Sus
activos totales habian sido de alrededor del 53.4% y sus ingresos fueron del 62%
del total, teniendo que las ganancias fueron del 64.3% del total. También

contribuyeron con casi el 58% del PIB y el 68% por ciento de las exportaciones.

Lo anterior nos muestra la importancia de las PyMes en China para su economia ya
gue estas empresas generan un poco mas del 50% del PIB lo que es una cantidad
considerable, asi pues se ha tenido una tendencia a la alza de la creacion de estas,
lo que es bueno para el pais, y la tendencia va a continuar en aumento ya que un
andlisis realizado por Statista?® (véase gréafica 2), lo que significa que este pais

tendra que tomar en consideracion esto para poder sacarle provecho.

Gréfica 2. Numero de PyMes en China (millones)
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Elaboracion propia con datos obtenidos de https://www.statista.com/statistics/783899/china-
number-of-small-to-medium-size-enterprises/

20 Organismo privado que proporciona cifras de mercado actuales y prondsticos para los bienes de
consumo entre otros a nivel internacional, https://www.statista.com/
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Como vemos la PyMe desempefia un papel cada vez mas importante en la situacion
del empleo en China. Para el 2018 las pequefias, medianas y microempresas
representaban mas del 90% de las entidades de mercado en China, mas del 80%
del empleo a nivel nacional, mas del 70% de las patentes, mas del 60% del PIB y

mas del 50% de los ingresos fiscales?!

Asi pues, podemos notar que las PyMes son una fuente importante generadora de
empleos, tan solo para el 2012 se ofrecieron un 66.6% de trabajos donde la mayoria
eran empleos permanentes, y sélo una pequefia cantidad son temporales y esto es
de suma importancia para un pais y mas en China donde la poblacién es enorme y
uno de los principales problemas que se deben combatir es el desempleo.

Sin embargo, encontramos problemas con respecto a la financiacion y es que segun
datos del Sistema de encuestas empresariales de China del Grupo del Banco
Mundial del afio 2012 cerca del 40% de las empresas que fueron encuestadas,
cerca del 66% de las PyMes tuvieron problemas para ser acreedores de una

financiacion bancaria.

En 2013 sélo el 23.2% de los préstamos bancarios se hicieron a Pymes, el acceso
a capital a corto plazo es aun mas dificil ya que sélo el 4.7% se extendi6 a estas, y
es que, los activos de crédito de las instituciones estatales estan asignados a
empresas estatales y grandes empresas. Por eso se busca una alternativa eficiente
para que las PyMes en China puedan obtener financiamiento para llevar a cabo sus

proyectos y sigan creciendo y fomentando la economia.

21 China Banking News (2018), SME’s Account for over 60% of China’s GDP, Beijing Mulls
Inclusion of Loans as MLF Collateral, recuperado de
http://www.chinabankingnews.com/2018/06/22/smes-account-60-chinas-gdp-beijing-mulls-
inclusion-loans-mif-collateral/
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Capitulo 3: Potencial actual de las
pequenas y medianas empresas
nacionales para el acceso y la
operacion en el Sector Bursatil
Mexicano

Se tiene que en todos los paises, sin importar el nivel econémico de estos siempre
existiran las pequefias y las medianas empresas, lo que marcaré la diferencia entre
los paises con mejores economias con los paises que no las tienen seran la
importancia que les dan a estas empresas, ya que diversos estudios muestran la

importancia de las PyMes para las economias de los paises?®.

Por ende, es importante el como se desarrollan, la cantidad de recursos humanos
con los que cuentan, asi como sus recursos de capital y tecnoldgicos, asi como su

estructura interna.

Algo importante a tomar en cuenta es que la estructura de las empresas es dinamica
por lo que si se tienen las condiciones adecuadas se va a poder dar ese paso donde
las empresas pasan de lo familiar-personal a lo corporativo logrando que del micro
emprendimiento se pueda pasar a la pequefia y mediana empresa o en el mejor de

los casos en las grandes empresas.

Por mencionar algunos ejemplos de empresas que pasaron de lo personal a lo
corporativo y tuvieron un gran éxito a nivel mundial encontramos el caso de Wal-
Mart la cual tuvo sus inicios como empresa familiar y ahora tiene una presencia
mundial importante, fue fundada por Sam Walton en 1962, actualmente la familia

Walton cuenta con una participacion del 48% de la empresa.

22 Recordemos los estudios mencionados en el capitulo 1.
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Otro caso es Ford, actualmente la familia Ford cuenta con el 40% del poder del voto,
otro caso que encontramos como ejemplo es Lego que comenzd en un pequefio
taller de carpintero y actualmente es una empresa multinacional, cabe mencionar

gue actualmente el propietario es el nieto del fundador.

Se esta haciendo una nueva estructura a nivel mundial en donde los negocios se
internacionalizan, asi como los mercados de capital, lo que genera que exista una
reestructuracion en cuanto lo industrial, lo comercial y organizacional con el fin de

lograr estructuras mas productivas y con mayor flexibilidad.

Con la internacionalizacion se logra una maximizacién de los ingresos y la reduccién
de los costos que se ligan con las compras, produccion y ventas y para lograr lo
anterior es necesario hacer nuevas politicas para que tanto el sector publico como
privado apoyen a las PyMes y estas puedan acceder de manera mas eficiente a la
tecnologia, al crédito?® asi como a capacitacién para tener una mejor insercién en

esta nueva estructura.

Las PyMes son de suma importancia para un pais ya que ademas de que es mas
facil de que se adapten a los cambios tecnolégicos, generan empleos, esto es de
suma importancia cuando se quiere hacer una politica redistributiva del ingreso a
estratos medios y bajos de la sociedad, esto lo han tomado en cuenta varios paises
(incluyendo a los méas desarrollados) y han actuado para que esto sea posible, ya

gue este tipo de empresas genera una parte considerable del producto interno bruto.

Por ello, en el presente capitulo hablaremos de la situacién actual de las PyMes en
México explicando lo que son, su clasificacion, asi como los problemas a lo que se
enfrentan, para después entrar al tema bursatil en México y la situacién que tienen

las PyMes en este rubro.

23 El cual sera importante para la obtencién de capital y con este lograr sus objetivos de
internacionalizacién mediante la realizacién de otros proyectos.
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¢, Qué es una PyMe?

En México encontramos que existen diferentes tipos de empresas que son

clasificadas de acuerdo a su tamafio como micro, pequefias, medianas y grandes

empresas, los cuales, segun la Secretaria de Economia?4, encontramos lo siguiente:

Microempresas: Son aquellas que tienen menos de 10 trabajadores, y

generan ventas anuales hasta por 4 millones de pesos.

Pequefias empresas: Seran aquellas que cuenten con 11-30 trabajadores o
gue en su caso tengan ventas anuales mayores a los 4 millones hasta 100

millones de pesos.

Medianas empresas: Cuentan con 31-100 trabajadores y al afio tienen ventas
que van de los 100 millones a 250 millones de pesos, cuenta con una
estructura mejor organizada de su coordinacién y control interno, cuentan
con un gobierno corporativo, dejando la empresa familiar haciendo que sean

empresas mas serias.

Grandes empresas: Aquellas que tienen a partir de 101 trabajadores hasta
los 251, sus ventas son superiores a los 250 millones de pesos, tienen
economias de escala que son los ahorros acumulados por la adquisicién de
enormes cantidades de bienes y una ventaja de esto es la facilidad de
financiamiento ya que ofrece méas garantias a las empresas para el pago de

sus deudas.

Lo anterior se puede resumir en la siguiente tabla:

24 Secretaria de Economia (2010), México emprende, recuperado de http://www.2006-
2012.economia.gob.mx/mexico-emprende/empresas/pequena-empresa
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Tabla 5. Caracteristicas de las empresas

Empleados

Ventas
anuales

Estructura

Menos de 10

Microempresas :
b trabajadores

11-30

Pequeias empresas .
q P trabajadores

31-100

Medianas empresas trabajadores

101 a 251

Grandes empresas trabajadores

4 millones de
pesos

<4 millones

hasta 100

millones de
pesos

<100 millones
a 250 millones
de pesos

<250 millones
de pesos

Es una empresa
familiar

Es una empresa
familiar

Tienen un
gobierno
corporativo con
potencial a
mejorar

Tienen un
gobierno
corporativo y
estan basadas
en economias
de escala.

Elaboracion propia con datos proporcionados por el acuerdo por el que se establece la
estratificacion de las micro, pequefias y medianas empresas de la Secretaria de Economia
recuperado de http://www.2006-2012.economia.gob.mx/mexico-

emprende/empresas/microempresario

Créditos para PyMes

Para que las Pymes puedan llevar a cabo sus proyectos y asi puedan asegurar su

permanencia en el mercado, sera necesario que cuenten con el capital necesario.

En México, para obtener un crédito se necesita lo siguiente:
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Haberse dado de alta en el Servicio de Administracion Tributaria (SAT) para

tener el documento de que se es una empresa o negocio formal.

Tener una situacion financiera estable.

Contar con un minimo de operacion del negocio.

Tener un historial crediticio positivo.

Podemos observar que las instituciones aqui estdn presentes ya que el SAT sera la

institucion que reduzca la incertidumbre y dé a conocer que la empresa es formal

Bancos

En la actualidad existen en los bancos la opcion para PYMES en donde se les da

un trato diferenciado ya que no se les puede tratar como a las grandes; los créditos

gue brindan la banca mdultiple son una opcién para financiamiento pero se debe

tener en cuenta que los montos se van a determinar segun las necesidades y la

capacidad de pago que tenga el empresario, los plazos estan entre seis y 60 meses

y aunque la mayoria de las instituciones no te piden garantias hipotecarias, te

solicitan avales o la maquinaria, herramientas o las materias primas para que sean

garantia.

Tabla 6. Total de Banca Multiple 2016-12

Tamafo de Nug’neero
Empresa Créditos
Micro 439,693

Pequefa 208,582

Mediana 38,363
Grande 392,119
Fideicomiso 691

NUmero de
Acreditados

263,952
80,821

4,414
6,043

95

Cartera Total

178,877,458,008
201,940,372,987
67,521,777,822

1,404,116,819,522

76,029,061,460

Cartera Vigente

171,521,635,278
194,480,481,944
64,811,866,014

1,388,006,682,82
1

73,903,022,232

Elaboracion propia utilizando los datos que proporciona la CNBV en
http://portafoliodeinformacion.cnbv.gob.mx/ bm1/ Paginas/carteraempresas.aspx

Cartera
Vencida

7,355,822,730
7,459,891,043
2,709,911,808

16,110,136,701

2,126,039,228
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La cartera vigente es la que se compone de los clientes (deudores) que estan al
corriente con el cumplimiento de sus obligaciones de pago y de la cartera vencida
son los clientes (deudores) que tienen atrasos con el cumplimiento de las

obligaciones de su pago.

Podemos observar que a las que més créditos que otorga la Banca Mdltiple es a las

micro, grande y pequefia empresa respectivamente:

Instituciones gubernamentales

En México existen entidades financieras gubernamentales que ofrecen productos y

programas para micro, medianas y pequefas empresas.

Lo anterior le permite a las Pymes ser mas rentables con la ayuda de programas a
areas estratégicas de la empresa, esto es de suma importancia ya que las PyMes
ademas de financiamiento, necesitan capacitacion para los retos que se les
presentan, encontramos programas como: Programas Emergentes que tienen la
finalidad de impulsar la recuperacion econémica en zonas que hayan sido afectadas

por desastres naturales.

Dentro de estos programas se tiene el de Capital Semilla®®, este proporciona apoyo
financiero de manera temporal para la etapa inicial del negocio. Los montos van a
depender del negocio y rondan entre los 42 y 48 meses, o también tenemos a
Nacional Financiera, la cual ofrece financiamiento en conjunto con los bancos, estos
se van a otorgar dependiendo de las posibilidades y garantias de pago que tengan

las PyMes.

Pero también tiene créditos como la incubacion en linea donde se puede prestar de

$50,000 a $150,000, aunque también tienen disponible la incubacién presencial

25Secretaria de Economia: Capital semilla
http://www.fondopyme.gob.mx/2010/descripcion.asp?Cat_ld=1&prog=13
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donde te prestan de $150,000 a $500,000 asi como también el crédito “para crecer”
donde te prestan $300,000

También tenemos al Instituto Nacional del Emprendedor?®, este era un organismo
gue tenia el objetivo de apoyar a los emprendedores de MiPyMes, mediante guias
para los trdmites que deben realizarse, educacion para el emprendedor, asi como
de productos y servicios para los emprendedores, sin embargo este desaparecié
con la administracion de Andrés Manuel con el argumento de terminar con los
intermediarios y entregarles directamente los apoyos a los emprendedores

mediante la Secretaria de Economia (SE)?’.

A continuacion, se encuentra una explicacion mas detallada.

Tabla 7. Créditos en México destinados a las PyMes

Capital Semilla

Financiamiento empresarial

Nafin mediante los

Apoyo financiero temporal para aquellos . o i
POy P P d intermediarios que tiene

proyectos que terminaron su proceso de

Coémoes 9 : : incorporados va a poner a
" incubacion en el Sistema Nacional de . Iy

el crédito 2 disposicion de las PyMes

Incubacion de Empresas de la .
: : condiciones para poder tener
Secretaria de Economia. . T
acceso a financiamiento.

1.- Buré de crédito sano. 1.-Ser empresa formal o
2.-Constancia de Incubacion. persona fisica con actividad
3.-Plan de negocios para mostrar que el empresarial.
proyecto cuenta con viabilidad 2.-Buro de crédito sano.

Requisitos financiera, técnica y comercial. 3.-Minimo dos afios de

4.- La aportacion de los emprendedores
debe ser minimo del 30% del total del
proyecto.

antigiiedad.

4.-Comprobar que se cuenta
con los flujos necesarios para
afrontar el financiamiento.

26 Fondo Nacional del Emprendedor, Instituto Nacional del
https://www.inadem.gob.mx/

Emprendedor, recuperado de

27 La SE junto con el Fondo Nacional del Emprendedor junto con el INADEM Crearon el nuevo
Sistema Emprendedor es “una plataforma digital desarrollada por el INADEM con el objetivo de
brindarte una experiencia innovadora e integral. El nuevo Sistema fue creado para recibir, procesar
y dar seguimiento a tus solicitudes de apoyo de una forma sencilla, eficiente y transparente” Aqui se
puede encontrar ayuda en las guias para el proceso de tramites, educacion emprendedora,
productos y beneficios que te ofrecen, entre otras cosas, en https://www.inadem.gob.mx/
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1.- Negocios Tradicionales y de
Tecnologia Intermedia:

-Monto: De 50 mil hasta 500 mil pesos.
-Apoyo: Hasta 70% del total del
proyecto.

-Plazo: 36 meses

-Periodo de gracia: Hasta 6 meses en
capital.

2.-Para proyectos de Alta Tecnologia:
-Monto: De 200 mil hasta 1.5 millones de
pesos.

-Apoyo: Hasta 70% del total del
proyecto.

-Plazo: 48 meses

-Periodo de gracia: 9 meses en capital.

Servicios
gue ofrece

1.-Monto: Maximo de 15
millones de pesos.

2.-Destino: Capital de trabajo y
activos.

3.-Tasa: Interés anual conforme
al destino.

4.-Plazo 5 afios

1.-Darse de alta en el sistema:
http://www.capitalsemilla.economia.gob.

Como .
obtenerlo mxllngle_x.php . .
2.-solicitud debe concluirse en tiempo y
forma.

1.-Se eligird y se asistira al
banco al que se le quiera
solicitar crédito y que esté
dentro de este programa.
2.-Tener la documentaciéon y
cumplir todos los requisitos.
3.-El banco revaluara el crédito
y en su caso lo va a autorizar.
4.- De ser aceptado formalizar el

contrato en el banco.

Elaboracion propia con datos obtenidos en la pagina oficial de Capital semilla y Financiamiento

empresarial

Transparencia con los datos

En México no se cuenta con una base como tal que midan estadisticas detalladas
de las PyMes a diferencia de otros paises como Japén o Estados Unidos, solo se
tiene que en 2015 el Instituto Nacional de Estadisticas y Geografia (INEGI), El
Instituto Nacional del Emprendedor (INADEM) Y EI Banco Nacional del Comercio
Exterior (BANCOMEXT) realizaron la Encuesta Nacional sobre Productividad y
Competitividad de las Microempresas, Pequefas y Medianas empresas
(ENAPROCE).
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En este trabajo, el cual es muy completo, encontramos temas como el personal
ocupado, la capacitacion, las capacidades gerenciales, como es que se encuentra
el ambiente de negocios, asi como el estado de la regulacion que tienen,

el financiamiento, los apoyos gubernamentales entre otros rubros.

Lamentablemente sélo se hizo esa encuesta para ese afo y no existen estudios de
los aflos posteriores a pesar de que estos datos son suma importancia para
entender el contexto actual en el que se desarrollan las PyMes y asi poder atender

las necesidades y obtener soluciones a los problemas que se les presentan.

Dejando a un lado el problema de la informacion acerca de las Pymes, es importante
gue en este apartado hablemos de un tema que afecta en gran medida a las PyMes
y es el tema de corrupcion, cabe sefialar que esta afecta a la competencia de

mercado.

La eficacia de las instituciones democraticas, ambiente de negocio y la formacién
del capital humano, las extorsiones y sobornos, estos ultimos son los factores que
mas han afectado a las PyMes ya que por ejemplo en 2013 se reportd que el 2% de
estas pagaron algin soborno?® Los sobornos principalmente se dan con la finalidad
de que se adelante el tiempo de realizacion de tramites o para poder ser

beneficiarios de algin programa de gobierno?®.

La Asociacion de Emprendedores de México®® (ASEM) menciona que el 35% de las

PYMES tienen a la corrupcién como una barrera para su desempefio ya que afecta

28 La Asociacion de Emprendedores de México (ASEM) hace un comparativo en donde menciona
gue en Latinoamérica México ocupa el penultimo lugar seguido de Bolivia, recuperado de
https://asem.mx/

2% Las instituciones de gobierno en donde mayor porcentaje de corrupcion se encontr6 fue del 10%
tanto en el SAT como en las Aduanas.
80 Pagina Oficial de ASEM:_https://asem.mx/
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en diferentes rubros, por ejemplo, las PyMes no pueden evitar este problema ya que

carecen de personal que tengan conocimiento en cuanto a regulaciones y leyes.

Del mismo modo, las grandes empresas cuentan con la estructura necesaria para
evitar los sobornos y es que, aunado a esto, cuentan con la posibilidad de acceder
a convocatorias y proyectos que algunas empresas mas pequefias no pueden
acceder. Por lo que muchas veces estas empresas mas pequefias no tienen otra
opcidn mas que caer en la corrupcion para evitar penalizaciones y en el peor de los

casos el cierre de estas.

También debemos tener en cuenta que los sobornos son una cantidad que se puede
volver importante para las PyMes en el sentido de que pueden afectar sus finanzas
sin embargo se someten a estas porque puede que los empresarios soélo se fijen en
los beneficios que obtienen al momento y no se ponen a observar las consecuencias

que se tendrian en un futuro.

Entonces realmente no sirve de mucho tener buenas estrategias de transparencia
si la corrupcion sigue presente afectando el desempefio del pais; tenemos que la
corrupcion es un problema meramente institucional, y es que paises como Chile se
encuentran mejor posicionados que México. Lo anterior es gracias a que cuentan
con fiscalias independientes que realmente se dedican a investigar y a perseguir

delitos.

Y eso sin contar a paises asiaticos como Japon, Singapur, 0 paises europeos que
estan mejor posicionados en el estudio de corrupcion gracias a que las instituciones
con las cuentan influyen en estos resultados, esto genera que sus economias y su

nivel de vida sea mas elevado que el que existe en México.
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Retos de las PyMes

Las PyMes se enfrentan a retos en su dia a dia que tienen que superar para
prosperar, pero que lamentablemente no todas lo logran; es importante tener
presentes dichos problemas para poder entender la realidad de las empresas y

poder ofrecer soluciones reales.

A continuacioén, se presentan los principales problemas de las PyMes que publico la
ENAPROCE en el 2015:

Tabla 8. Principales problemas que afectan el crecimiento de las empresas 2015 por
nimero de empresas.

Baja Exceso de Problemas Competenci
Tamafio de Falta de dem;nda ubetrrr?rannzt:r?tales de apde No tiene Otros
empresas crédito de sus 9 e impuestos insegurida empresas problemas problemas
productos a‘ljtos d publica. informales
Pequefias 7,274 9,277 19,395 5,948 11,853 13,316 12,304
Medianas 999 2,163 4,015 884 2,444 3,372 2,876
Total 8,273 11,440 23,410 6,832 14,297 16,688 15,180

Elaboracion propia con datos de la ENAPROCE.

Tenemos que en este afio los principales problemas que impedian a las PyMes a
crecer era que existia un exceso de tramites gubernamentales, sin embargo, estos
datos no han cambiado del todo, y esta es una razon por la cual las personas

deciden no constituir su empresa de manera legal®..

31 En el 2016 el INEGI realiz6 la Encuesta Nacional de Calidad Regulatoria e Impacto Gubernamental
en Empresas (ENCRIGE) en donde se obtuvo que el 20.2% de las unidades econdémicas del pais
mencionaron al marco regulatorio como un obstaculo para lograr sus objetivos, para mayor
informacidn consultar la grafica 3.
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Este tema de las empresas informales es interesante ya que como hemos visto,
ante las barreras que se tienen para constituir una empresa legalmente se prefiere
entrar al comercio informal siendo asi, que la economia informal en México es muy

importante para la contribucién del PIB, tan s6lo en el 2016 este era del 22.6%3.

Lo anterior se deberia disminuir en el momento en el que se incentiven a las
empresas a constituirse legalmente, asi pues, el tema de la competitividad es una
debilidad en el aspecto interno de las empresas ya que al tener mayores niveles de
productividad estas pueden ser mas competitivas y asi salir adelante ante las

dificultades que presente el medio en el que se desarrollen.

Para que se pueda aumentar la productividad se necesitaria que se capacite a la
fuerza de trabajo ademas de ofrecer incentivos para que trabajen de la mejor
manera posible, se debe invertir en mejoras tecnoldgicas para que al final se pueda
tener el incremento que se desee en la productividad.

Otro aspecto que encontramos entre los principales retos que tienen las PyMes son
la falta de crédito ya que normalmente los créditos son otorgados de acuerdo a
ciertas caracteristicas que no todas las empresas cumplen y es que deben tener un
sustento para que estas puedan pagar, de lo contrario los prestamos no se les

realizarian.

Ahora bien, otro punto que debemos tener en cuenta y que influye en las PyMes
son las politicas, fiscales y monetarias del pais ya que el gobierno tiene que trabajar
con baja inflacién y con el tipo de cambio estable para poder tener un nivel estable

del valor del capital financiero.

82 INEGI (2017), Actualizacion de la Medicién de la Economia Informal 2003-2016 PRELIMINAR.
Afio base 2013, recuperado de
https://www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/boletines/2017/mei/mei2017 _12.pdf
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Teniendo que las empresas se encuentran en un escenario donde los mercados
estan contraidos ya que se redujo la demanda agregada y las tasas de interés son
altas a comparacion de las posibles ganancias que se tendrian.

Dentro de los retos que enfrentan actualmente enfrentan las PyMes es la constante
dinamica que existe en las organizaciones que tienen una repercusion en los

mercados, las preferencias de los clientes, la tecnologia y a la sociedad.

Esta dindmica es de las principales variables de que exista esa problematica de
dirigir la empresa estratégicamente por lo que seria importante encontrar estrategias

que ayuden a los gerentes de las PyMes,

En el 2009 INEGI dio a conocer las principales debilidades que tienen las PyMes,

donde encontramos que:

Se les dificulta conseguir clientes.

e Se inclinan por contratar trabajadores no calificados.

e Existen pocas fuentes de financiamiento.

e Les cuesta trabajo conseguir proveedores comprometidos.
e Aclientarse con el tiempo y poner sus productos al cliente.
¢ No realizan previos estudios de mercado.

¢ No distinguen entre lo que es calidad y precio.

e Carecen de estrategias de atencion a clientes.

e Un desconocimiento del manejo de estrategias de la mercadotecnia.

Sin embargo, también menciona que existen razones como:

e [EXxcesivos gastos personales y sin control.

3% Marcelino M, Rivera | y Rivera A, “Las Mipymes mexicanas ante los retos del siglo XXI”, Instituto
Politécnico, 2017.
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e Mala delegacion de responsabilidades y toma de decisiones.
e Mala o falta de planeacion.

e Problemas de ineficiencia en produccion e inventarios.

e Problemas de ventas y de mercado.

e Sucesion y problemas entre generaciones.

e Direccidn general deficiente.

e Manejo de personal y contratacion deficiente.

e Problemas financieros.

Es importante sefalar que la principal causa de lo anterior es la falta de capacitacion
y orientacién de como se debe manejar una empresa que le permita obtener buenos
resultados lo que genera que no se tengan los conocimientos necesarios para
adquirir los recursos tecnolégicos propios para mejorar su eficiencia,
desconocimiento de mercado lo que atrofia el poder posicionarse con los diversos

clientes.

Por lo que se necesita un cambio de mentalidad por parte de los gerentes de las
PyMes, se necesitan estrategias para que estas puedan hacerle frente a estos retos
por lo que serd necesario cambiar de pensamiento a uno que incluya el tener
presentes la importancia de “contruir representaciones” con la finalidad de
establecer objetivos y el funcionamiento del entorno y finalmente encontrar los

insumos necesarios para esto (Marcelino M, Rivera | y Rivera A, 2017).

Se debe tener en cuenta que existe una diferencia entre la eficacia operativa y la
estrategica, la operativa es necesaria en la gestion, se va a encargar de enriquecer

las practicas internas empresariales (Porter, 1996).
La estrategia tiene que ver mas con la accion que se va a desarrollar como ventaja

competitiva para un negocio (Drejer, 2005; Henderson, 1989) por lo que estas

estrategias tienen que incluir a qué clase de clientes se van a enfocar, los productos
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y servicios que se van a ofrecer, la estrategia va a necesitar de una buena
organizacion que incluiran incentivos, estructura, cultura organizacional y el

personal), las estrategias deben estar en continuo cambio (Markides, 2004).

Por otro lado se debe tener en cuenta que dentro de los factores que han influido
en el éxito de las PyMes encontramos los recursos humanos (se incluye la
experiencia y los conocimientos del empresario; los recursos intangibles (prestigio
de la empresa), las instituciones formales y las instituciones informales (como la

influencia de la comunidad, cultura) (Franco y Urbano 2010).

Aunque las PyMes tienen caracteristicas que las diferencian de las grandes
empresas, esto no las excluye de que también estén bajo las fuerzas de mercado
por eso sera importante que las PyMes utilicen los recursos de conocimiento para
obtener una ventaja competitiva y crear una ventaja competitiva ademas de crear la
habilidad de adaptarse a cualquier situacion que se les presenten ( Handzic y Zhou,
2005).

Para lograr lo anterior sera necesario que los gerentes de las empresas sepan
identificar las competencias necesarias, esto quiere decir que se deben conocer los
requisitos que se necesitan para ejercer las actividades laborales para eso se debe

tener en cuenta la situacion actual y hacia donde se quiere llegar como empresa.

Problemas financieros:

Otro tipo de problema que presentan las PyMes son los de tipo financiero, en dénde
encontramos, en primer lugar, la dificultad que tienen las PyMes es que se
encuentran con trabas para obtener apoyos gubernamentales, instituciones de
crédito y organizaciones auxiliares de credito esto se debe a que para que puedan

tener este beneficio necesitan estar registradas legalmente.
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Como se explicod en el apartado “Los tramites y requisitos para ser candidatos de
alguna ayuda son tediosos” para que las PyMes puedan registrarse legalmente son
tediosos y complicados para estas por lo que prefieren quedarse en la informalidad,

perdiendo la oportunidad de los beneficios que tienen al ser formales.

Otros aspectos que encontramos 3*:

e Bajo margen de utilidad, por lo tanto, poca capacidad de expansion y
permanencia.

e Desconocimiento en la fijacion de precios, debido a que no se pueden
implementar técnicas de valuacion con altos costos financieros y que no
pueden solventar por falta de liquidez.

e Una tradicional deficiencia en capitalizacion.

Donde encontramos que uno de los hechos que influyen en lo anterior es el tratado
de libre comercio que se tiene con Estados Unidos de América (E.E.U.U) y Canada,
en donde los productores nacionales se ven desplazados por los productos que
entran de otros paises (cabe sefialar que en algunas ocasiones son triangulados
por terceros paises como China, esto por que aprovechan las relaciones que tienen
con los paises del Norte), lo que genera que las PyMes tengan que competir con

productos de diferentes partes del mundo.

Como vemos las PyMes tienen una competencia que no es facil de igualar, esto
puede deberse a que no cuentan con lo necesario para esto, ademas de la
incapacidad econ6mica para sobresalir dentro de su ramo, aqui es importante
retomar la importancia de los conocimientos para crear estrategias (que se
menciond anteriormente) asi como la importancia de contar con un gobierno

corporativo que ayude a la buena gestion interna de la empresa.

3 Cruz, M., Lépez, E., Cruz, R. y Meneses, G. (2016), ¢,Por qué no crecen las Micro y Pequefias
empresas en México? Recuperado de https://www.ecorfan.org/actas/A_1/29.pdf
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Entonces encontramos que las PyMes no cuentan con las herramientas necesarias
para hacerle frente a los diferentes tipos de mercados que existen impidiendo que
no tengan conocimientos de encontrar la manera de comercializar sus productos o
servicios y aun no han pensado en la manera de que complementen a otras (Cruz,
M., Lépez, E., Cruz, R. y Meneses, G. 2016).

Esto ultimo seria importante tomarlo en cuenta ya que como se vio en el capitulo 2,
en Japon se tiene la idea de que las PyMes tiene como objetivo complementar a la
gran industria, esto seria bueno que se pudiera implementar parcialmente en México

porque ayudaria al fortalecimiento economico.

Problemas socioecondmicos:

Otro tipo de retos con los que tiene que enfrentar las PyMes son del tipo

socioeconomicos en donde encontramos:

Poca capacidad de negociacion frente a proveedores y clientes.

e Desconocimiento del mercado y su competencia.

e Bajos margenes de utilidad al no ser competitivos.

e Falta de preparacion empresarial, es de baja capacidad de asociacién, ya
gue estas personas tienen por costumbre operar individualmente y no
compartir riesgos y oportunidades.

e Falta de una gestion empresarial enfocada a un mundo global con una
economia abierta.

e Carecen de una cultura de asociacion, ya sea entre los productores,

empresarios y comerciantes, y prestadores de servicios, 0 entre cualquiera

de ellos.

e Falta de capacitacion de mano de obra®®.

% Cruz, m., Lépez, E., Cruz, R. y Meneses, G. (2016), ¢,Por qué no crecen las Micro y Pequefias
empresas en México? Recuperado de https://www.ecorfan.org/actas/A_1/29.pdf
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Para evitar lo anterior, el empresario debe saber dénde est4 y donde quiere ir, lo
que nos lleva al hecho de que hace falta visién por parte de los empresarios, y para
lograr una madurez de la empresa, es necesario que antes esta pase por un proceso

donde pasaran por una etapa de infancia y adolescencia (Michael Gerber, 1997)

Problemas tecnologicos:

Encontramos que otro tipo de problema con el que se tienen que enfrentar las
PyMes es con el aspecto de la tecnologia, con la globalizacion se ha expuesto a
qgue las PyMes se le ha obligado a que adopte nuevos retos como acoger normas
mas rigidas de calidad, de nuevos avances tecnolégico y a ser amistoso con el
medio ambiente (Balasubramanian, 2007).

En este aspecto las PyMes presentan las siguientes caracteristicas:

¢ No hay cultura en adopcion de la tecnologia
e Bajos controles de calidad y atencién al cliente
e Maquinaria y equipo obsoleto

e Lafalta de actualizacion en sus procesos de produccién y/o comercializacion.

Se tiene que la tecnologia es un motor de crecimiento econémico y uno de los
problemas que enfrentan las PyMes es que manejan tecnologia obsoleta, carente
de innovacion y de investigacion lo que lleva a que se tenga una situacién de

competencia con una desventaja tecnolédgica®.

Las PyMes son menos innovadoras a comparacion de las grandes empresas
aunqgue tienen el potencial para ser mas innovadoras que las segundas, esto si

saben usar los recursos internos (habilidades gerenciales, TICs, investigacion y

3% Marcelino M, Rivera |, Rivera A, “Las Mipymes mexicanas ante los retos del siglo XXI”, Instituto
Politécnico, 2017.
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desarrollo y si encuentran la forma de colaborar de manera estratégica con socios

externos que tengan presencia en “ecosistemas” de innovacion®’.

Problemas administrativos fiscales:

Finalmente encontramos que las PyMes tienen problemas como:

Falta de controles administrativos en sus empresas.

e Altas cargas impositivas.

e No aprovechamiento de beneficios fiscales.

e Desconocimiento de la rentabilidad real de la empresa.

e Falta de la optimizacion de los recursos.

e Falta de personal con suficiente capacidad para administrar la empresa.

e Las cargas fiscales y pagos de licencias y/o permisos.

Por lo que encontramos que entonces, el principal factor que genera los retos
anteriormente planteados es el hecho de que a los empresarios les hace falta tener
una mejor visiéon, esto con la finalidad de que tengan presentes hacia donde van a

dirigirse y asi planear estrategias que les permitan sobrevivir en el mercado.

Por otra parte, el segundo factor que es importante tener en cuenta es el hecho de
gue no cuentan con los recursos adecuados para poder competir con las grandes
empresas nacionales como extranjeras, por lo que se abrira la brecha financiera y
tecnologica que hace que exista un rezago en estas y que finalmente las obliga a

gue su periodo de vida sea corto.

Finalmente el desconocimiento con el que cuentan los empresarios sobre como

gestionar y el estado del mercado es un factor importante, se tiene que el 40% de

37 Javier Arreola, 2019,(Falta) Innovacion en las pymes mexicanas, Forbes, recuperado de
https://www.forbes.com.mx/falta-innovacion-en-las-pymes-mexicanas/
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estos tienen estudios de educacién media y cerca del 80% de estos han iniciado su
negocio de manera empirica, lo que trae consigo problemas como el que pagan mas

de sus utilidades®s.

Por ultimo, no olvidemos que un factor importante es que el formalizar el negocio es
un paso importante para que estas puedan obtener beneficios como la obtencion de
un crédito o ser candidatos para las ayudas gubernamentales, sin embargo, el
hecho de que los tramites son tediosos y dificiles complica mas las cosas haciendo

gue estas decidan quedarse en la informalidad.

Ingresos

En el tema de los ingresos de las PyMes encontramos que el sector que genera
mas ingresos en el 2008 fue el comercio, le sigue el sector de las manufacturas y
por uultimo el de servicios, donde las medianas empresas son las que mas ingresos
tienen a comparacion de las pequefias excepto en el sector servicios ya que las

pequefias son las que tienen mas ingresos a comparacion de las medianas.

Tabla 9. Ingresos de las PyMes 2008

Manufacturas
Pequefias 198,785
Medianas 802,968
Comercio
Pequenas 890,500
Medianas 1,200,313
Servicios
Pequefia 323,437
Medianas 166,554

Elaboracion propia con datos de INEGI, Censos 2009

3% Cruz, Maria, Lépez, Efrain, Cruz, Rocio y Meneses, Griselda (2016), ¢, Por qué no crecen las
Micro y Pequefias empresas en México? Recuperado de https://www.ecorfan.org/actas/A_1/29.pdf
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En 2008 las empresas que mas tenian activos fijos eran las medianas en el sector
manufacturero, y esto no es de extrafiarse ya que las manufacturas necesitan
principalmente de la maquinaria para su desarrollo, en segundo lugar, encontramos
que las pequefas empresas en el sector servicios son las que tienen mas activos
fijos, y finalmente encontramos que en el sector comercio tanto pequeias y
medianas empresas cuentan con practicamente los mismos activos (véase gréafica
3).

Grafica 3. Ingresos de las PyMes 2008
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Elaboracion propia con datos de INEGI, Censos 2009.
Numero de empresas

En cuanto al nUumero de empresa encontramos que en el 2003 la mayoria de las
pequefias empresas eran del sector servicios y la mayoria de las medianas
empresas estaban en el sector comercio, y para el 2008 esta tendencia continuo,
teniendo que entre estos afios existio un incremento porcentual tanto en pequefas

como en medianas empresas en los tres sectores.
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Cabe mencionar que existid una excepcion ya que las medianas empresas en el
sector manufacturero en lugar de crecer tuvieron un decremento esto se debio a la
crisis del 2008, ya que a pesar del boom que se tuvo en las manufacturas y la
exportacion que estas tenian en México a partir de los 2000, se dio esta reduccion

en este sector.

Y a pesar de que se tomaron medidas para apoyar a las pequefias empresas como
la reduccion de las tarifas eléctricas industriales y comerciales durante el 2009 o
como la realizacién por parte del gobierno de al menos el 20% de sus compras a
las pequefias y medianas empresas mexicanas no fue suficiente para que no se
tuviera dicha reduccion, sin embargo, estas medidas si ayudaron a que en los

demas sectores no se redujeran las pequefias y medianas empresas.

Las cifras que se tenian de medianas y pequefias empresas en los afios 2003 y
2008 se redujeron para el 2014 ya que en el 2003 existian 19,010 PyMes, para el
2008 habia 150,725 y para el 2014 habia 96,121 y en la actualidad hay muchos

programas que fomentan la creacién de las mismas.

Forbes®*® menciona que para el 2018 existian 4.2 millones de unidades econémicas
en México, de las cuales el 99.8% son PyMes las cuales aportaron cerca del 42%

del PIB y generaron cerca de un 78% del empleo en México.

Ocupacion

En México, el INEGI proporciona datos de las micro, pequefias y medianas
mediante sus tabulados béasicos, esto nos permite entender un proceso historico
que han tenido lo cual es importante para poder tener un analisis mas amplio del

caso mexicano, asi pues, encontramos los siguientes datos:

39 Forbes, México, Pymes mexicanas, un panorama para 2018, enero 31, 2018 en
https://www.forbes.com.mx/pymes-mexicanas-un-panorama-para-2018/
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Tabla 10. Personal Ocupado en empresas de industrias
manufactureras, comercio y servicios por tamafio de
empresas

1998 2003 2008
Micro 43.40% 42.10% 45.70%
Pequefio 15.30% 14.70% 14.70%
Mediana 16.50% 16.10% 14.70%
Grande 24.80% 27.10% 24.90%
Total 100% 100% 100%

Elaboracion propia con datos proporcionados de INEGI en
https://www.inegi.org.mx/contenidos/programas/ce/2009/doc/minimonografias/m_pymes.pdf

Podemos observar que en los tres afios las microempresas son las que mas
absorben personal con cerca del 50% del mercado de mano de obra, seguido
encontramos a las grandes empresas, de ahi siguen las medianas empresas y

finalmente las pequefias.

Sin embargo tomando en cuenta s6lo a las PyMes que son nuestro objetivo de
estudio vemos que tienen un importante segmento del mercado de mano de obra
por ende las PyMes representan una importante fuente de empleo en México, esto
es de suma importancia para el pais ya que conforme pasa el tiempo la necesidad
de creacion de empleo va aumentando por ello es importante que se generen

nuevas y las que ya hay se mantengan con vida.

Por otra parte, en México se tratdé de difundir estadisticas que detallen las micro,
pequefias y medianas empresas que existen en el pais por lo que en 2015 se cred
la ENAPROCE donde se muestra informacién acerca del personal ocupado y la
capacitacion, las capacidades gerenciales, ambiente de negocios y regulacién en
estas estadisticas encontramos bastante informacién de la situacion en la que se

encontraban las PyMes entre el 2014 y 2015, teniendo lo siguiente:
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Tabla 11. Nivel de escolaridad del personal ocupado 2014

Tamarfo de Sin L Media .
: - Béasica : Superior
empresa instruccion superior
Micro 314,381 4,497,267 2’5845’25 1,278,202
Pequefias 39,442 720,522 466,956 323,918
Medianas 26,046 658,649 366,910 230,554
Total 379,869 5,876,438 3’4109’12 1,832,674

Elaboracion propia con datos de la ENAPROCE en
http://www.inegi.org.mx/est/contenidos/proyectos/encuestas/establecimientos/otras/enaproce/defaul

t taspx

Lo anterior nos indica que el nivel de escolaridad que mas se ocupa entre las Micro,
Pequefias y Medianas empresas (MiPyMes) es el nivel basico, en seguida tenemos
el nivel medio superior, después el nivel superior y finalmente tenemos personal sin
instruccion, podemos ver que realmente las MiPyMes no necesitan una mano de
obra muy especializada porque realmente la que mas ocupan es la basica y la media

superior.

Esto puede deberse al hecho de que la maquinaria que ocupan no necesita gran
especializacion por el hecho de que sus niveles de produccion no son tan grandes
como la de las grandes empresas, ademas de que la ambicion y capacitacion de los

duefios del negocio no exigen este tipo de mano de obra especializada.

Retomando lo anterior me permite llegar al punto de que no se necesitan crearse
mas PyMes, se necesita que las ya existentes crezcan ya que hay muchas sin
embargo estas no logran crecer y desaparecen antes de que esto suceda, por lo
que si se logran desarrollar podran ofrecer mejores trabajos y sueldos, ademas que

pagarian impuestos y daran mejor seguridad social.
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Ahora bien, esta falta de vision de crecimiento por parte de los empresarios es en
parte porque un tiempo se fomentd el espiritu emprendedor lo que generd que se
aumentara la creacion de PyMes pero no se foment6 el crecimiento de estas.
Ademas, existen factores que limitan el crecimiento de las PyMes y generando la

desaparicion de estas son:

e Falta de demanda en sus productos, por lo que regalarles dinero no es una
opcién, se tendria que instruir para que estas pudieran ver el lugar adecuado

para tener éxito en su demanda.

e Tienen un modelo de negocios sin innovacion ya que las PyMes necesitan
modelos en la que ofrezcan mejores servicios a sus clientes y es que en la
actualidad se tiene que con las nuevas tecnologias, las ventas en linea
representan competidores invisibles que se ajustan a las necesidades de los

clientes.

Aunado a esto encontramos que es mas complicado encontrar proveedores
responsables, no cuentan con conocimientos de mercadotecnia si como de las
finanzas, toman malas decisiones debido a la falta de planeacion en sus actividades,
asi como una mala direccibn y manejo de su personal, falta preparacion

empresarial, por mencionar algunas.

En cuanto a la capacitacion de las empresas del 2014 tenemos lo siguiente:
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Tabla 12. NOmero de empresas que impartieron Capacitacion 2014

Numero de
Tamafo de empresa empresas que o mbres Mujeres Total
impartieron
capacitacion
Micro 453,527 450,078 513,061 963,139
Pequefias 44,305 363,911 197,067 560,978
Medianas 12,343 379,848 190,684 570,532
Total 510,175 1,193,837 900,812 2,094,649

Elaboracion propia con datos de la ENAPROCE en
http://www.inegi.org.mx/est/contenidos/proyectos/encuestas/establecimientos/otras/enaproce/def

ault_t.aspx

Siendo los méas capacitados los hombres en donde las empresas que tienen mas
personal capacitado son las micro empresas, seguidas por las medianas empresas
y por ultimo las pequefias empresas, sin embargo, si nos ponemos a analizar el
namero de empresas con respecto al personal capacitado encontramos que las
microempresas tienen un mayor namero por lo que el personal que capacitan con
respecto al nimero de empresas que existen encontramos que no capacitan a tanto

personal como se pudiera creer.

Al contrario, tomando en cuenta la premisa anteriormente mencionada encontramos
qgue las que mas personal capacitan con un menor numero de unidades son las

medianas empresas.
Otro rubro que se tomé en cuenta en la ENAPROCE son las capacidades que se

tienen ante problemas que se llegasen a presentar en el proceso de produccion en

el 2014 teniendo lo siguiente:
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Tabla 13. Acciones emprendidas ante problemas en el proceso de
produccién en el 2014

. Solucién .,
Solucién sin Solucién e
llevando a . . . .
o llevar a cabo : instrumentaci Sin acciones
Tamano de empresas cabo acciones

acciones on de mejora de solucion

posteriores

posteriores para evitarlos continua
Micro 661,510 1,022,659 387,009 1,881,244
Pequeias 10,344 31,448 24,468 13,108
Medianas 1,382 6,645 7,313 1,414
Total 673,235 1,060,751 418,790 1,895,766

Elaboracion propia con datos de la ENAPROCE en
http://www.inegi.org.mx/est/contenidos/proyectos/encuestas/establecimientos/otras/enaproce/default

t.aspx

Las microempresas no tienen una buena planeacién en el proceso de produccién
ya que podemos ver con estos datos que son mas las empresas que no tienen
acciones de solucion ante los problemas que se llegaran a presentar en la
produccion mientras que las pequefias y medianas empresas se encuentran entre
las que llevan a cabo acciones posteriores para evitar los problemas y soluciones e

instrumentaciones de mejora continua.
Los indicadores de desempefio son fundamentales para la empresa ya que les

proporcionara informacion cuantitativa de su desempefio, en el 2014 se tenia lo

siguiente:
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Tabla 14. Indicadores clave de desempefio que se monitorearon en la
empresa 2014

Tamano de Seis- No se
Uno-dos Tres-cinco 10 o mas monitorean
empresas Nueve S
indicadores
Micro 1,854 5,055 3,571 2,884 3,391
Pequenas 642,724 451,615 131,076 159,763 2,567,244
Medianas 11,934 21,898 10,854 6,332 28,349
Total 656,511 478,569 145,501 168,979 2,598,984

Elaboracion propia con datos de la ENAPROCE en
http://www.inegi.org.mx/est/contenidos/proyectos/encuestas/establecimientos/otras/enaproce/default t.
aspx

Las pequefias empresas son las que mas monitorean a comparacion con las micro
y medianas, sin embargo, a nivel general vemos que son las que menos monitorean
indicadores, es importante destacar que los niveles tan bajos que se tienen al
monitorear los indicadores que indican su desempefio por lo que habria que buscar

la forma de que comenzaran a aumentar estas cifras de monitoreo en las empresas.

A nivel general vemos que son las que menos monitorean indicadores, es
importante destacar los niveles tan bajos que se tienen al monitorear los indicadores
de desempefio por lo que se tiene que buscar la forma de que comenzaran a

aumentar estas cifras de monitoreo en las empresas.

Tenemos que dentro de los principales problemas que impedian a las PyMes a
crecer era que existia un exceso de tramites gubernamentales y los altos impuestos,
después seguia la competencia con las empresas informales y en tercer lugar

encontramos la falta de crédito.
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Sin duda son problemas que deben reducirse y que esta en manos del gobierno
regular ciertos aspectos como hacer mas facil y sencillos los tramites, asi como de
encontrar una manera gque las empresas informales se registren y entren en la

formalidad.

Por otro lado, hemos visto los créditos bancarios son de las principales formas de

financiamiento, y vemos que en el 2015 se tenian las siguientes condiciones:

Tabla 15. Aceptacion de crédito bancario en los términos de 2015

Si
Empresas No tiene qwee;roe, Son de
Tamafo de que confianz Es No pno muy Son muy
empresa aceptarian aenlos caro necesita creen corto pequefios
uno bancos plazo
que se
lo den
~ 24,30
Pequenas 33,186 3,867 6 15,003 891 799 1,314
Medianas 7,726 332 4,199 3,824 211 189 273
Total 20012 4109 2% 18827 1102 988 1,587

Elaboracion propia con datos de la ENAPROCE en
http://www.inegi.org.mx/est/contenidos/proyectos/encuestas/establecimientos/otras/
enaproce/default t.aspx

Podemos observar que a las pequefias empresas son las que tienen mas
participacion en los rubros que se muestran en la tabla, sin embargo el 42% si
aceptaria el crédito bancario en términos del 2015 pero pensemos, si se les diera a
elegir una mejor manera de financiarse es seguro que las estadisticas que se
presentaron serian diferentes, ahora bien vemos que existe un mercado
insatisfecho ya que el 30% piensa que es caro y un 1% que si quiere pero que no
creen que se lo den y un 4% no confia en los bancos, los demas como vemos no

necesitan invertir, son muy pequefos o son de corto plazo.
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Como sabemos no a todas las empresas se les acepta un crédito, las principales

razones de que no se otorgaran los créditos fueron:

Tabla 16. Razones mas importantes por la que no se otorgo el
crédito a las empresas 2015

Tamafio No tenia Sin Ya tenia Mal No pudo
de garantia  historial . historial comprobar Otras
o créditos S )
empresa o aval crediticio crediticio ingresos
Pequefias 1,910 1,277 1,393 1,210 236 2,397
Medianas 359 121 392 228 20 539
Total 2,269 1,398 1,785 1,438 256 2,936

Elaboracién propia con datos de la ENAPROCE en
http://www.inegi.org.mx/est/contenidos/proyectos/encuestas/establecimientos/otras/enaproce/default t.

aspx

Podemos ver que a las pequefias empresas son a las que mas rechazan créditos,
y hablando de términos mas generales encontramos que la principal razén por la
que no se les otorgd el crédito fue porque no tenia colateral, garantia o aval, la
segunda razén mas importante fue porque ya contaban con un crédito, después se
encuentran los que no expresaron la causa, no tenian historial crediticio o tenian un

mal historial crediticio, porque no podian comprobar ingresos.

Con lo anterior podemos llegar a la siguiente conclusion, para empezar vemos que
uno de los principales problemas que se enfrentan las Pymes para su desarrollo y
su permanencia es el financiamiento, si bien es cierto vemos que en la actualidad
existen muchas formas de financiamiento sin embargo no todos se acomodan a las
necesidades de las empresas y algunas veces no es tan rapido los tradmites para
solicitar crédito, en cambio esto puede cambiar si a las Pymes se les da la

oportunidad de ingresar a la bolsa.

Al tener un mejor financiamiento y saber administrarlo las empresas podran tener
una esperanza de vida mas larga ya que segun el INEGI la esperanza de vida de
las empresas no es muy grande, vemos que en la republica mexicana existen mas

estados en los que la esperanza de vida no pasa de los 7.9 afos.
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A continuacion, se muestra mas detalladamente la esperanza de vida de los

negocios en la republica mexicana en el 2016:

Figura 3. Esperanza de vida al nacimiento de
los negocios por entidad federativa
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Figura 3. Mapa de la Republica Mexicana donde se muestran el promedio de vida de las empresas
obtenido de INEGI en http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/investigacion/Experimentales/Esperanza/
doc/evn_ent fed.pdf

Por lo que vemos que existe un problema ya que los negocios no tienen una
esperanza de vida muy grande, problema que se resolveria en gran parte si las
empresas tuvieran el acceso a financiamiento en Bolsa aunado de una buena
orientacion ya que esto fomentaria proyectos de la empresa que la van a ayudar a

ir creciendo.

Y es que como sabemos, la ideologia de sélo hacer PyMes en México esta muy
presente por lo que no se ponen a pensar que podrian tener un pequefio negocio
pero que carecen de una vision a largo plazo de cémo les gustaria que se

posicionara su empresa a largo plazo.
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Otro beneficio que se tendria al permitir que las empresas coticen en bolsa es que
los recursos que se destinan por parte del gobierno para los programas de Pymes,
pueden destinarse a otros programas que necesiten mayor atencion, y es que tan
s6lo para el 2017 el INADEM para sus proyectos especificos y estratégicos, gasto
un total de $199,320,347 de pesos y a continuacion se muestran los montos

exactos:

Tabla 17. Proyectos especificos y estrategicos 2017 ministrados

Nombre del proyecto Estado Monto del Proyecto
Pabellon INADEM-ANTAD 2017 CDMX 15,000,000
Emprende Joven CDMX 16,000,000
Democratlzando la productividad en el CDMX 15.980,800
comercio a detalle
Respondiendo a los Rgtos de las PyMes CDMX 10,000,000
en el contexto Internacional
Crezcamos Juntos 2017 CDMX 75,000,000
Camparia Nacional para Mejorar el Animo
Social e Impulso hacia una Actitud Positiva CDMX 32,000,000
y de Fomento a una Cultura Emprendedora
y Empresarial
Feria Aeroespacial México 2017 CDMX 3,500,000

Programa piloto para la
Internacionalizacion de Empresas CDMX 5,500,000
mexicanas en el mercado europeo

Justicia Cotidiana en Materia de Mejora Cobertura

Regulatoria Fase 2 Nacional 26,339,547

Elaboracion propia con base a https://www.inadem.gob.mx/fondo-nacional-
emprendedor/proyectos-especificos-estrategicos-207-ministrados/

Lo que no esta mal, pero no se deberian tener tantos programas por parte del
gobierno, ya que con un programa que esté bien planeado, tomando en cuenta las
necesidades de las Pymes, ademas que la ejecucién de esté debera ser de primera,
con que este plan esté dedicado al asesoramiento bastaria, sin necesidad de gastar

tantos recursos.
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Vemos que las empresas cuentan con muchos recursos para poder aprender de
como hacer las cosas bien, esto es fundamental para que al ingresar a la bolsa se
tenga todo en regla, esto hara que en los inversionistas tengan mas confianza en

Sus proyectos y quieran invertir.

Sector Bursatil Mexicano

Tenemos que en México, los intermediarios bursétiles que contempla la Ley de
Mercado de Valores (LMV) son:

e Casas de bolsa

¢ Instituciones de crédito

e Sociedades operadoras de sociedades de inversion

e Administradoras de fondos para el retiro

e Sociedades distribuidoras de acciones de sociedades de inversion

e Entidades financieras autorizadas para actuar con el referido caracter de

distribuidoras (Casas de Bolsa e instituciones de crédito)

De todas estas, las que realizan operaciones de intermediacién directamente con el
publico son las casas de bolsa. Las casas de bolsas apoyan en la toma de
decisiones sobre inversiones en valores y para ejecutar las mismas por lo que
cobran una comisién. Cabe mencionar que dichas operaciones se llevan a cabo
bajo el riesgo del inversionista por lo que se le conocera como operaciones por
cuenta de terceros. Los intermediarios también tienen la capacidad de realizar la
compra y venta de valores de su propia cartera, asumiendo el riesgo de dichas

operaciones*®

40 Diaz A. & Aguilera V. (2013) Introduccion al mercado bursétil, Invierta en la bolsa de valores,
México, McGraw-Hill Interamericana, 2a ed.
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Requisitos para cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores

En la pagina oficial de la Bolsa Mexicana de Valores nos indica que se debe tener
la documentacion necesaria, estos documentos incluyen la informacion legal,
Informacién corporativa y la informacion financiera de la empresa que quisiera
empezar a cotizar, estos documentos seran de acuerdo a las normas de la CNBV

asi como a la Solicitud de Listado de la BMV.

Para que las solicitudes sean validas, deberan tener las firmas del representante
legal de las Empresas interesadas, por el representante del Intermediario Colocador
y en dado caso por el Representante Comun de los tenedores de los valores que
se pretenden negociar en los mercados.

Ahora bien, existe un documento el cual es importante ya que va a contener la
informacion de la empresa, tanto corporativa como legal y financiera de las
empresas, asi como los valores que se van a listar, es por eso que tiene que
publicarse antes de que se salga la oferta publica, este documento es el Prospecto

de Colocacion.

El Prospecto de Colocacion!, al contener informacion valiosa de las empresas sera
de suma importancia para el listado de acciones puesto que esté sera el documento
gue pueden consultar los inversionistas y que sera fundamental para que ellos
puedan tomar decisiones de si adquieren valores o no, o cuales se pueden 0 no

adquirir.

Ahora bien, el procedimiento para aquellas empresas que quieran listar en la Bolsa
Mexicana de valores (BMV) se encuentra en la pagina oficial de esta y consistira en

los siguiente:

41 Grupo BMV (2015), Mi Empresa en Bolsa, recuperado de
https://www.bmv.com.mx/es/Grupo_BMV/Como listarse _en Bolsa/ rid/1040?viewPage=PASO P
ASO
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Contactar con el area de promocion (promocion@bmv.com.mx o llamar al
namero +52 (55) 53.42.90.37 y 53.42.91.83) para asesoria.

Preparar a la empresa en Gobierno Corporativo??:

Contar con un intermediario Colocador, que es la casa de bolsa que suscribe
el convenio de colocacion con la emisora y se hara responsable de la revision
y andlisis de la documentacion e informacion relativa al negocio y actividades

de la propia emisora.

Elegir una calificadora de Valores, la cual va a medir la probabilidad de que
una entidad cumpla con sus obligaciones financieras, las calificaciones de
emisiones también van a medir la probabilidad de que el emisor no pague el
valor de las emisiones a su vencimiento y que cumpla con los pagos de

intereses programados.

Presentar una solicitud de inscripcion por parte de las empresas

Promocion y venta de los valores: Donde se presentara su compafia al

publico inversionista clave.

Funciones

La BMV*3 se va a encargar de que las transacciones de valores sean mas sencillas

y eficientes logrando un desarrollo en el mercado mediante el establecimiento de

locales, instalaciones y mecanismos ademas de que ofrecen servicios para la

42 Teracena E., Aguirre C, Arce J. (2015) Gobierno Corporativo en México. Hacia una empresa mas
profesional e institucional

43 Grupo BMV: https://www.bmv.com.mx/
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emision y colocacion de los valores, se encargaran de proporcionar al publico en

general la informacion necesaria acerca de los valores que estan cotizando en ella.

También va a definir lo necesario para llevar a cabo las operaciones de manera
ordenada y eficiente, van a implementar normas, asi como esquemas operacionales
para garantizar el correcto funcionamiento del mercado de valores, del mismo modo
se van a encargar de vigilar que lo anterior se cumpla y en caso de que no, aplicar

las medidas correctivas necesarias.

También hace mas facil la obtencion de recursos a empresas para que estas
puedan financiar sus proyectos lo pueden tener en el mercado de valores mediante
la emisidn de valores, estos se pondran a la disposicidén de los inversionistas bajo

un esquema de transparencia y libre competencia.

En otras palabras, la BMV es el lugar fisico donde se registran y se llevan a cabo
las operaciones que se realizan en las casas de bolsas (intermediarios bursétiles en
donde se llevan a cabo la compra y venta de instrumentos financieros) por ende la

Bolsa no va a comprar ni a vender valores, sélo sirve de intermediario.

Para esto los inversionistas van a aplicar sus 6rdenes de compra y venta de
instrumentos financieros mediante un promotor de la casa de bolsa los cuales ya
han sido capacitados y autorizados por la CNBV, estas 6rdenes pasaran al Sistema
Electronico de Negociacion, Transaccion, Registro y Asignacién (MONET) en donde
ahi se espera encontrar otra orden igual, pero en sentido opuesto para poder

concretarla.

Ahora bien, se tiene que la BMV habia sido la Unica con estas funciones y excluia
a las Pymes de su mercado, por lo que se propuso en el 2013 la creacion de una
nueva bolsa de valores en México que pudiera incluir a las Pymes y a continuacién

se hablara de esta.
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BIVA

BIVA es un Mercado bursatil donde las empresas van a poder listar sus valores,
creada por CENCOR#* y mostrada a las autoridades financieras en febrero de 2013,
en octubre de 2015 se pididé una concesion para organizar y operar, esta se les

otorgd en agosto de 20174,

En su gobierno corporativo encontramos que, el consejo de administracion, se
centran en la planeacion, la organizacion, control y cumplimiento de la normatividad.
Estard compuesto por consejeros temporales y revocables (accionistas o personas
ajenas a BIVA) el 25% de ellos son miembros independientes, seleccionados por
Su experiencia, capacidad, etc. Los accionistas que tengan 10% de las acciones
podrdn designar a un consejero, asi como también podran revocar este

nombramiento.

En sus objetivos encontramos que tiene el propdsito de contribuir al crecimiento del
mercado de valores mediante la innovacion y el uso de tecnologia de punta
aumentando la accesibilidad, esto genera que se acaparen a un mayor numero de
inversionistas y empresas, logrando estimular el mercado bursatil haciendo que sea

mas grande e incluyente, estos pueden encontrarse en la pagina oficial de BIVA.

Leyes y regulacion

Asi pues, con respecto a la regulacion encontramos que BIVA cuenta con
autorregulacion que incluye un reglamento interior, manuales de reglas operativas
y cbdigo de ética y conducta. En cuanto a la normatividad se tiene que cumplir la
gue es emitida por las autoridades competentes que incluyen las leyes expedidas

por el congreso de la Unidn y las disposiciones de caracter general emitidas por la

4 Que es “una sociedad mexicana con mas de 25 afios de experiencia que administra un grupo de
empresas dedicadas al desarrollo de infraestructura de mercados financieros en México, EUA 'y
Latinoamérica” Para mayor informacién consultar su pagina oficial http://www.cencor.com/

45 Bolsa Institucional de Valore (BIVA): https://biva.mx/es/web/portal-biva’/home
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Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y por la Comisién Nacional Bancaria y de

Valores.

En cuanto a las leyes en las que se basa y que podemos encontrar en su pagina

oficial son las siguientes:

+ Las Leyes de mercado de Valores: Tiene la finalidad de desarrollar el
mercado de valores de forma equitativa, eficiente y transparente; protegiendo

los intereses del publico inversionista.

e Ley de Fondos de inversion: Tiene por objetivo regular la organizacion y
funcionamiento de los fondos de inversion, la intermediacion de sus

acciones en el mercado de valores.

Beneficios

Entre los que se van a beneficiar seran aquellas bolsas que estén inscritas en los
grupos financieros mas sobresalientes de México como lo son Banco Inbursa, Citi
Banamex, etc., asi como pequefias casas de bolsa independientes como Value,
Casa de Bolsa, etc., y esto porque tendran una mayor oferta de productos y los
volimenes de negociacion van a aumentar haciendo que la liquidez en los
mercados crezca, mientras se tiene una reduccion en los costos de transaccion,

ademas habra innovacion tecnolégica.

A continuacion, se mostraran los requisitos que se necesitan tanto en BMV como
en BIVA
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Tabla 18. BMV

Historial de Operacion

Capital contable

Ejercicios sociales que arroje

utilidades operativas

Valores objeto listado

NUmero de valores a listar

NUmero inversionistas

Gobierno Corporativo

SAB SAPIB

3 afos 2 afos

Equivalente a doce
millones de UDIS

Tres ejercicios Ultimos dos ejercicios

Diez millones de titulos

Que representen por lo menos el 15% del capital
social de la Emisora o cuando menos el equivalente
a 950 millones de unidades de inversion en moneda
nacional.

100 100

Proceso de adopcion 3

Obligatorio ~
anos

Elaboracion propia con datos obtenidos del reglamento interno de BMV
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Tabla 19. BIVA

SAB SAPIB
Historial de operacion Tres afos Tres afios
. . 12 millones de
Capital contable minimo N/A UDIS*
Monto a ofertar Al menos 15% del capital social
Normas
Normas internacionales  internacionales de
Principios contables de los estados de informacion financiera informacion
financieros (IFRS) excepto financiera (excepto
instituciones financieras instituciones

financieras).

Proceso de

Gobierno corporativo Obligatorio adopcion 10 afios

Elaboracion propia con datos proporcionados de BIVA en https://www.biva.mx/es/web/portal-
biva/requisitos

N/A: No aplica.

Nota: La Sociedad Anénima Promotora de Inversién Bursétil) es una forma de que las medianas empresas

logren hacerse de recursos mediante el mercado de valores.

Como podemos ver, aunque BIVA sea una bolsa que, aunque va a incluir a mas
empresas en sus operaciones, no es una bolsa cuya finalidad sea apoyar a las
PyMes (Caso de China o Japén) por lo que sera necesario la implementacién de

una nueva bolsa cuyo objetivo sea el crecimiento y orientaciéon de las PyMes.
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Capitulo 4: Propuesta general para la
creacion de una Bolsa de Valores
especializada en las pequenas y
medianas empresas en México.

Como hemos visto, las pequefias y medianas empresas son la base para que una
economia pueda crecer, y con ello la poblacidon pueda tener una mejor calidad de
vida, ahora bien, especificamente en el caso mexicano, seria de gran ayuda que se
les diera mas oportunidades reales a las PyMes para asi poder lograr que tengan
un periodo de vida largo y crecimiento sostenido, sin embargo, seria importante

establecer instituciones o programas que realmente tengan un impacto favorable.

Pero ¢ Que obtendriamos? imaginemos un México en el que existan PyMes exitosas
que no cierran a los meses de que iniciaron, para empezar, se emplearia a mas
poblacion que actualmente no esta ocupada, esto influiria en la disminucion de la

informalidad y en el desempleo.

En este capitulo se presentard una opcién de Bolsa de Valores especializada en las
PyMes en México, tomando en cuenta informacion que anteriormente se ha hablado
como las caracteristicas que tienen tanto la Bolsa Mexicana de Valores como BIVA,
asi como problemas relacionados con la corrupcion, incluyendo temas como la falta

de educacion financiera.

Antecedentes

Como hemos visto, los paises desarrollados cuentan con instituciones tanto
formales como informales que tienen una estructura sélida, a esto le sumamos que
son instituciones que en verdad se enfocan a atender las necesidades de dichos

paises por lo que podemos decir que estan hechas a la medida y esto ayuda a que
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estos tengan una mejor calidad de vida para sus habitantes, asi como un buen

desarrollo econémico.

Por lo tanto, necesitamos que en México existan instituciones bien establecidas y
hechas a la medida de las necesidades reales que tiene el pais, por eso sera
necesario recordar lo que se argumenté en el primer capitulo, la parte en que las
instituciones van a influir en el comportamiento de los entes econdémicos (Veblen
1899), la idea aqui es crear instituciones que fomenten principalmente, el apoyo a

PyMes a la obtencion de capital mediante una bolsa de Valores.

Se necesita que las instituciones fomenten la idea a los duefios de las PyMes de
que éstas pueden y deben crecer en lugar de dejarlas como micro o pequefias
empresas y que puedan pasar de una etapa temprana a una etapa adulta logrando
que su periodo de vida se extienda, también deben fomentar el hecho de hacer
legales a las empresas, para esto sera necesario institucionalizarlas haciendo que

tenga un gobierno corporativo bien establecido y fuerte.

En México sucede que el desarrollo del gobierno corporativo ha tenido problemas
exclusivos del pais, problemas como la existencia de empresas pequefias que
cuentan con un reducido nimero de accionistas en su asamblea y que ademas solo
una pequefia parte de las empresas cotizan en Bolsa y que operan en un entorno

juridico y fiscal que tiene una fragil estructura generando incertidumbre.

Otro componente importante que se necesita para un buen Gobierno Corporativo
es el consejo de Administracion este es “una vision estratégica” para la vigilancia de
operaciones y pruebas de gestion, por su parte, el director general estara sujeto a
las estrategias que proponga el Consejo de Administracion?6.

4 Teracena E., Aguirre C, Arce J. (2015) Gobierno Corporativo en México. Hacia una empresa mas
profesional e institucional
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El Consejo de Administracion es un érgano que lidera una organizacion y que esta
conformado por personal que ha sido elegido por la asamblea general de
accionistas y entre sus funciones destacan el definir las estrategias de la empresa,
organizar la estructura organizativa, ver el tema de asignacién de recursos asi como

el nombrar al director general y a directivos®’.

¢, Qué esta pasando con México?

Seria un error decir que en México no existen instituciones y programas que tienen
la finalidad de apoyar a las PyMes, de hecho, existen una gran cantidad de
programas principalmente por parte del gobierno para apoyarlas, pero también es
cierto que éstas no logran su cometido, pero ¢Por qué? Para responder esta
pregunta tenemos que tomar en cuenta los siguientes factores que influyen en gran

parte a que esto no suceda:

Falta de vision por parte de los duefios de los negocios al momento de emprender.

Michael Gerber en su libro “El mito del emprendedor”® explica de manera sencilla
y acertada el pensamiento que tienen la mayoria de los emprendedores; a grandes
rasgos explica que cada persona tiene tres tipos de personalidades: el
emprendedor, el directivo y el técnico, en donde la mayoria de personas, que ponen

un negocio la personalidad que predomina es la del técnico.

La personalidad del técnico opaca la del emprendedor (que es el que suefia y vive
en el futuro) y la del directivo (que es el que pone orden y vive en el pasado) ya que
el técnico quiere hacer todo el trabajo viviendo el presente, y como se cierra en esa
vision de que él debe hacer todo el trabajo y no deja que las otras personalidades

salgan y ayuden a equilibrar todo lo que hace el técnico

47 Teracena E., Aguirre C, Arce J. (2015) Gobierno Corporativo en México. Hacia una empresa mas
profesional e institucional

48 Gerber, M. E. (1997). El mito del emprendedor. Por qué no funcional las pequefias empresas y
qué hacer para que funcionen. Barcelona: Paidoés.
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Y esto lo podemos ver en México, basta con observar al propietario que tiene una
ferreteria, o un taller mecanico, realmente so6lo piensan como técnicos y no ven mas
alla de lo que tienen, no pueden observar el increible potencial de crecimiento que

pueden alcanzar.

Falta de educacion financiera en la poblaciéon

La cual es de suma importancia para que puedan entender de los productos y
servicios financieros que se encuentran a su disposicion, y en México muchas
personas, segun la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros (CONDUSEF) creen que hablar de educacion financiera

No es necesario en su vida.

En el informe del Programa para la Evaluacién Internacional de Alumnos de la
OCDE (PISA, por sus siglas en inglés)*® para medir la Competencia Financiera,
llevé a cabo una evaluacion en el 2015 donde participaron las economias de
Australia, la Comunidad Flamenca de Bélgica, siete provincias de Canada
(Columbia Britanica, Manitoba, New Brunswick, Newfoundland y Labrador, Nueva

Escocia, Ontario e Isla del Principe Eduardo), Chile, Italia, los Paises Bajos.

También participaron las economias de Polonia, la Republica Eslovaca, Espafia y
los Estados Unidos; Y cinco paises y economias asociadas: Brasil, cuatro provincias
de China (Beijing, Shanghai, Jiangsu, Guangdong), Lituania, Pera y la Federacién
de Rusia.

En donde el primer lugar lo obtuvo China (Pekin, Shanghai, Jiangsu y Canton) con
566 puntos tomando en cuenta que la media de los paises de la OCDE fue de 481,
Bélgica obtuvo 541 y Canada 533 puntos. Cuando analizaron las razones por la cual

49 OCDE Mejores Politicas para una vida mejor (2018), Programa Internacional de Evaluacion de
los Alumnos (PISA), recuperado de
https://www.oecd.org/centrodemexico/medios/programainternacionaldeevaluaciondelosalumnospis
a.htm
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las regiones de China obtuvieron mejores resultados se dieron cuenta de lo

siguiente®°:

Las politicas nacionales han sido importantes para mejorar el nivel de
educacion financiera que tiene la poblacién, para esto las instituciones
financieras del pais llevaron a cabo una macroencuesta con la
finalidad de medir el nivel de la poblacién en este tema (los resultados
se actualizan cada dos afios) y los resultados obtenidos son clave para

realizar una guia que abarque las necesidades de la poblacion.

La politica nacional de educacion financiera le da mas importancia a
la inversion en recursos educativos principalmente para los mas
jovenes, ademas de que las campafias que se llevan a cabo son
incluyentes, influyentes y con temas de actualidad, por lo que se
abarca a la mayoria de la poblacion y con informacién importante.

China cuenta con planes de estudio donde incluyen temas financieros
desde el jardin de nifios hasta la universidad.

La poblacion cuenta con un buen manejo de las matematicas y de

compresion lectora que son esenciales para los temas financieros.

Las instituciones financieras son de suma importancia para obtener
estos resultados ya que publican material, existen voluntarios que van

a las escuelas a ensefiar 0 a capacitar a los profesores.

China ha implementado el uso de contenidos que llaman a la atencién

a los estudiantes como los comics, peliculas, teatro o videojuegos.

50 BBVA (2017), ¢ Por qué China saca la mejor nota en educacion financiera? Recuperado de
https://www.bbva.com/es/china-saca-mejor-nota-educacion-financiera/
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Por otra parte en diciembre de 2015, Forbes sac6 una noticia®* en dénde resume

los datos de la Encuesta Global de Educacion Financiera de Standard and Poor’s

donde se obtuvo:

Tabla 20. Educaciéon Financiera

Lugar Pais %
1 Noruega 71
2 Dinamarca 71
3 Suecia 71
4 Israel 68
5 Canada 68

Datos obtenidos de Forbes en https://www.forbes.com.mx/los-5-paises-con-mayor-
educacion-financiera-en-el-mundo/

Este estudio se llevé a cabo a més de 150,000 adultos en 148 paises en el 2014 en

donde se respondieron preguntas acerca de la inflacion, diversificacién de riesgos,

aritmética e interés compuesto, cabe sefialar que en la encuesta participaron el

Banco Mundial, la firma Gallup, y el Centro de Excelencia Global de Educacion

Financiera en la Universidad George Washington.

Forbes publicé el 17 de junio de 2017°? que aunque México mejoré su educacion

financiera pero no lo suficiente ya que del 32% de los adultos tienen dicha educacion

y esto, si lo comparamos con paises como Suecia y Noruega donde el 71% tienen

educacion financiera, son datos que dejan mucho que desear.

51 Forbes (2015), Los 5 paises con mayor educacion financiera en el mundo, recuperado de

https://www.forbes.com.mx/los-5-paises-con-mayor-educacion-financiera-en-el-mundo/

52 Dominguez F. (2017), México mejora en educacion financiera, pero no lo suficiente, recuperado

en https://www.forbes.com.mx/mexico-mejora-en-educacion-financiera-pero-no-lo-suficiente/
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También menciona que el 40% de los mexicanos no tienen el habito de ahorrar
dinero para su retiro o para alguna emergencia y por ejemplo dos de cada tres
personas no conocen las implicaciones de su tarjeta de crédito por lo que no saben
Si genera 0 no intereses o las comisiones, asi como no saben exactamente las
coberturas que tienen, finalmente no saben si su afore tiene mejores rendimientos

a comparacion de otras.

Como vemos, la educacioén financiera es de suma importancia para que se tenga
éxito al momento de usar los instrumentos financieros ya que principalmente las
personas no invierten porque desconocen de estos temas, por lo que se deben
inculcar estos conocimientos en la sociedad para que puedan participar en una

nueva Bolsa de Valores para PyMes.

Asi pues, al tenerse mas conocimientos financieros los duefios de los negocios
estardn mas preparados para afrontarse a los mercados financieros y la visién del
rumbo que quieren para sus negocios cambiaria ya que sus horizontes crecerian,
gueriendo que su empresa pase ya sea de microempresa a pequefia empresa, o de

pequefia a mediana, o de mediana a grande.

La informalidad

Como se mencion6 en el capitulo anterior, las empresas prefieren estar en la
informalidad ya que no se pagan impuestos y eso significan mas ganancias para los

que estan dentro de esta practica.

En INEGI (2013) Encontramos datos de la economia informal que se tenia desde
dicho aflo y podemos ver que tiene un peso importante con respecto al PIB, a
continuacion se muestran los datos, cabe sefialar que los datos del 2007 fueron

cifras preliminares.
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Gréfica 4. Participacion de la economia informal por
componente en el PIB, base 2013
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Elaboracion propia con datos obtenidos en https://www.inegi.org.mx/temas/empleo/

Para el 2018 el empleo informal aumento un 3.3%, el nUmero de personas que se
encuentran ocupadas de México aumento a 53.8 millones en y al menos el 56.6%
de la fuerza laboral esta en la informalidad, por lo que es un tema preocupante ya
gue representa mas de la mitad de la poblacion ocupada no pagan Impuesto Sobre
la Renta (ISR) eso representa una disminucion en la captacion de recursos para el

gobierno.

Los tramites y requisitos para ser candidatos de alguna ayuda son tediosos

Por lo que se prefiere no realizarlos. Segun un articulo publicado por El Economista
el 20 de junio de 20173 son alrededor de 35 tramites para poder abrir un negocio

en México con un tiempo aproximado de 1.6 afios en concluir todos los tramites.

En este articulo se presenta un analisis que realiz6 Doing Bussines 2017 el cual es

un informe gque muestra un analisis de las regulaciones que afecta la apertura de

53 Riquelme R. (2017), ¢ Qué tan dificil es abrir un negocio en México?, El Economista, recuperado
de https://www.eleconomista.com.mx/empresas/Que-tan-dificil-es-abrir-un-negocio-en-Mexico-
20170620-0122.html
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pequefias y medianas empresas, en este caso analizaron Monterrey, Nuevo Leon y

la Ciudad de México obteniendo lo siguiente:

Tabla 21. Regulaciones para la apertura de PyMes

Costo (% del

Trami No. De Tiempo ingreso
ramite S .
procedimientos (dias) mensual per
capita)
Registrar un negocio 7.8 8.4 17.80%
i 0
Permiso d_e, 13 86.4 9.8% (del_valor
construccion de la propiedad)
Acceso a la electricidad 6.8 100.4 336.70%
i 0
Regl_stro de la 77 421 5.2% (dellvalor
propiedad de la propiedad)
. . 52% (de las
*
Pago de impuestos 6 (nimero de pagos) 11.9 ganancias)**
- 0
Cumplimiento de n/a 340 33% (de la
contrato demanda)
Total 35.3 1.61 afos n/a

Elaboracion propia con datos de Doing Bussines 2017, recuperado de
http://espanol.doingbusiness.org/es/data/exploretopics/starting-a-business.

*No se contabilizé en la suma total el nUmero de pago de impuestos.

** E| estudio consideré el impuesto sobre beneficios o sociedades, que en México es de 30% de las

ganancias, mas las contribuciones sociales y laborales, y otros gravamenes.

Finalmente se concluye que para registrar un negocio ante las instituciones

correspondientes en México se necesitan 7.8 tramites lo que tomara un total de 8.4

dias, otra categoria que implica un problema para las empresas segun el informe

es el acceso a la electricidad.
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En México se necesitan llevar a cabo 6.8 tramites que llevan cerca de 100 dias y
que podrian alcanzar un costo de 336.70% del ingreso per capita, es decir, 150,000
pesos. Por otra parte, con respecto a los impuestos, a pesar de que México es el
pais latinoamericano con menor nimero de veces que se tiene que pagar impuesto
con seis atribuciones al afio (ya que en paises como Colombia o el Salvador que

realizan mas de 20 pagos) el tiempo es muy tardado.

El mejor pais Latinoamericano para abrir un negocio es Jamaica ya que se
necesitan dos tramites que se llevan cerca de 10 dias para concluirlos con un costo
de apenas el 4% del ingreso per capita de un jamaiquino a diferencia de Venezuela
que se necesitan 20 tramites con una duracion de 230 dias y un costo de 136% del
ingreso per cépita de un venezolano, sin contar el tiempo en que tarda en que el
negocio pueda conectarse a la red eléctrica venezolana que es mas de 200 dias

con un costo mayor a 18,000% del ingreso per céapita.

La cultura de corrupcion que se tiene en México

Esto influye mucho, dejando a un lado el hecho de que la corrupcion afecta a las
PyMes de manera interna como se mencioné en el capitulo anterior, también les
afecta de manera externa, ya que los recursos publicos que se destinan para los
programas de ayuda a las PyMes algunas veces son desviados y mal utilizados.

Por ejemplo, la estafa maestra®*, donde el gobierno federal usé 128 empresas
fantasmas para desviar recursos, Javier Duarte le entregé contratos a empresas
fantasmas y el dinero terminaba con los funcionarios, el gobierno federal, en el 2013

y 2014 utiliz6é 11 dependencias para el desvio de miles de millones de pesos.

54 Reportaje Animal politico en https://www.animalpolitico.com/estafa-maestra/
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Mexicanos contra la Corrupciéon e Impunidad (MCCI) junto con Animal Politico®®
revisaron las cuentas publicas de 2013 y 2014 y encontraron contratos ilegales por
7 mil 670 millones de pesos del cual 3 mil 433 millones no se tiene idea de su

paradero.

Asi pues, los 7 mil 670 millones de pesos le fueron entregados a 186 empresas,
aunque 128 de ellas no tenian que recibir recursos publicos porque no cumplian con
los requisitos o porque son fantasmas, cabe mencionar que estaban involucrados
la Secretaria de Desarrollo Social con Rosario Robles como titular, el Banco
Nacional de Obras teniendo como titular a Alfredo del Mazo y Petr6leos Mexicanos

teniendo como representante a Emilio Lozoya.

Este mecanismo es mas sofisticado que el que utilizé Javier Duarte ya que el
gobierno no entrega contratos directamente con las empresas si no que se les dio
a ocho universidades publicas y después, ellas lo daban a las empresas, a cambio

las universidades recibieron mil millones de pesos de comisiones.

Animal Politico y MCCI siguieron la pista del dinero y se dieron cuenta que 3 mil 433

millones de pesos se entregaron a empresas fantasmas.

Y es que, si bien es cierto que en México se tiene a la BMV y BIVA, también es
cierto, que como vimos en los capitulos anteriores, la BMV solo lista a aquellas
empresas grandes y medianas pero que no ayuda a las PyMes en absoluto y BIVA,
a pesar de que intenta ser una bolsa mas incluyente no es una bolsa que se enfoque

a las PyMes como las bolsas que se mencionaron en el capitulo 2.

Con base a lo anterior, lo ideal seria crear una bolsa de valores especializada en

las PyMes y que a continuacion se hablara a més a detalle.

55 La investigacion de “La estafa maestra” gana el premio Ortega y Gasset de Periodismo 2018.
Recuperado de https://www.proceso.com.mx/528323/investigacion-la-estafa-maestra-gana-el-
premio-ortega-y-gasset-de-periodismo-2018
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Composicion de la Nueva Bolsa

La Nueva Bolsa de valores debe estar enfocada a ayudar al crecimiento y
permanencia de las PyMes de México, ademas de que debe fomentar el aumento
de las transacciones que hay en el mercado financiero para que exista beneficio

para todas las partes involucradas.

Asi pues, la Nueva Bolsa va ayudar a que las empresas mas pequefias puedan
obtener el capital que necesitan para su crecimiento y un sano desarrollo dandoles
la oportunidad de tener los beneficios de un mercado publico regulado y que se
enfoca en satisfacer sus necesidades, asi como también apoyara a su

asesoramiento en la entrada al mismo.

La Bolsa debe tener una estructura y marco regulatorio orientada a las necesidades
de las PyMes y este debe ser sélido para que la corrupcién no lo corrompa y sirva

como ejemplo para todos los participantes.

Deberé tener incentivos y una buena difusién dirigidos a todos los participantes con
la finalidad de atraerlos porque mientras mas participantes se tengan dentro de la
Bolsa mayores oportunidades de crecimiento tendra el pais ya que la idea de la

Bolsa es que exista una relacién de ganar — ganar.

Esta Bolsa de Valores debe tener presente las verdaderas necesidades de sus
participantes y del pais en general porque esto ayudara a las estrategias y planes

gue vaya desarrollando para dar un asesoramiento acertado y sélido a las PyMes.

Tendra reglamentos para regir la conexion y estan a disposicion de los modelos de
negociacion que existen entre los participantes, ademas ofrecera indices modernos
gue representen el mercado mexicano especificamente indices que se acomoden
a las PyMes y que se van a distribuir de manera global mediante un proveedor

internacional.
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Leyes y regulacion de la nueva Bolsa

Con respecto a la regulaciébn encontramos que contara con un reglamento interno
que incluya las reglas de operacion, asi como manuales de reglas operativas y

codigo de ética y conducta.

En cuanto a la normatividad de manera general se tiene que cumplir la que es
emitida por las autoridades competentes, ya que, al ser una institucion financiera,
tendra que estar regulada por dichas autoridades y sus leyes, estas incluyen las
expedidas por el congreso de la Union y las disposiciones de caracter general
emitidas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y por la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores.

Lo anterior le dard la regulacidon necesaria para que esta nueva bolsa pueda

funcionar y que tenga la confianza de todos sus participantes.

Antes de la implementacion de la Bolsa

El proyecto de la Bolsa debe estar al alcance de todos aquellos que estén
interesados en que su empresa crezca (para el caso de los que buscan inversion) y
de aquellos que quieran invertir y hacer crecer sus recursos monetarios mediante la
bursatilizaciéon, pero para esto sera necesario que las personas tengan los

conocimientos necesarios de este proyecto.

Por lo que sera necesario una serie de pasos que nos llevara a que esto sea un

éxito:
Primero: El gobierno debera implementar cursos de Educacion Financiera en las

primarias (si pudiese tomarse como una materia seria mejor) por lo que debera

brindar la capacitacién adecuada sobre temas financieros basicos a los profesores,
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esto ayudara que las siguientes generaciones estén preparadas para los productos

y servicios financieros que se tienen.

Segundo: El paso anterior se enfoca a preparar a las nuevas generaciones, pero
¢, Qué sucede con las generaciones que ya estan presentes? pues bien, se deberan
ofrecer cursos de Educacion Financiera y aunque existen programas enfocados a
este tema, la realidad es que son muy pocas, tan sélo en México de las 2,986
instituciones que integran la Condusef en el Buré de Entidades Financieras, solo
169 cuentan con programas propios de educacion financiera (solo el 5.6 %), publicé

el economista®s.

Ademas de que los pocos programas no cuentan con una difusién adecuada para
promocionarlos por lo que en este estudio se propone utilizar una manera de que la
poblacion pueda enterarse de un curso para que tenga los conocimientos
necesarios sobre este tema tan importante. La idea de dicho curso seria que
estuviera bien elaborado tomando las debilidades que la poblacién tiene sobre este

tema.

Para llevar a cabo lo anterior las instituciones competentes tendran que realizar una
encuesta a nivel Nacional con la finalidad de identificar los problemas puntuales que
tiene la poblacién con respecto a temas de Educaciéon Financiera y con esto sera
mucho mas sencillo crear el curso adecuado con materiales que realmente ayuden

a la poblacion de México.

Este curso deberia estar disponible para todos los que tengan la curiosidad de
aprender un poco mas sobre estos temas y para fomentar la idea en las personas
de que aprender sobre educacion financiera no es ni dificil ni aburrido debera darse

a conocer por redes sociales, que es lo que actualmente mas se usa.

% Fernando Gutiérrez, “Hay pocos programas de educacion financiera”, 03 de octubre de 2017,
20:57, https://www.eleconomista.com.mx/sectorfinanciero/Hay-pocos-programas-de-educacion-
financiera-20171003-0155.html
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La idea es que este curso pueda ser comprendido por la mayoria de la poblacién de
México y que ademas sea didactico para que las personas no se aburran y que sea
facil de entender y aprender siempre teniendo presente las verdaderas necesidades

gue se tienen en el pais para que sea un curso que realmente sea de utilidad.

Pero lo anterior es para preparar a los participantes potenciales a ingresar a la Bolsa
de Valores, pero por otra parte encontramos que este proyecto tiene que tener una

buena difusién ya que de nada sirve si la gente no la va a conocer.

Una vez que se tiene la difusibn adecuada y con los conocimientos apropiados la
Bolsa comenzara a tener candidatos para participar en esta y es aqui donde

comienza su trabajo.

Funcionamiento de la Bolsa®’

La Nueva Bolsa de Valores tiene que trabajar en conjunto con aquellas bolsas que
estén inscritas en los grupos financieros mas importantes de México y en bolsas
independientes, con la finalidad de que la oferta de sus productos y el volumen de

negociacion sean de gran tamafio.

La Bolsa recibira peticiones para que se puedan participar en ella, por lo que su
primer trabajo consistira en conocer a cada uno y su potencial, y se tendran dos
casos diferentes: en el primer caso se analizardn a los inversionistas que estén
interesados en que su dinero crezca mediante la bursatilizacion, en este caso la
Bolsa debera asegurarse que su dinero no sea procedente de situaciones que no

estén reguladas legalmente.

57 Cabe mencionar que este modelo esta basado en el de la BMV pero estd adoptado para PyMes,
para esto también se tomaron algunas ideas de los casos anteriormente estudiados con la finalidad
de complementar la propuesta.
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La Bolsa va a estudiar a todas las empresas que soliciten su participacion dentro de
ella con la finalidad de que conozca a la empresa y que tanto potencial tiene para
crecer, si se identifica que la empresa tiene potencial se deberd proceder a
ensefarles lo necesario para entrar en caso de que no tenga el potencial la bolsa le

hara saber sus areas de oportunidad para que en un futuro pueda ingresar.

La Nueva Bolsa de Valores va a ayudar a que las PyMes tengan el financiamiento
necesario para sus proyectos, cabe sefalar que la emision de valores se pondra a
disposicion de los inversionistas bajo un esquema de transparencia y libre

competencia.

Una vez que tenga identificado a las empresas que tengan el potencial y quieran
hacerlo sera necesario que la bolsa ofrezca asesoramiento a las PyMes mediante
una persona certificada con la finalidad de que sean guiadas en el proceso de
ingresar al mercado, estos también deben tener conocimiento de las necesidades
de las empresas, asi como sus ambiciones ya que seran una parte importante para

gue las empresas tengan éxito en el mercado.

También es importante que esta nueva bolsa cuente con una calificadora de Valores
para que mida la probabilidad de que una entidad cumpla con sus obligaciones

financieras.

Los asesores formaran parte de la nueva bolsa de valores, por lo que el costo de
estos estara incluido en el costo total de la bolsa, ademas que por esto estaran
regulados por los reglamentos internos de la bolsa y el de las autoridades

competentes.

Las funciones de los analistas seran: Hacer el estudio necesario para el analisis de
la empresa, con la finalidad de encontrar sus areas de oportunidad, una vez que las
haya encontrado se tendra que hacer el analisis completo para poder dar el correcto

asesoramiento.
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Para este asesoramiento se necesitara:

¢ Informacion financiera: “Es la comunicacion de sucesos relacionados con la
obtencién y aplicacion de recursos materiales manifestados en unidades
monetarias™® las entidades econdémicas tienen que crear esta informacion
porque en un futuro sera de suma importancia para la toma de decisiones

con respecto a si se debe invertir u otorgar crédito, dependiendo el caso.

La informacion financiera debe ser util, para esto debe mostrar las cantidades y
conceptos que conforman la situacion financiera, ademas esta informacion debe
estar lo mejor explicada y resumida posible para que el usuario que vaya a utilizar
esta informacion tenga a su disposicion los datos mas relevantes que le ayuden a

tomar una decision.

Ademas, estos datos deberan ser reales y estar bien evaluados con una
metodologia constante para que en un futuro puedan compararse estos valores y
asi generar una informacion financiera historica, finalmente debe ser informacién

disponible y oportuna para cuando el usuario necesite consultarla.

Esta informacion debe ser confiable e inalterable (se puede dar el caso de que se
quiera modificar para beneficiar a alguna persona), lo anterior con la finalidad de
que pueda ser verificada por un auditor (va a evaluar la razonabilidad de dicha

informacion y los resultados obtenidos por la unidad).

Como hemos visto, esta informacion es de suma importancia ya que sera
fundamental para la toma de decisiones por lo que una vez obtenida debera hacerse
publica y asi se tenga la certeza de que son empresas con potencial a crecer y por

ello a aumentar el capital de los inversionistas.

58 UNAM (2006), Unidad 2: Informacion Financiera y principio de contabilidad, recuperado de
http://fcaenlinea.unam.mx/2006/1134/doc/unidad2.pdf
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e Estudio de factibilidad: Con la finalidad de tener conocimiento sobre la
inversion y de la proyeccion de los beneficios de la empresa, esto ayudara a
reducir la incertidumbre de la inversion y ayudar a tomar una decision sobre

si se debe invertir.

Al tener la informacién anterior el analista podra determinar si es una empresa con
aptitudes para participar en esta bolsa ya que ésta podrd comprobarles a los
inversionistas que las PyMes cuentan con una buena estructura financiera, con

flujos de efectivo normales por lo que sera rentable invertir.

Adicionalmente la PyMe debe ser una sociedad andnima que exista legalmente, su
capital registrado debe estar cubierto en su totalidad, la estructura de capital del

emisor debera ser clara.

Su estructura legal de las empresas debera tener sistemas fuertes para que el
personal desempefie sus funciones de acuerdo con la ley, para ello se deberan
entender las leyes y ser calificados de acuerdo a ésta, todo esto con la finalidad de
gue exista confianza en sus informes financieros y en la transparencia de sus

actividades comerciales, asi como en su eficiencia operacional.

Asi pues, la empresa debera tener sus objetivos claros y ambiciones altas, ademas
deberad demostrar que su empresa tiene el potencial de crecer y que no sélo se
guedara como una mas, para esto es de suma importancia que el emprendedor

tenga buenos conocimientos financieros y ambicion.
Y para lograr lo anterior el analista debera ayudarles a las PyMes a tener todo en

orden y si les falta algin paso estos podran asesorarles para llevarlo a cabo, y con

esto se buscara que las empresas estén listas para salir a bolsa y tener éxito.
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Procedimiento

Ahora bien, el procedimiento® que se va a tener para poder ingresar a la Bolsa de

valores serd el siguiente:

Primero la empresa va a presentar su solicitud original de cotizacion, en donde se
anexaran los datos principales de la empresa que certifiguen que esta registrada
legalmente, un informe de su situacion financiera, estructura legal, gobierno
corporativo y su estudio de factibilidad, con la finalidad de que se puedan ver los

verdaderos candidatos a participar en la Bolsa.

La documentacion anterior sera en linea para facilitar y agilizar los tramites, estos
documentos seran revisados a la brevedad por los analistas certificados y ellos
determinaran quienes son los participantes potenciales y que a futuro puedan crecer
y ser cada vez mas rentables. Es importante mencionar que una vez que se es
candidato sera necesario presentar la documentacion en original solo para

descartar cualquier falsificacién de documentacion.

Segundo, una vez que se tengan a los candidatos que pasen los filtros anteriores
se le asignara a un analista que les va a ayudar a su insercion en el mercado y a la
Bolsa, este periodo de apoyo tardara maximo 15 dias ya que la finalidad es que las
empresas puedan comenzar a cotizar lo antes posible, por lo que debe existir

cooperacion y compromiso por ambas partes.
Este Prospecto de Colocacion serd llenado por la empresa con el siguiente formato:
1. Nombre de la Nueva Bolsa de Valores

2. Numero de acciones a ofertar

3. El valor nominal de las acciones en moneda nacional

59 Este procedimiento se basé en el modelo que tiene la BMV pero adaptado para PyMes, para
esto también se tomaron algunas ideas de los casos anteriormente estudiados para complementar
la propuesta.

99



Clave de pizarra (Esta sera otorgada por la Nueva Bolsa

Monto total de la inscripcién en el registro

Porcentaje del Capital Social antes de la inscripcion del registro
Estructura del Capital Social antes de la Inscripcion en el Registro

Estructura del Capital Social después de la inscripcion del registro

© © N o g A

Régimen Fiscal
10. Depositario de las acciones:
11.Informacion General: Glosario y Resumen Ejecutivo
12. Informacion Financiera
- Informacioén financiera por linea de negocio y zona geogréfica
- Informe de créditos relevantes
- Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de operacion
y situacion financiera regional:
o Resultados de la operacion
o Situacion financiera, liquidez y recursos de capital
o Control interno

o Estimaciones y provisiones

13. Administracion

- Auditores externos

- Administradores y accionistas

- Personas responsables

14. Anexos:

- Opinion legal

- Titulo Definitivo que ampara las acciones

- Estados Financieros Consolidados Proforma con Informe del Auditor

Dicho formato es tentativo y puede ser modificado antes del lanzamiento de la
Nueva Bolsa, asi mismo una vez sea lanzado no podra modificarse nuevamente,
esto con la finalidad de que todas las empresas tengan el mismo formato y puedan

ser comparadas entre si por el inversionista y tener un mejor comparativo.
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Finalmente se revisara nuevamente todo lo anterior como parte de una revision final
con la finalidad de inspeccionar y encontrar posibles riesgos asociados con la
comparfiia y sus acciones y no correr con riesgos de error ya que cualquier error por

minimo que sea afectaria el proyecto y la confianza en él.

Una vez que ya se esta seguro de que todo esta en orden y que cumple con las
expectativas del mercado entonces se harad publico su lanzamiento como
participante en Bolsa y los inversores ya podran encontrar su Prospecto de

Colocacion en la pagina principal de esta nueva Bolsa para PyMes.

Sintetizando el proceso anterior tenemos que son 6 pasos a seguir:

i Recepcion de la: : Estudio de los : : : : :

' solicitud i 1 participantes 1 o o : 1 Se hara publicd

i de ingreso por ', ! para garantizar % , . . .+ Realizar el o ' la participacion *
: e ', 1 Asignaciénde ! O — st D
! parte de el éxito de la S : : . Prospecto de 1+ Revision Final. @ de la empresa,

: ST , 1+ un analista. K " R S ,
: las PyMes 1 salida oo . 1+ Colocacion. ./ , rasicomosus
i interesadas en | :aBolsadela : : : : datos.

' participar. : Empresa. N o o v

Figura 4: Diagrama dénde se muestran el proceso de la Bolsa de Valores para PyMes. Elaboracion propia.

Beneficios de la Nueva Bolsa:

Esta nueva Bolsa traera muchos beneficios al pais ya que vamos a tener:

Aumento en la oferta de trabajo.

Con el éxito de la Bolsa de Valores para PyMes vamos a tener que la oportunidad
de crecer y de permanecer de estas empresas en el mercado aumentaran
drasticamente por el simple hecho de que contaran con capital para impulsar sus
proyectos que la impulsen a crecer, y con forme vayan aumentando su tamaifio van

a tener que ir empleando a mas personal.
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Esto se convertiria en un paso importante ya que, en México, encontramos lo

siguiente:

Gréafica 5. Tasa de Desocupacion

dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. dic. feb.
-06 -0 -08 -09 -10 -11 -12 -13 -14 -15 -16 -17 -18 -09

Elaboracion propia con datos obtenidos de INEGI recuperado de
https://www.inegi.org.mx/temas/empleo/

Como podemos ver la Tasa de Desocupacion que es el porcentaje de la Poblacion
Econémicamente Activa (PEA) que no trabajé ni una hora durante la semana de

referencia de la encuesta.

Aumento en la calidad de vida

Para un pais, el tema fiscal es de suma importancia ya que sera una fuente de
recursos que el estado tiene para poder utilizarlo en bienes publicos, asi pues, en
México encontramos el Codigo Fiscal de la Federacion el cual sera de suma
importancia ya que en este se encuentra todo lo relacionado con el tema fiscal,

hablando legalmente.
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En este se establece que las personas tanto fisicas como morales tienen la
obligacion de contribuir con los gastos publicos conforme a las leyes fiscales
respectivas, sin embargo, esto no se cumple del todo ya que encontramos

principalmente dos factores que afectan a las contribuciones fiscales:

La corrupcion:

En México la corrupcién afecta de manera importante este tema ya que los desvios
de recursos hace que la gente desconfie del gobierno y quiera evadir impuestos ya

gue al final de cuentas estos recursos no estan bien destinados.

Un dato interesante es que en paises como Noruega estan dispuestos a pagar los
impuestos que se les dictamina ya que estan completamente seguros de que el

destino de dicho recurso cumplira con su propasito.

La British Broadcasting Corporation (BBC)®° publicé que en Noruega nadie puede
esconder su salario, con un sélo clic pueden conocer el salario de quien quieran, en
esta publicacién, se menciona que la transparencia en dicho pais es importante
porque pagan muchos impuestos sobre la renta (una media de 40.2%) y es que con
estos impuestos tan altos tienes que saber que todos los pagan y que ademas el

destino de este es utilizado para lo que se dice que se va a destinar.

Lamentablemente en México no es asi, ya que los que se encuentran en posiciones
en las que pueden cometer este tipo de delitos siempre encuentran la manera de
desviar recursos, por ejemplo el 14 de febrero del presente afio salié una publicacion
de Forbes con nombre “Revelan desvio de fondos en Conacyt incluso mayor a la

‘Estafa maestra”s?.

60 Bevanger L. (2017), Noruega, el pais donde nadie puede esconder su salario, BBC, recuperado
de https://www.bbc.com/mundo/noticias-internacional-40691744

61Recuperado de https://www.forbes.com.mx/revelan-desvio-de-fondos-en-conacyt-incluso-mayor-
a-la-estafa-maestra/
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En dicha noticia nos menciona que el vocero de Presidencia Jesus Ramirez Cuevas
menciona que la administracion del Consejo Nacional de Ciencia y Tecnologia
(CONACYT) esté llena de contratos y becas irregulares, argumenta que se han
encontrado desvio de fondos mayores que el de la “estafa maestra” el cual se
documenta por $7,670 millones de pesos y es que se han beneficiado a empresas

privadas con dinero publico que era destinado para la investigacion cientifica.

Comercio Informal

Tenemos gque en México las cifras de la tasa de informalidade laboral son un tema

importante a observar, ya que tenemos los siguientes datos:

Gréfica 6. Tasa de Informalidad Laboral

59.1

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Elaboracion propia con datos obtenidos en https;://www.inegi.org.mx/temas/empleo/

Esto afecta ya que cuando se esta en la informalidad no pagan ISR por lo que el
estado recibe menos dinero mediante la tributacion para la realizacion de proyectos
de desarrollo, por otra parte, el hecho de que residan en la informalidad también
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afecta en el aspecto de la seguridad social puesto que ellos no tienen seguro ni

cotizan en el mismo.

Lo anterior representa un problema a futuro ya que al no cotizar en alguna
Administradoras de Fondos para el Retiro (Afore) no pueden tener una pension para
Su vejez ya que no hay aportacién patronal, estatal ni del trabajador por lo que
representaria un gasto a futuro para el estado porque deben ofrecer programas para
apoyar a las personas de la tercera edad que no cuenten con lo anterior

mencionado.

El hecho de que existan mas PyMes que cuentan con el capital necesario y la
asesoria adecuada va a generar que estas permanezcan por mas tiempo y puedan
crecer, captando parte de este sector informal, ofreciéndoles la formalidad y con ello
una mejor calidad de vida en el presente y una oportunidad de ahorrar para su
futuro. Sin embargo, esto también se fomentaria con los planes de educacion
financiera ya que asi estarian conscientes de que el ahorrar para la vejez es

primordial.

Por ultimo, se tiene que otro beneficio es el mejor uso del dinero destinado para los
Programas de Pymes que no son tan funcionales para ubicarlo en otros programas

gue podrian servir mas al pais.

Desafios de la Bolsa

Durante el desarrollo de este capitulo se han mencionado los desafios que puede

presentar la implementaciéon de esta Bolsa, pero a continuacion se puntualizaran:

1.- El primer y mayor desafio que encontramos es la corrupcion, las instituciones

gue tiene el pais son muy endebles
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2.- El segundo desafio es la falta de educacion financiera ya que podria representar

una amenaza en la participacion de estas
Ademas de que se debe cambiar la mentalidad de la mayoria de los empresarios

para que tengan la necesidad de que sus empresas crezcan y no queden

estancados pensando que no pueden lograr mas alla de lo que ya han conseguido.
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Conclusiones:

Las instituciones son parte importante en nuestro dia a dia, ya que como hemos
visto, especificamente en las bolsas de valores, juegan un papel fundamental,
recordemos que en el segundo capitulo como se describieron las bolsas de Japén
y de China, las cuales tienen una estructura de compliance sdlida, lo que hace que

los entes econdmicos confien en estas.

Estas bolsas, al ser instituciones bien constituidas dan una buena imagen lo que
provoca confianza aumentando la participacion dentro de ellas, esto serd importante
ya que recordemos que uno de los objetivos dentro de estas bolsas es fomentar el

crecimiento de las PyMes dentro de sus paises.

Y aqui vemos como las instituciones van a influir en el comportamiento de los
individuos (Veblen, 1899) y es que, al ver el funcionamiento de las bolsas de estos
paises y sus resultados, los empresarios de estas empresas van a optar por
participar con ellas para la obtencién de financiamiento.

Como sabemos, todas las empresas, sin importar el tamafio ni el lugar geogréfico,
necesitaran de capital para poder desarrollarse, esto es importante ya que las
empresas representan una pieza fundamental en el mercado y por ende en el

desarrollo de la economia (Schumpeter 1883-1950).

Recordemos que las instituciones, ademas de ser las “reglas del juego” (North 1990)
ayudan a reducir la incertidumbre (Knight 1885), esto ultimo serd muy importante ya
gue en los mercados financieros la informacion es de suma importancia para la toma

de decisiones.

Ademas, que gracias a las instituciones se obtendran incentivos para lograr que la
poblacién se comporte de cierta manera, en el caso de las bolsas de valores podria

verse como incentivo el hecho de la idea de ganar — ganar.
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Las bolsas de valores, obtendran ganancia, al cobrar costos de transaccion y de
informacion (Coase 1960), los empresarios van a tener el financiamiento necesario
para sus proyectos y los inversionistas también tendran ganancias, como vemos la
bolsa sera una institucion que incentive la participacion dentro de ella porque todos

ganan.

Por otra parte, vemos que las PyMes son elemento muy importante en los paises y
el hecho de que estos paises tengan instituciones que las incitan a crecer y a

mejorar es algo muy bueno que apoya el crecimiento de su economia.

También podemos observar que, aunque en México se tienen programas que
intentan ayudar a las PyMes a su crecimiento y desarrollo no tienen los resultados

deseados, y aqui intervienen varios factores:

1.- No se tiene un buen nivel de educacién financiera, y es que, como se explico
durante este trabajo de investigacién, en México la educacion financiera no es
tan sdlida como la es en paises como China. En México hacen falta programas

gue fomenten este tema que es de gran importancia.

Al tenerse mejores conocimientos de educacion financiera tenemos que la
poblacion tendrd una mejor idea de lo que son los riesgos y cémo lidiar con ellos,
las ganancias potenciales ante ciertas operaciones financieras, a tener una mejor
toma de decisiones en situaciones financieras, asi como tendran conocimiento de

todos los instrumentos financieros que tienen a su disposicion.
Lo anterior va a fomentar una participacion mayor en el sistema financiero, por lo

gue el tema de participar en bolsa no sera algo desconocido o inalcanzable para la

mayoria de la poblacion.
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Ademas, estos conocimientos ayudaran a los pequefios empresarios a que tengan
una mejor idea de cédmo pueden hacer para que sus empresas salgan adelante y
crezcan ya que tendran una mejor perspectiva de los instrumentos financieros con
los que cuentan para la obtencion de capital, ya que no solo existen los créditos

bancarios, que es el mas conocido.

Finalmente, valdria la pena que en México existiera un método similar al de China
para fomentar la cultura financiera, seria importante medir el grado de
conocimientos de educacion financiera con la que cuenta la poblacion para que a

partir de ahi se lancen programas para fomentarla.

Dentro de estos programas podemos encontrar actividades como el ir a las escuelas
de nivel basico para impartir platicas informativas o implementar materias
obligatorias con teméticas de educacion financiera. Ademas, se podria poner a la
disposicion del publico en general cursos en linea.

2.- Las PyMes no cuentan con una bolsa en la que estas puedan cotizar y

programas de apoyo a PyMes que no llevan a nada

En México se tiene principalmente 2 oportunidades en cuanto instituciones,
programas e instrumentos que apoyen a las PyMes, comencemos con las

instituciones.

Si bien, en México existen instituciones que fomenten la creacién y apoyos para
obtencion de créditos, asi como de asesorias, como el nuevo Sistema Emprendedor
que tiene apoyos a PyMes en cuanto a asesoria y obtencién de financiamiento y

esto es muy bueno, aun asi, hacen falta mas opciones.

México tiene un gran potencial para que crear el ambiente adecuado para las

PyMes, sin embargo, se tiene una dificultad para que suceda lo anterior, el cual es
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la corrupciodn, en el trabajo de investigacion se presento los problemas que esta

representa para las PyMes.

Para contrarrestarlo seria importante tener en cuenta cOmo es que se origina,
encontramos que para que los empresarios no recurran a la corrupcién para facilitar
sus tramites entonces se tendria que simplificar dicho proceso de registrar las
PyMes de manera legal.

Esto también va a influir en que cada vez mas empresarios podran constituir su
empresa de manera legal sin necesidad de caer en la informalidad ya que seria mas

sencillo y menos costoso.

Lo anterior tiene principalmente como beneficio dos cuestiones, la primera es que
al constituirse legalmente las empresas tendran obligaciones fiscales, las cuales
son importantes para el desarrollo social del pais y sera importante crear un
mecanismo para que no exista el desvio de recursos publicos y realmente se

destinen a la mejoria de la sociedad.

El segundo aspecto es un beneficio exclusivo para las PyMes y es que con esto su
imagen publica mejora, ya que da la confianza de que es una empresa seria, por lo
gue aumentaria la confianza en esta y cuando se necesite financiarse mediante la

nueva bolsa no sera problema porgue tiene bases para que crean en ella.

La nueva bolsa tendra la finalidad de apoyar y guiar a las PyMes para su
lanzamiento a bolsa, y una vez dentro que estas puedan crecer, esto junto con los

elementos anteriormente mencionados influirdn en el éxito de estos objetivos.

Las empresas que coticen dentro de esta bolsa podran obtener financiamiento,
parte fundamental ya que en el andlisis que se desarrollé en el capitulo tres, entre
los principales problemas que tienen las PyMes en México es la obtencion de

crédito.
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Como sabemos, en México no se ha implementado ninguna bolsa de valores para
PyMes, si bien, se decia que con la creacion de BIVA se iban a incluir a estas para
que también cotizardn en bolsa, lo cierto es que no es una bolsa que tenga como

objetivos fomentar y apoyar a estas.

Por lo que esté propuesta de que exista una nueva Bolsa de Valores enfocada a las
necesidades de las PyMes, debe tenerse en cuenta, ya que es necesario para estas
entidades econdmicas puesto que los programas destinados a estas no son

suficientes para ayudarlas.

Lo anterior lo podemos ver en la realidad, veamos los datos de la esperanza de vida
de estas, realmente no viven lo que deberian y esto es porgue enfrentan problemas
como falta de financiamiento, pero si existiera un apoyo por parte de las instituciones
competentes, asi como de una nueva seria diferente, sus problemas se reducirian

y sus oportunidades de vivir aumentarian.

Resumiendo, en México deberia tener:

1.- Una bolsa de valores que realmente esté enfocada a apoyar a las PyMes

2.- Simplificacion de los tramites para constituir legalmente a las empresas, asi
como reducir los costos

3.- Brindar educacion financiera a la poblacién como algo obligatorio

4.- Reducir la corrupcion

Ya que teniendo lo anterior se tendra una mejoria en la economia del pais.
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