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agilizar actividades y permitir la compra de
acciones y devda de pymes.
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Agilizaria al mercado

SHCP presentara en abril

la iniciativa de reforma a Ley
de Mercado de Yalores: AMNIB

*la nueva legislacion busca hacer més
expedito al mercado bursatil mexicano
e inversionistas institucionales puedan
comprar acciones y deudo de empresas
pequenas y medianas [pymes)
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{SHCP) presentara 4 la Camara de Dipura-

dos, en este periode ordinario de sesiones,

lainiciariva para reformar la Ley del Merca-

do de Valores {LMV), dijo Alvaro Garcia Pt-
mentel, presidente de la Asociacion Mexicana de Insti-
tuciones Bursariles (AMIB).

El representante de las casas de Bolsa del pais preve
que en abril infcie Ja presentacion y, por consecuencia,
la revision a la Ley que las autoridades financieras, el
regulador, las casas de Bolsa y las bolsas de valores han
trabajado desde el afto pasado.

Alvaro Garcia fue oprimista v dijo que esta Ley, de ser
aprebada por os legisladores, avudard a crecer ¢l mer-
cado de valores porque busca acercar a empresas me
dianas al linanciamiento bursatil, tanto con la emision
de deuda o acclones.

El mercado bursdril en México es peqqueno v peco i
quido, un problema que ha enfrentado durante déca-
das. Hoy, solo estin listadas 139 empresas en capita
les y en los ultimos tres anos alrededor de 16 empresas
han solicitado deslistar sus acclones del mercado bur-
satil nacional,

Uno de los principales cambios sera simplificar los
requisitos para que las medianas empresas {(Pymes)
puedan acceder al mercado a traves de la colocacion
de acciones v de denda. Los papeles emitidos por estas
companias serin tomadas unicamente por inversionis-
tas calificados.

El presidente de la AMIB estimo que, mediante las

ofertas simplificadas, propuestas en la iniciativa de
cambios a kit LMV, s¢ podrian atraer a unas 50,000 em-
presas medianas v pequefias al tinanciamiento en Bol
sa, con emisiones de deuda de entre 100 y 500 millones
de pesos v colocaciones de capital de entre 5 v 10 mi-
llones de pesos,

“Sin embargo, las estadisticas v entidades de gobier -
no tienen solicirudes de hasta 9,700 empresas que for-
malmente han solicitado algin esquemna de linancia-
miento institucional para mejorar sus operaciones o
para crecer”, afadio.

Garcfa Pimentel explico que una de las propuestas a
la infciativa de reforma de la LMV es que las empresas
puedan listar sus bonos y acciones bajo menores cos-
08V en menas tiempo, “en cuestion de semanas”, dijo.

Actualmente, el proceso de listado de una empresa
puede tardar entre 6 ¥ 12 meses, incluso puede tardar
s v los costos varian. Por ello dijo que el mercado es-
td segregadoe desde la decada de 1980,

Alvaro Garcia, representante de las casas de Bolsa,
menclono que en el mercado bursddl de Estados Unides
st realizaron 41,200 emisiones de este tipo en ¢l 2019,
por lo cual hay potencial para que esto se vea en la Bolsa
de valores de México,
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La nueva Ley del
Mercado de Valores
debe ser abierta

a todo tipo de

cmpresas:

BMV

| proceso de inscripcion en el mercado debe
ser mas répido, menos buracrdlico y transparente,

destacan direclivos

de Valores (BIVA) explico que 1a
nueva legislacion es el resuita -

anueva Ley del Mercado de
Valores que llegara al Con-
greso de la Union en breve,
deberia ser para todo tipo de em-
presas que busca listarse enla Bol-
sa de valores del pais v no “enca-

jonarse

opino Marcos Martinez Gavi-
ca, presidente del Consejo de
Administracion del Grupo Bol-
sa Mexicana de Valores (Bolsa).

“Hayuna vision muy de me-
diana empresa v pyvmes que es
Io que estd empujando la Aso-
ciacion Mexicana de Instiru-
ciones Bursitiles (AMIB) yo
creo que no deberia empujar a
un segmento deberia ser pa-
ra cualquier empresa que lo
quiera hacer... Para inversio-
nistas institucionales v emisor,
cualquiera”, dijo durante una
entrevista

Maria Ariza, directora ge-
neral de la Bolsa Institucional

A revision

solo a un solo segmento,

dao del trabajo de todos los par-
ticipantes del sector. “Me enor-
gullece que todlos aportamoes las
ideas que trafamos”, comento
enenrrevista,

La directiva dijo que princi-
palmente, el cambio serd que se
simpliticara el proceso para que
una empresa Hegue al mercado
acclonario mexicano.

“Esa alternativa presentari
rambién cambiosa la structu-
ra de las acclones listadas y se
podran hacer colocacion sub-
secuentes sin perder el control
de la compania, algo que pre-
ocupaba a los empresarios™,
derallo.

Martinez Gavica, expresi-
dente de la Asoctacion de Ban-
cos de México {ABM) explico
que se destacarin elementos
para hacer mas ripldos, menos
burocraticos, mas transparen -
res y mas bararos los proceses
para el listado de valores (sean
acciones o denda) en el merca-

o bursaril mexicano.

Marrtinez Gavica ve como
otra ventaja es que el merca-
do de valores sea competitivo
frente al rratamiento fiscal de
otras Bolsas, ¢llo implica mas
que darle un benelflcio tempo-
ral de impuestoes directos a las
empresas para el listado de sus
acciones.

“{Se tiene | que ser un poco
mas [ngenioso para que todo lo
demuis funcione bien, esa es la
atra parte que me gusta mucho
de la Ley del Mercado de Va-
lores y se esta trabajando mu-
cho sobre una especie de ‘fast
track’, eso existe en otros pal-
ses, ¢s para mercados especia-
lizados porque piden menos re-
quisites {de listado), entonces
€S para gente que tene la sofls-
ticacion de entenderlo, eso se-
ria para inversionistas instiru
cionales”, subraya.

Santlago Urquiza, presiden-
te de CENCOR (la holding de
BIVA), asegurd que “somaos de
tos mejores destines {de inver
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s5ion), (pues) en Latinoamerica
hay problemas, en Europa hay
problemas, en Estados Unidos
(también) .

Entre las propuestas estin el
listado simplificado de accio-
nes y deuda enfocado en em-
presas medianas; la entrada de
nueves inversionistas para im-
pulsar la compra de acclones
vy la emision de distintas series
de acciones, no solo ordinarias,
para que los empresarios man-
tengan ¢l control de sus com-
pafiias. Marco Martinez dijo que
también se necesita aumentar
la educacion y culrura finan-
clera, ast como mayor evolucion
del gobierno corporativo

Para desarrolla

sGlil mexic ) ¥

LEGISLATIVO



2 EL ECONOMISTA

PP-4-5

Mcjor ejecucion deber
ser la que beneficie al
cliente: Marcos Martinez
oEl método que estd operando aciualmente en el

mercado bursalil nacional no tiene contentos a los
participantes del mercado

ludit Sarviago y Fdvarde Huara

REMOMI. OCROCM CORRRSCrNC a2 M

os participantes del mer-
L cado bursaril, autorida-

des, casas de Belsa, 1a Bol-
sa Mexicana de Valores (BMV) vla
Bolsa Instirucional de Valores {BI-
VA) se pusieron de acuerdo en que
la mejor ejecucion debe heneficiar
alos clientes.

La mejor ejecucion se refiere a
que las casas de Bolsa realicen la
venta y compra de las acciones de
sus clientes al mejor precio, algo
que no sucede actualmente con
dos bolsas de valores operando,

“Estamos trabajando en bus-
ca de una mejor solucion, pero las
nuevas reglas, sinimportar en que
Bolsa opere, deben proteger al in -
versionista”, dijo Maria Ariza, di-
rectora general de BIVA.

El metodo que esta operando
acrualmente no tene Contentos a
los participantes del mercado. Se
dice que se pasan posturas de ven -
ride Bolsa a Bolsa, lo cual no avu-
da ala competencia.

“Existe un flujo obligatorio de
operactones que dice la lev se te-
ne que mancdar a BIVA, tenemaos
mejares posturas, podemaos eje-
cutar, pero a veces no hay liquidez
v lo que se busca es haya liquidez
en ambas belsas™, explico Ariza.

Marcos Martinez, presidente
de la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV)} dijo que el modelo de mejor
efecucion debe ser el que beneticke
al cliente {inversionistz) v no auna
plaza bursaril,

En entrevista comento que si
el principal objetivo no es el be-
neficio del usuario tinal “va estu-

vo mal” la implementacién de la
llamada mejor ejecucion porque
“empiezan las confusiones... y es
una mala regulacion”,

Menciond que orra vez se ha
puesto a revision la implementa-
cion de este madelo porque la for -
mat en Lt que quedd provoco que la
operacion bajara, “por eso ¢s que
le estin dando otra revisada”.

El objetivo del modelo de mejor
¢jecucion s fomentar la compe-
tencia parefa enrre las dos bolsas
de valores,

“Espero que lo que pase al fi-
nal no es que baje el volumen, si-
no que suba. Cuandao se ejecure ¢l
cliente es el que diga: ‘lo ¢jecuta-
ran bien'™, contio el entrevistado,

A linales del 2022, Alfredo Gui-
llén, director de Operaciones de
Capitiles de la BMV, asegurd que
con el actual esquema de mejor
ejecucion la BMV perdio partici-
pacion de mercado v bajo el volu-
men operado en Bolsa,

Dio cifras. Su participacion cayo
de 93.88 a 83.73% en noviembre
del 2022, después de que se rea-
lizaron ajustes a este mecanismo
para poner fas ordenes de compra
de acclones en Bolsa.

Entre enero y agosto de 2022,
¢l Importe de operaciones diarias
para la BMV fue de 19,546 millo
nes de pesos. Dicha cantidad bajo
mis de 23%, a 15,008 millones de
pesos desde el 20 de agasto -cuan-
doseaplicaron los cambios adicha
regla- y hasta el 30 de noviembre
del 2022,

Para todo el mercado bajo
16.27"%,, de 21,610 millones de pe-
508 318,093 millones el importe

promedio diario operado, en los
perindos citados,

“El pay se hizo pequenio porque
muchos inversionistas extranje-
ros dijeron ‘no me gusta esta regla
y no se esta ejecutindo de forma
adecuada™, dije Guillén,

Un mejor resultado

Mariza Ariza dijo que el objetivo de
volver a poner sobre la mesa este
tema es buscar el mejor resuleado
para los partcipantes del merca -
do, ya que los resultados no estin
“donde uno quistera, para todas
las partes”.

José Oriol Bosch, directar gene-
ral de 1a BMV, comentd que lame
jor ejecuciin ha afectado alos in-
versfonistas, a las casas de Bolsa
porue sus costos para Li ejecucion
de este modelo han aumentado y
el mercado se sigue dividiendo “el
pequeno pastel”,

Ejemplificé como se operacon
la llamada mejor ejecucion: “Siva
al mercado a comprar un kilo de
Io que sea {manzanas) tendra que
comprar 800 gramas en un local y
los otros 280 gramos en oo, debe
ir ados lugares y formarse dos ve-
ces paracomprar ese kilo de man-
zanas. Eso pasaen la Bolsa™,

El 21 de marzo se reunieron re-
presentantes de la Comision Na-
cional Bancaria y de Valores
(CNBV), la Asociacion Mexicana
de Instiruciones Bursaries (AMIB),
la BMV'y Biva para revisar los ter-
mines de lamejor ejecucion y evi-
Lar que se alecte a los usuarias li-
nales, a la comperencia entre las
plazas bursariles, asf como a las
casas de Bolsa, pero aun no se lle-
H4 4UN CONSenso.
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E1:Qué es la mejor ejecucion?
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(Lareformaala Ley del
Mercado de Valores) presentari
tambicn cambios a la estructura
de las acciones listadas y se
podrin hacer colocacion
subsecuentes sin perder ¢l
control de la companiia, algo que
preocupaba a los empresarios™,

Maria Anza
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Somos de los mejores
destinos (de inversion), en
Latinoamerica hay problemas,
en lropa hay problemas, en
Estados Unidos rambicn™

Santiogo Urquiza
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Espero que lo que pase al final
(con fa ley de mejor ejecucion) no
es qque baje el volumen, sino que
suba. Cuando se ejecute, el cliente
es el que diga: ‘lo ejecutaron bien™.

Marcos Martinez




