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INTRODUCCION

EL DESARROLLO DEL MERCADO DE VALORES HA SIDO UN HECHO -
INCUESTIONABLE DENTRO DE LA ACTIVIDAD FINANCIERA MEXICA-
NA. SIN EMBARGO, LAS ACTIVIDADES DEL MERCADO DE VALORES
SON TODAVIA MUY POCO CONOCIDAS, NO S0LO PARA LA MAYORI[A
DE LA POBLACION SINO PARA LA MAYORIA DE AQUELLOS QUE POR
SUS CARACTERISTICAS DE INVERSIONISTAS POTENCIALES O DE -
EMPRESAS CON LA NECESIDAD DE DESARROLLO. SON PRECISAMEN-
TE LOS USUARIOS CLASICOS DEL PROPIO MERCADO DE VALORES.

ESTE TRABAJO ESTA REALIZADO COM EL FIN DE HACERLO ACCESL
BLE A CUALQUIER PERSONA CON INTERES EN EL AREA, Y QUE -
CON UN PEQUENO ESFUERZO E INTERES DEL LECTOR SE FAMILIA-
RICE CON LOS TERMINOS, OPERACIONES E INSTRUMENTOS DEL -
MERCADO DE VALORES.

No ES EL OBJETO DE ESTE TRABAJO EL DE "VENDER” EL MERCA-
DO BURSATIL EN GENERAL, SINO EL DE PROPORCIONAR ELEMEN —
TOS Y HERRAMIENTAS PARA EMPEZAR A CONOCERLO.

FINALMENTE, ESPERO QUE LA PRESENTACION DE ESTE MATERIAL
SATISFAGA ALGUNAS DUDAS Y NECESIDADES DE INFORMACION DEL
MERCADO DE VALORES Y QUE DE ALGUNA MANERA DESPIERTE IN -
QUIETUDES EN ESTE CAMPO.
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Il

CAPITULO PRIMERO
LA BOLSA DE VALORES

COMENTARIOS GENERALES

Iill

DESDE LA ANTIGUEDAD LOS COMERCIANTES Y OTRAS --
PERSONAS, RELACIONADAS CON LAS ACTIVIDADES DE -
MERCADO SOLTIAN REUNIRSE EN SITIOS DETERMINADOS
(POR LO GEMERAL CIUDADES ENCLAVADAS EN E£L CRUCE
DE RUTAS COMERCIALES) PARA EFECTUAR TRANSACCI1O-
NES Y TRATAR TODA CLASE DE ASUNTOS RELACIONADOS
CON SU INTERES. ESTUS LUGARES DE REUMION PUEDEN
SER CONSIDERADAS COMO LAS PRIMERAS ORGANIZACIO-
NES AUXIL.IARES DEL COMERCIO Y DE LAS ACTIVIDA--
DES RELACIONADAS EN UNA FORMA U OTRA CON EL MER
CADO.

LARGO TIEMPO HABRIA DE TRANSCURRIR, SIN EMBARGO
PARA LA APARICION DE LO QUE HOY &M DIA SE conO-
CE coMo "LA BOLSA DE VALORES”., EL CONCEPTO -~
"BOLSA” SURGE EN EL SIGLO XVI, CON LA APARICIOH
DE LOS VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS EN MASA Y -
CON EL SURGIMIENTO DE LAS PRIMERAS SOCIEDADES -
ANONIMAS DE IMPORTANCIA,

EN ESTAS NACIENTES ORGANIZACIONES EL COMERCIO -
DE MERCANCIA ES SUSTITUIDO DE MANERA PROGRESIVA
POR EL COMERCIO DE VALORES, ESTO ES, PCR TITU--
LOS REPRESENTATIVOS DE LA RIQUEZA SOCIAL.



LA PRIMERA BOLSA CON CARACTERISTICAS DEFINIDAS

ES LA DE LONDRES, QUE SE FUNDA EN 1570, A PAR--
TIR DE ELLA SE GENERALIZA ESTE TIPO DE INSTITU-
CIONES A LLA MAYOR PARTE DE L0OS PAISES EUROPEOS

Y DE AHT PASA A AMERICA., EN LA ACTUALIDAD SE --
PUEDE DECIR QUE EN TODOS LOS PAISES DE ECONOMIA
DE MERCADO EXISTE EN FORMA ORGANIZADA UNA O VA-
RIAS "BOLSA DE VALORES”.

LA BoLsA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. INI-
C10 sUS OPERACIONES EL 21 DE OCTUBRE DE 1895 --
CON EL NOMBRE DE “BOLSA DE VALORES DE MEXICO”,

EN EL ANO DE 1976 SE REALIZG LA FUSION DE LAS -
BOLSAS DE VALORES DE GUADALAJARA Y MONTERREY., -
CON LA DE MEXICO DANDO PASO A LA NUEVA DENOMINA
CION “BoLsA MEXICANA DE VALORES, S.A, DE C.V." I/

1/ "HIsTORIA DE LA BoLSA DE MEXico”
2 Tomos, EDICION DE tA B,M.V,
Lic. ALFREDO LAGUNILLA INARRITU



1.2,

PRINCIPALES CARACTERISTICAS

EN EL LENGUAJE COMON LA PALABRA ““BOLSA ES UTILL
ZADO CON DIVERSAS ACEPCIONES, ENTRE LAS GENERA-
LES PUEDEN SENALARSE:

A)

B)

c)

D)

EDIFICIO O LUGAR DONDE SE CONTRATAN CIERTOS
TIPOS DE OPERACIONES.

CONJUNTO DE OPERACIONES EN UN DIA DETERMINA
Do.

EL ESTADO DE LAS OPERACIONES BURSATILES (MO
VIMIENTOS A LA ALZA, A LA BAJA, ETC.

LA INSTITUCION DE LA BoLSA

[MAS QUE UNA DEFINICION DE “LA BOLSA” CONVIENE -
SENALAR ALGUNAS DE LAS CARACTERISTICAS MAS IM--
PORTANTES QUE LA CONFIGURAN COMO INSTITUCION,

A)

B)

ES UN MERCADO ORGANIZADC CORPORATIVAMENTE -
CON REGLAS Y PRECEPTOS GENERALMENTE SEVEROS.

POR LO GENERAL SE ESPECIFICA QUE PERSONAS -
ACTOAN POR CUENTA PROPIA Y CUALES POR CUEN-
TA DE TERCEROS, ESTOS OLTIMOS SE HALLAN --
AGRUPADOS CORPORATIVAMENTE CON SEVERAS MOR-
MAS DE ACTUACION,



¢) TIPICIDAD DE LOS NEGOCIOS. EL COMPRADOR O -
VENDEDOR ACEPTAN O RECHAZAN LA TRANSACCIONM
PROPUESTA PERO NO PUEDEN INFLUIR SOBRE LA -
FORMA EN QUE LA OPERACION SE PROPONE,

POR LLO QUE HACE A LAS OPERACIONES DE BOLSA:

A) SOLO SE CONSIDERAN COMO TALES, AQUELLAS QUE
ESTAN INTERVENIDAS POR UN MIEMBRO DE LA MIS
MA.

B) LAS OPERACIONES HAN DE AJUSTARSE A CIERTOS
REQUISITOS QUE AFECTAN TANTO A LA CONTRATA-
CION EN ST, COMO A sU LIQUIDACION,

c) LA RELACION CONTRACTUAL HA DE FORMULARSE DE
ACUERDO CON LO ESTABLECIDO EN LAS LEYES MER
CANTILES, REGLAMENTOS., ETC.

D) LAS OPERACIONES HAN DE PUBLICARSE DE ACUER-
DO CON DETERMINADAS FORMAL IDADES,

FORMACION OBJETIVA E IMPARCIAL DE LOS PRECIOS,
FIN OLTIMO DE LA MAXIMA IMPORTANCIA EN ESTE MER
CADO ORGANIZADO,

TODAS ESTAS CARACTERISTICAS, EN SU INTERACCION
CONDICIONAN, RIGEN Y CONFORMAN LO QUE SE CONOCE
coMO “MERCADO ACCIONARIO” BASE DE ACTUACION DE
LA BoLsA DE VALORES., INSTITUCION ESENCIAL EN --—
CUALQUIER SISTEMA FINANCIERO CON UN MINIMO DE -
DESARRCOLLO, QUE A SU VEZ FORMA UNO DE LOS SECTQ
RES BASICOS DE LA ECONOMIA..



IT. LA BOLSA Y EL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL

I1.1.

DEFINICION
POR SISTEMA FINANCIERO SE ENTIENDE "EL CONJUNTO
ORGANICO DE INSTITUCIONES QUE GENERA, RECOGEN.

ADMINISTRAN Y DIRIGEN, TANTO EL AHORRO COMO LA

INVERSION, DENTRO DE UNA UNIDAD POLITICA-ECONG-
MICA”,

SUBSECTORES

EL SECTOR FINANCIERO PUEDE A SU VEZ SER DIVIDI-
DO EN DOS SUBSECTORES:

A) MERCADO DE DINERO

B) MERCADO DE CAPITALES

SIGUIENDO UN CRITERIO GENERAL SE PUEDEN DEFINIR
DE LA SIGUIENTE FORMA:

MeERcADO DE DINERQ

Es LA ACTIVIDAD CREDITICIA QUE TIENE LUGAR EN -~
UN PLAZO MENOR A UN ANO, ES EL PUNTO DE CONCU--
RRENCIA DONDE SE DEPOSITAN FONDOS PROVENIENTES

DEL INGRESO POR BREVE PERIODO, EN ESPERA DE SER
GASTADOS Y DONDE SE DEMANDAN FONDOS PARA SER -~
DESTINADOS A LA ADQUISICION DE BIENES DE CONSU-
MO,



[NIERCADO DE CAPITALES

CONSECUENTEMENTE ES EL QUE TIENE UNA VIGENCIA -
MAYOR Y LOS FONDOS PROVIENEN DEL AHORRO DE LAS
PERSONAS, EMPRESAS Y GOBIERNOS, Y DE DEMANDAN--
TES QUE LLO SOLICITAN PARA DESTINARLOS A LA FOR-
MACION DE CAPITAL FIJO.

COMO PUEDE COMPROBARSE, LA FROWTERA ENTRE LOS -
DOS MERCADOS ES BASTANTE TENUE Y EL UNICO CRITE
RIO DE DIFERENCIA Es EL TIEMPO DE VIGENCIA DEL
CREDITO CONCEDIDO U OBTENIDO,



IT.3. PRINCIPALES ORGANISMOS DEL SISTEMA

A) LA SEcCRETARIA DE_HACIENDA Y CrEDITO PUOBLICO

Es LA SUPREMA AUTORIDAD EN LA PCLITICA MONE
TARIA Y CREDITICIA, ES EL ORGANISMO DEL GO-
BIERNO FEDERAL QUE REGULA TODA LA ACTIVIDAD
FISCAL Y FIMANCIERA DEL PAIS, ADEMAS VIGILA
EL MANEJO DE LAS SOCIEDADES NACIGNALES DE -
CREDITO, DE LA COoMISIGN NACIONAL DE VALORES,
DE LA COMISION NACIONAL BAMCARIA Y DE SEGU-
ROS Y DEL BANCO DE MEXICO.

B) BaANCO DE [IEXICO

ES ESTABLECIDO EN SEPTIEMBRE DE 1925 vy DEN-
TRO DE SUS FUNCIONES SE COMOCEN:

1.- REGULAR EL VOLUMEN DE MONEDA EN CIRCULA
CION Y ADMINISTRAR LAS TRANSACCIONES -~
BANCARIAS.

2.~ ESTABLECER LOS REQUISITOS DE ENCAJE LE-
GAL (SE MODIFICO Y SE VERA MAS ADELAN--
TE) DEL SISTEMA BANCARIO,

3.~ REVISAR LLAS RESOLUCIONES DE LA COMISIOGN
NACIONAL BANCARIA Y DE SEGUROS,

4,- ACTUAR COMO AGENTE DEL GOBIERNO EN RELA
CION A LA DEUDA POBLICA,



c)

5.~ *ACTUAR COMO AGENTE EN COLOCACION DE --
CERTIFICADOS DE LA TESORERIA (CETES)

6.- *"FUNGIR cOMO CAMARA DE COMPENSACION EN-
TRE LAS INSTITUCIONES DE CREDITO.

7.- *VIGILAR EL CREDITO QUE DAN O REALICEN
LAS CASAS DE BoLsA.

ES UN ORGANISMO POBLICO DESCENTRALIZADO CON
PERSONALIDAD JURIDICA Y PATRIMONIO PUBLICO.
SU ADMINISTRACION ESTA COMPUESTA POR LA JuM
TA DE GOBIERNO Y UN DIRECTOR GENERAL., QUIEN
SERA DESIGNADO POR EL PRESIDENTE DE LA REPQO
BLICA.

LOS ORDENAMIENTOS QUE RIGEN A LA INSTITU---
CION SON LOS ORGANISMOS DEL BANCO DE MEXICO.
SU REGLAMENTO INTERIOR Y PROPIOS ESTATUTOS.

CoMisION NACIONAL DE VALORES

A ESTE ORGANISMO SE LE PUEDE DEFINIR EN BA-
SE A LA LEY DEL MERCADO DE VALORES Y A SUS
PROPIAS DISPOSICIONES REGLAMENTARIAS COMO ~
EL REGULADOR Y PROMOTOR DEL MERCADO DE VALQ
RES.

SUS FUNCIONES ENTRE OTRAS SON:

1.~ LA INSPECCIOGN Y VIGILANCIA DEL FUNCIONA
MIENTO DE LOS AGENTES Y BOLSA DE VALO--
RES.

* FUNCIONES QUE LO LIGAN AL MERCADO DE

\/ Al NDCC



INSPECCIONAR Y VIGILAR A LOS EMISORES -
DE VALORES INSCRITOS EN EL REGISTRO NA-
CIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS.

DICTAR MEDIDAS DE CARACTER GENERAL A --
LOS AGENTES Y BoOLsSA DE VALORES, PARA -~
QUE AJUSTEN SUS OPERACIONES A LA LEY -—-
DEL [MERCADO DE VALORES Y A SUS DISPOSI-
CIONES REGLAMENTARIAS, AS[ COMO A SANOS
USOS 0 PRACTICAS DEL MERCADO,

ORDENAR LA SUSPENSION DE LAS COTIZACIO-
NES DE VALORES., CUANDOC EN SU MERCADO --
EXISTAM CONDICIONES DESORDENADAS.

INTERVENIR ADMINISTRATIVAMENTE A LOS --
AGENTES Y BOLSAS DE VALORES CON OBJETO

DE SUSPENDER., NORMALIZAR O RESOLVER OPE
RACIONES QUE PONGAN EN PELIGRO SU SOL--
VENCIA; ESTABILIDAD O LIQUIDEZ.

ORDENAR LA SUSPENSION DE OPERACIONES E
INTERVENIR ADMINISTRATIVAMENTE A LAS -~
PERSONAS 0 EMPRESAS QUE SIN LA AUTORIZA
CION CORRESPONDIENTE REALICEN OPERACIO-
NES DE INTERMEDIACION.

INSPECCIONAR Y VIGILAR EL FUNCIONAMIEN-
TO DEL INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VA
LORES, HACER PUBLICACIONES SOBRE EL MER
CADO DE VALORES, SER ORGANO DE CONSULTA
DEL GOBIERNO FEDERAL Y DE LOS ORGANIS--
MOS DESCENTRALIZADOS EN MATERIA DE VALO
RES.



EN CUANTO A SU ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL, -
LA COMISION NACIONAL DE VALORES, CUENTA CON
TRES ORGANOS A SABER:

1.- LA JUNTA DE GOBIERNO QUE ESTARA INTEGRA

DA POR ONCE VOCALES:

TRES DESIGHNADOS POR LA SECRETARIA DE

HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,

UNO DESIGNADO POR LA SECRETARIA DE PA
TRIMONIO Y FOMENTO IMDUSTRIAL,

UNO DESIGNADO POR LA SECRETARIA DE Cg
MERCIO, ‘

UNO DESIGMNADO POR EL BANCO DE MEXICO.
SNC.

UNO DESIGNADO POR LA COMISION NAGCIO--
NAL BANCARIA Y DE SEGUROS.

TRES DESIGNADOS POR LA SECRETARIA DE
HACIENDA Y CREDITO PUBLICO QUE NO —~--
SEAN FUNCIONARIOS O EMPLEADOS DE LAS
INSTITUCIONES ANTES MENCIONADAS.

PRESIDENTE DE LA COMISIGN., EL QUE SERA

DESIGNADO POR LA SECRETARIA DE HACIENDA
Y CREDITC PUBLICO, Y QUE ES UNO DE LOS

VOCALES DE LA JUNTA DE GOBIERNO,

10
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3.- COMITE CONSULTIVO QUE ESTARA INTEGRADO
POR EL NUOMERO DE MIEMBROS QUE DETERMINE
LA COMISION NACIONAL DE VALORES. EN TO-
DO CASO DICHO COMITE CONTARA CON SEIS -
MIEMBROS DESIGNADOS DE LA SIGUIENTE FOR ,
MA:

- UN MIEMBRO NOMBRADO CONJUNTAMENTE POR
LAS BOLSAS DE VALORES DEL PAls,

- UN MIEMBRO DESIGNADO POR LA ASOCIA--
CION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA.

- UN MIEMBRO DESIGNADO POR LA ASOCIA--
CION [MEXICANA DE BANQUEROS.

~ UNO DESIGNADO POR LA
~ UNO DESIGNADO POR LA

- UN MIEMBRO DESIGNADO POR LA ASOCIA---
CION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SE-
GUROS.

EL PRESIDENTE DE tA COMISION, LO SERA -
TAMBIEN DEL ComiTE CONSULTIVO.

- LA LLEY DEL MERCADO DE VALORES CONTEM-
PLA A LA COMISION NACIONAL DE VALORES,
COMO EL ORGANISMO ENCARGADO DE REGU--
LAR, VIGILAR Y PROMOVER EL MERCADO DE
VALORES,
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ComisIiON NAcionNAL BANCARIA Y DE_SEGUROS

CREADA EN ENERO DE 1925 POR DECRETO PRESI--
DENCIAL, DEPENDE DIRECTAMENTE DE LA SECRETA
RiA DE HACIENDA Y CREDITO PORLICO, INCORPO-

RADA A LA MISMA PERO DOTADA DE SUFICIENTE -
AUTONOMIA,

SUS FUNCIONES SON:

1.- INSPECCIONAR Y VIGILAR

1

LAS INSTITUCIONES DE CREDITO
ORGANISMOS AUXILIARES
INSTITUCIONES DE FINANZAS
INSTITUCIONES DE SEGUROS
ORGANOS DE FONDOS DE VIVIENDA

1

PARA LO CUAL SE LE ATRIBUYEN LAS MAS AMPLIAS
FACULTADES PARA INVESTIGAR LA SITUACION FI-
NANCIERA Y LEGAL,

2.~ INTERVENIR EN LA FORMACION DE LOS REGLA
MENTOS A QUE REFIEREN LAS LEYES EM MATE
RIA DE BANCOS, SEGUROS Y FINANZAS,

3.,- ACTUAR COMO CUERPO DE CONSULTA DE LA SE
CRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO POBLICO.

U4,- PRESENTAR A LA MISMA SECRETARTIA DE HA--
CIENDA Y AL BANCO DE MEXICO, LAS SUGES-
TIONES., NOCIONES Y PONENCIAS RELATIVAS
AL REGIMEN BANCARIO,



E)

5.- COADYUVAR DENTRO DE SUS FUNCIOMES EN LA
POLITICA DE REGULACION MONETARIA QUE --
COMPETE AL BANCO DE MEXico.

6.- INTERVENIR EN LA EMISION DE BILLETES DE
TITULOS, VALORES EMITIDOS POR O CON IN-
TERVENCION DE INSTITUCIONES DE CREDITO.
EN LOS SORTEOS DE LOS MISMOS.

7.~ FORMAR Y PUBLICAR LAS ESTADISTICAS BAN-
CARIAS Y DE SEGURDOS, OTORGAR CONCESIO--
NES PARA UNIONES DE CREDITO.

8.- INTERVENIR EN MATERIA FISCAL EN LOS AS-
PECTOS QUE LAS LEYES LE ATRIBUYEN.

9.- VIGILAR EL CUMPLIMIENTO DE LA LEY DE --
TRABAJO,

NACIONAL FINANCIERA, SNC

ESTE ORGANISMO ESTA INTERNAMENTE LIGADO A -
LA ESTRUCTURA FINANCIERA CREDITICIA INTERNA
CIONAL Y AL AMBITO BURSATIL,

ESTABLECIDA EN 1934, SUS FUNCIONES SON:

1l.- ORGANIZAR, TRANSFORMAR Y ADMINISTRAR TQ
DA CLASE DE EMPRESAS E INVERTIR EN ~--
ELLAS.,

2.- SUMINISTRAR PRESTAMOS A MEDIANO Y LARGO
PLAZO.

13



F)

3.- ACTUAR COMO AGENTE FINANCIERO DEL GO--
BIERNO.

4,- ¥EMITIR CERTIFICADOS DE PARTICIPACION.

5.~ "ESTABLECER UN AUTENTICO MERCADO DE VA-
L.LORES,

6.~ *PARTICIPAR EN LA EMISIOGN DE ACCIONES,-
BONOS Y OBLIGACIONES.

7.- *AcTOA COMO PROMOTORA DEL MERCADO DE VA
LORES, A FIN DE CANALIZAR RECURSOS.

8.- *REALIZAR LAS OPERACIONES DE BANCA. DE
DEPGSITO, DE AHORRC Y DE CREDITO HIPOTE
CARIO,

BoLsA MEXICANA DE VAILORES, S.A. DE C.V.
(B.M.V.,)

INICIA SUS OPERACIONES EL 21 DE OCTUBRE DE

1985, A PESAR DE QUE SE INWICIA EN ESTE AfO,
NO SE PUEDE HABLAR DE SU VERDADERO MERCADO

DE VALORES SINO HASTA EL PERIODO QUE VA DE

1925, ANO DE LA FUNDACION DEL BANCO DE MEXI
co Y 1934 ANO EN QUE SE FUNDA NACIONAL FJ--
NANCIERA, EXITO QUE VIENE A DAR LAS BASES -
DE LA ACTUAL BOLSA DE VALORES,

DENTRO DE LAS PRINCIPALES FUNCIONES QUE DE~
SARROLLA LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.
DE C.V., ESTAN LAS SIGUIENTES:

PPy

* FUNCIONES QUE LA LIGAN AL MERCADO DE VALD
RES.

14



PoR_sus FUNCIONES

(ART., 29.) LEY DEL. MERCADO_DE VALORES

POR

LAs BOLSAS DE VALORES, TIENEN --
OBJETO FACILITAR LAS TRANSACCIONES CON

VALORES Y PROCURAR EL DESARROLLGC DEL MERCA-
DO A TRAVES DE LAS ACTIVIDADES SIGUIENTES:

1.,-

ESTABLECER LOCALES, INSTALACIOMES Y ME-

CANISMOS QUE FACILITEN OPERACIONES GFER
TA Y DEMANDA.

MANTENER A LA DISPOSICION DEL POBLICO -
LA INFORMACION SOBRE LDS VALORES INSCRI

TOS EN BOLSA, SUS EMISORAS Y LAS OPERA-
CIONES REAL1ZADAS.

HACER PUBLICACIONES EN REFERENCIA A LO
ANTERIOR.

VELAR POR EL ESTRICTO APEGO DE LAS ACTL
VIDADES DE SUS SOCIOS O LAS DISPOSICIO-
NES QUE LES SEAN APLICABLES,

CERTIFICAR LAS COTIZACIONES EN BOLSA.

REAL1ZAR ACTIVIDADES ANALOGAS 0O COMPLE-
MENTARIAS QUE AUTORIZA LA SECRETARIA DE
HACIENDA Y CREDITO POUBLICO, O YENDO A -
LA CoMIsION NACIONAL DE VALORES,

15



(ART. 30) LEY DEL MERCADO DE VALORES

PARA LA OPERACION DE BOLSAS DE -
VALORES SE REGUIERE CONCESION, LA CUAL SERA

OTORGADA DISCRETAMENTE POR LA SECRETARIA DE’

HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, O YENDO AL BAN-
CO DE MEXICO Y A LA COMISION NACIONAL DE VA
LLORES. EL. OTORSAMIENTO DE LA CONCESION SE -
RESOLVERA EN ATENCION AL MEJOR DESARROLLO Y
POSIBILIDADES DEL MERCADO, SIN QUE PUEDA AU
TORIZARSE Ei. ESTABLECIMIENTO DE MAS DE UNA
BOLSA EN CADA PLAZA.

EL ACTA CONSTITUTIVA Y LOS ESTA-
TUTOS DE LAS BOLSAS, ASI COMO SUS MODIFICA-
CIONES, DEBERAN SOMETERSE A LA PREVIA APRG-
BACION DE LA SECRETARIA DE HACIENDA ¥ CREDL
TOo PUBLICO Y UNA VEZ OBTENIDA DICHA APROBA-
CION, PODRAN SER INSCRITOS EN EL REGISTRO -
POBLICO DE COMERCIO., SIN QUE SEA PRECISO -~
MANDAMIENTO JUDICIAL,

(ART. 31) Ley DeEL MERCADD DE VALORES

LAS BOLSAS DE VALORES DEBERAN ~--
CONSTITUIRSE SON SUJECION A LA LEY FEDERAL
DE SOCIEDADES MERCANTILES, SOCIEDADES ANONIL
MAS DE CAPITAL VARIABLE.

LA 33) 1ey DEL_MERCADO DE_VALORES

PARA QUE LOS VALORES PUEDAN SER
OPERADOS EN BOLSA SE REQUERIRA:
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1.- QUE ESTEN INSCRITOS EN EL. REGISTRO NA=--
CIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS.

2.~ QUE CUMPLAN CON LOS REQUISITOS DEL RE--
GLAMENTO INTERIOR DE LA BOLSA.

3.~ QUE LA EMISORA SOLICITE ESTA INSCRIP---
CION.

(ART. 35) LEY DEL MERCADO DE VALORES

LAS BOLSAS DE VALORES ESTAN FA--
CULTADAS PARA SUSPENDER LA COTIZACION DE vA
LORES CUANDO SE PRODUZCAN CONDICIONES DESOR
DENADAS,

(ART. 37) LEY DEL MERCADO DE_VALORES

CADA BOLSA DEBERA TENER SU REGLA
MENTO INTERIOR.

(ART. 38) LEY DEL MERCADO DE VALORES

LA COMISION NACIONAL DE VALORES,
PODRA ORDENAR LA INTERVENCION ADMINISTRATI-
VA DE LAS BOLSAs DE VALORES,
SU ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL ESTA COMPUESTA
DE LA SIGUIENTE MANERA:

(FIGURA 1)
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G)

DENTRO DE LOS ORDENAMIENTOS ESTAN EL REGLA-
MENTO INTERIOR DE LA BOLSA MEXICANA DE VALO
RES Y LAS DISPOSICIONES DE LA COMISION NA--
CIONAL DE VALORES.

CoMO APOYO A ESTAS INSTITUCIONES EXISTEN OR
GANISMOS QUE LAS AUXILIAN PARA EL. MEJOR DE-
SARROLLO DE SUS ACTIVIDADES. A CONTINUACION
SE MENCIONAN ALGUNOS DE EsST0S, ASI COMO sus
PRINCIPALES FUNCIONES:

1.~ ORGANISMOS AUXILIARES
2.- BaNco CENTRAL DE DATOsS

ES UN SISTEMA DE COMPUTO IMSTALADO EN -
LAS CASAS DE BOLSA, EL INSTITUTO PARA -
EL DEPOSITO DE VALORES., COMISION NACIO-
NAL DE VALORES LA SECRETARIA DE HACIEN-
DA Y CREDITO POBLICO Y QUE PROPORCIONA
INFORMACION DIRECTAMENTE DE LA BOLSA DE
VALORES.

ENTRE OTROS SERVICIOS QUE DA, PROPORCIONA -
INFORMACION FINANCIERA, DIRECTORIO Y DATOS
OPERACIONALES.,

INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES
CINDEVAL)

EL 18 DE ABRIL DE 1978, ES CREADO POR EL GO
BIERNO FEDERAL PARA APOYAR EL SISTEMA FINAN
CIERO MEXICANO, MEDIANTE LA CONSTITUCION Y

OPERACION DE UN DEPOSITO CENTRALIZADO DE VA
LORES QUE FACILITEN LA GUARDA, TRANSFEREN--
CIA, COMPENSACION, LIQUIDACION Y ADMINISTRA
CI6N DE LOS TITULOS.
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H)

PRINCIPALES SERVICIOS:

1.- CUSTODIA DE VALORES

2.~ COMPENSACION

3.- LIQUIDACION DE TRANSFERENCIAS Y SPLITS
4,~ ADMINISTRACION DE VALORES

- COBRO DE DIVIDENDOS

- EJERCICIO SUSCRIPCION

~ EJERCICIO CAPITALIZACION
- COBRO DE INTERESES

~ EJERCICIO SFLITS

- EJERCICIO CANJES

- CONSTANCIAS

INSTITUTO MEXICANO DEL [IERCADO DE CAPITALES,
A.C,

ES CONSTITUIDO EL 22 DE JULIO DE 1980, CREA
DO POR LA BoLsA MEXICANA DE VALORES, S.A, -
DE C.V., Y DEPENDE DE LAS CASAS DE BOLSA, -
SUS OBJETIVOS SON:

1.~ DESARROLLAR Y DIFUNDIR EL CONOCIMIENTO
DEL MERCADO DE VALORES Y EN ESPECIAL -~
DEL MERCADO DE CAPITALES.

2.~ PROMOVER, DIRECTA O INDIRECTAMENTE LA -
FORMACION Y APROVECHAMIENTO DE RECURS0S
HUMANOS ,

3.~ CAPACITAR A LAS PERSONAS QUE PRESTAN --
SERVICIOS EN CUESTIONES RELLACIONADAS EN
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EL MERCADO DE CAPITALES Y ORGANIZAR.,
PROMOVER, DIRECTA O INDIRECTAMENTE -
CURSQS, SEMINARIOS Y CONFERENCIAS.,

Fonpo DE CONTINGENCIA

0BJETIVO.~ PROTEGER A LOS INVERSIONISTAS
CONTRA LA CONTINGENCIA DE SUFRIR UN MENOS-
CABO PATRIMONIAL.

Es creADc POR LA BoLsa MexicANA DE VALORES
AGENTES Y Casas DE BoLsA, MONTO ACTUAL DE-
$500'000.,000.00

Asociacidn Mexicana DE Casas pe Botsa. A.C.

OBJETIVO.— PROMOVER EL DESARROLLO Y SANO
DE LA ACTIVIDAD DE INTERMEDIACION EN EL -
MERCADO DE VALORES,

FINALIDADES.- ESTUDIAR LA LEGISLACION BAN
CARIA EN MATERIA DE VALORES.

1.- FOMENTAR Y ESTRECHAR LAS RELACIONES -~
ENTRE LAS EMPRESAS QUE INTEGRAN LA -
Asociacidon. (Casas DE Bousa)

2.- ESTUDIAR Y PROMOVER MEDIDAS DE AUTO -
REGULACION,

3.- REPRESENTAR Y PROMOVER LOS INTERESES
DE LOS ASOCIADOS.,



K)

ACADEMIA DE DERECHO BURSATIL, A.C,

OBJETIVO.- PUGNAR POR LA IMPLANTACION EN --
LAS ESCUELAS DE ESTUDIOS SUPERIORES Y FACUL
TADES DE LA REPOBLICA MEXICANA DE LA CATE--
DRA DE DERECHO BURSATIL.
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MERCADO DE VALORES

Es EL MECANISMO QUE POR CUALQUIER MEDIO PONE EN CON-
TACTO LA OFERTA Y LA DEMANDA Y ES A TRAVES DEL CuAaL
SE EMITEN, COLOCAN Y DISTRIBUYEN LOS VALORES: O SEA
T{TULOS DE CREDITO QUE SE EMITEN EN SERIE O EN MASA
PERFECTAMENTE HOMOGENEOS Y QUE POR SUS CARACTERISTI-
CAS ESPECIALES SON SUSCEPTIBLES DE OFERTA Y DEMANDA.

EL MERCADO DE VALORES SE DIVIDE EN DOS SECTORES QUE
PRESENTAN CARACTERISTICAS Y FUNCIONES DIFERENTES.

1> EL MERCADO PRIMARIO O DISTRIBUCIGN ORIGINAL.

SU FUNCION ES PERMITIR LA EMISION Y DISTRIBU -
CION DE VALORES RECIEN EMITIDOS. QUE CONTRIBU -
YEN A LA CAPTACION DE RECURSOS PARA UNA EMPRESA.
TAMBIEN SE INTERPRETA COMO COLOCACION DIRECTA —
DE AMPLIACIONES DE CAPITAL HACIA NUEVOS INVER -
SIONISTAS, MEDIANTE OFERTA PUBLICA QUE DEBE SER
AUTORIZADA POR LA CoMisiON NAcioNaL DE VALORES.

2) EL MERCADO SECUNDARIO O DISTRIBUCION SECUNDARIA,

Es EN EL QUE SE LLEVAN A CABO LAS TRANSACCIONES
BURSATILES CON VALORES YA EMITIDOS QUE SE EN -
CUENTRAN EN CIRCULACION, ES EL MERCADO CAPITA -
LISTA EN SU CONJUNTO Y LA BoLsa MexicanAa pe Va-
LORES, FESTE MERCADO ES EL QUE DA LIQUIDEZ A -
OFERENTES Y DEMANDANTES DE LOS VALORES.

SIN EMBARGO EXISTE UNA ESTRECHA RELACION ENTRE LOS
MERCADOS DE VALORES YA EXISTENTES —TRANSACCIONES -
BURSATILES~ Y LA POSIBILIDAD DE NUEVAS INVERSIONES
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ESE MERCADO. YA QUE SI ESTE MERCADO SECUNDARIO DE -
YALORES VIEJOS ATRAVIESA UN MOMENTO DE AUGE., ES SEGURO
QUE LAS NUEVAS EMISIONES TENDRAN BUENA ACOGIDA.

ToDA TRANSACCION BURSATIL, ES POR S1 MISMA, NO FINAN —-
c{A NUEVAS INVERSIONES YA QUE LA INVERSION REPRESENTA--
DA POR EL VALOR NEGOCIADO YA ESTA FINANCIADO, ToDO -
QUEDA REDUCIDO A UN CAMBIO EN LA TITULARIDAD DE LA TE--

NENCIA DEL VALOR NEGOCIADO Y DEL IMPORTE DE LA TRANSAC
Ci6N,

SIN EMBARGO., EN LA MEDIDA QUE LA BOLSA ES UN AUTENTICO
MERCADO. LA CRECIENTE DEMANDA DEL PUBLICO SOLO PUEDE --
SER SATISFECHA MEDIANTE EMISIONES NUEVAS DE VALORES. -—
S1 A ESTO SE INCLUYE EL HECHO DE QUE CUANDO UNA EMPRESA
SOLICITA NUEVAS INVERSIONES ESTO ES CAPTADO COMD SIGNO-
DE UNA CRECIENTE ACTIVIDAD ECONOMICA., PODEMOS VALORAR--
LA FUNCION UNICA E INESTIMABLE. YA QUE TRASPASA ACTIVOS
LiQUIDOS DISPONIBILIDAD EN EFECTIVO DE LOS NUEVOS SUS -~

CRIPTORES, HACIA LA INVERSION EN ACTIVOS FiJOS DE SUS
NEGOCIOS Y EMPRESAS.

APARTE DE ESTA FUNCION QUE CUMPLE LA BOLSA. TAMBIEN -
OBSERVAMOS QUE EN ELLA SE MANIFIESTAN CONCEPTOS TAN IM-
PORTANTES COMC EL LLAMADO “Costo DE QOPORTUNIDAD",

Por "Costo DE OPORTUNIDAD” SE ENTIENDE EL RENDIMIENTO
QUE OBTIENE UN INVERSIONISTA POR SU INVERSION EN BoLsa.
O VISTO POR EL LADO INVERSO, EL COSTD QUE POR EL FINAN-
CIAMIENTO OBTENIDG DEBERA PAGAR EL EMPRESARIO. AL SUBIR
LOS PREC10S EN LA BoiLsa. pisminufrR €L vaLor DeEL "CosTo
peE OPORTUNIDAD” Y SEA BARATO EL DINERO. AL BAJAR LA -~
BOLSA OCURRE EL FENOMENG CONTRARIO,




EN LA FIGURA NO., 2 SE MUESTRA LA COMPOSICION DEL MER

CADO FINANCIERO Y LA UBICACION DEL MERCADO DE VALO--

RES.

II1.1.

ANTECEDENTES

A FINES DE LA DECADA DE LOS 50' ¥ COMO RE--
SULTADO DEL AUGE DE LAS FINANZAS, EMPIEZA A
COBRAR ESPECIAL IMPORTANCIA LA EMISION DE -

VALORES DE RENTA FIJA, QUE OFRECTAN ATRACTL

VOS INTERESES Y CONTABAN CON LA CONFIANZA -~
DEL PUOBLICO INVERSIONISTA. LA DECADA DE LOS
60’ SERA TESTIGO DEL AUGE DE ESTE TIPO DE -
VALORES QUE PRACTICAMENTE MONOPOLIZAN LA AC
TIVIDAD DE LA BOLSA,

L.0S BONOS FINANCIEROS OCUPAN CON MUCHO, EL
PAPEL. DE INSTRUMENTO PRIMORDIAL DEL MERCADO
DE CAPITALES, ASIMISMO LAS DEDULAS Y BONOS
HIPOTECARIOS LOGRAN COBRAR IMPORTANCIA AUN
CUANDO NO LOGRAN EL AUGE QUE OBTUVIERON LOS
BONOS FINANCIEROS; POR LO QUE HACE AL MERCA
DO DE RENTA VARIABLE HA TENIDO UN ESCASO DE
SARROLLO POR VARIOS MOTIVOS, ENTRE LOS QUE
DESTACAN EL QUE LA MISMA ESTRUCTURA INDUS—-
TRIAL DEL PAIS CON. PREDOMINIO DE EMPRESAS -
DE TIPO FAMILIAR, HA IMPEDIDO QUE EL NOMERO
DE EMISORES CREZCA ACORDE AL DESARROLLO DE
LA INDUSTRIA.

SERA HASTA MEDIADOS DE LOS 50', CON LA PENE
TRACION DE CAPITAL EXTRANJERO Y CON EL ESTA
BLECIMIENTO DE NUEVAS UNIDADES INDUSTRIALES
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COMPOSICION DEL MERCADO FINANCIERO
Y UBICACION DEL MERCADC DE VALORES
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~
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a -

MERCADO DE VALORES

Bolsa de Valores




INTEGRANTES DEL MERCADO DE VALORES
CASAS Y AGENTES DE BOLSA ( OPERADORES, REPRESENTANTES, ASESORES)
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QUE REQUIERAN DE MAYORES INVERSIONES Y MAS

Y MEJOR TECNOLOGIA QUE LAS EMPRESAS INDUS--
TRIALES Y DE SERVICIOS QUE EMPIECEN A CONSI
DERAR EL MERCADO DE VALORES COMG UNA ALTER-
NATIVA VIABLE PARA SU FINAMNCIAMIENTO. QUIZA
EL FACTOR QUE MAS INCIDIO PARA EMFRENTAR EL
MERCADO DE VALORES DE RENTA VARIABLE, FUE -
EL DESCONOCIMIENTO POR PARTE DE LOS EMPRESA
RI0OS DE LAS VENTAJAS QUE LAS EMPRESAS ----—
"ABIERTAS"” OFRECEN Y TAMBIEN LAS FACULTADES
PARA REGISTRARSE EN LA BOLSA DE VALORES Y -
POR TANTO EL TENER QUE HACER PUBLICOS LOS -
ESTADOS FINANCIEROS DE LA EMPRESA MEXICANA,
ESTE APARECIA COMO ALGO POCO MENOS QUE INA-
CEPTABLE.

POR EL LADO DE 1.OS INVERSIONISTAS, EXISTIA

TAMBIEN EL DESCONOCIMIENTO CASI TOTAL DE LA
BOLSA Y SE CONSIDERA ESTA COMO UNA VERDADE-
RA LOTERIA, EN QUE LA MAYORIA PERDIA Y sOLO
LOS “ESPECIALISTAS” PODIAN “UUGAR” Y GANAR.
ESTE FACTOR PSICOLOGICO AUNADO AL BAJO REN-
DIMIENTO QUE OFRECTAN LOS VALORES DE RENTA

VARIABLE EN COMPARACION A LOS DE RENTA FIJA
Y AL NOMERO ESCASO DE POSIBILIDADES DE ELEC
CION “AUYENTO POR MUCHOS ANOS A NUMEROSO PO
BLICO QUE PODRIA HABER CONCURRIDO A LA BOL-
SA”.

CoN TODO LO ANTERIOR SE ENUMERAN LOS PRINCIL
PALES FACTORES QUE A JUICIO HA INCIDIDO NE-~

GATIVAMENTE SOBRE EL MERCADO DE RENTA VARIA
BLE:
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A)

B)

c)

EL REGIMEN LEGAL DE LOS VALORES DE REN-
TA FIJA QUE LES OTORGA LIQUIDEZ TOTAL,-
CONVIRTIENDOLOS ASI EN CASI-DINERO, AU-
NADO A LAS ALTAS TASAS DE INTERES QUE -
OFRECEN, LO QUE LES OTORGA VENTAJAS EVL
DENTES FRENTE A LAS DE RENTA VARIABLE.
PUEDE AFIRMARSE QUE EN BUENA MEDIDA LA
LIQUIDEZ EXTREMA DE LOS INSTRUMENTOS DE
CAPTACION ORIGING LA DISTORCION EXPERI-
MENTADA POR EL SISTEMA FINANCIERO MEXI-
CANO A PARTIR DE LOS Aflos 707,

EL LIMITADO ABANICO DE OPCIONES QUE ~---
OFRECE EL MERCADO DE REMTA VARIABLE., --
QUE EXPERIMENTA UN RAQUITICO CRECIMIEN-
TO REAL -NUEVAS EMISIONES- Y SE BASA AN
TE TODO EN LA NEGOCIACION DE LOS YA ~---
EXISTENTES, ESTO LIMITA LA FUNCION PRI-
MORDIAL DE LA BOLSA COMO MECANISMO DE -
TRASLACION DEL AHORRO HACIA LA INVER---
SION PRODUCTIVA Y LE CONFIERE EL CARAC-
TER ALTAMENTE ESPECULATIVO QUE HASTA LA
FECHA PRESENTA.

EL DESCONOCIMIENTO., POR FALTA DE UNA --
ADECUADA INFORMACION Y PROMOC1ON, DE --
LAS BONDADES QUE PRESENTA UN MERCADO --
ACCIONARIO FUERTE Y APOYADO POR EL CRE-
CIMIENTO REAL DEL REPARTO PRODUCTIVO —-
DEL PAIs., EL CRECIMIENTO DEL MERCADO DE
RENTA VARIABLE DEBE SER SUSTENTADO POR

EL CRECIMIENTO REAL DE LA RIQUEZA GENE-
RADA POR LOS SECTORES PRODUCTIVOS, LO -
CUAL REDUNDARA A SU VEZ EN UN IMPORTE -
DINAMIZADOR DEL MERCADO ACCIONARIO., EN
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OLTIMA INSTANCIA ES EL CRECIMIENTO DE LAS -
EMPRESAS Y SUS NECESIDADES DE FINANCIAMIEN-
TO LO QUE DA CARACTER AL MERCADO.

CABE SENALAR QUE DE ACUERDO A DECLARACIONES
DE ALTOS FUNCIONARIOS DEL ACTUAL GOBIERNO,-
ES POLITICA EXPRESA DE ESTE, EL PROMOVER Y
DESARROLLAR EL MERCADO DE VALORES, PARA LO
CUAL SE HAN EMPEZADO A IMPLEMENTAR UNA SE--
RIE DE POLITICAS MONETARIAS Y FINANCIERAS -
QUE TIENEN COMO OBJETIVO CENTRAL DISMINUIR
LA ALTA LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO A ~
FIN DE CANALIZAR EL AHORRO HACIA INSTRUMEN-
TOS DE LARGO PLAZO MERCADO DE CAPITALES QUE
PERMITAN CONTAR CON LOS RECURSOS QUE EiL. DE-
SARROLLO DE LA ECONOMIA MEXICANA REQUIERE.

PERSPECTIVAS DEL MERCADO DE VALORES

EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO ESTA EN PLE-
NA EVOLUCION, LOS CAMBIOS QUE SE HAN PRESEN
TADO ESTAN ORIENTADOS A FORTALECER SU ES---
TRUCTURA Y A DARLE LA FLEXIBILIDAD QUE RE--
QUIERE PARA QUE SIGA SIENDO COMO HASTA AHO-
RA UN FACTOR IMPORTANTE EN EL PROCESO DE DE
SARROLLO QUE DEBE TENER EL PAIS. LA BANCA -
HA SIDO HASTA AHORA LA ESPINA DORSAL DE ToO-
DO NUESTRO SISTEMA, SIN EMBARGO, YA SE ES--
TAN DESARROLLANDO OTRAS FUENTES ALTERNAS DE
LA POSICION DE LAS INSTITUCIONES FINANCIE--
RAS SINO POR EL CONTRARIO, EXISTIRAN MECA--
NISMOS Y PROCEDIMIENTOS QUE COMPLEMENTARAN

SU ADECUADO FUNCIONAMIENTO, UNA PRUEBA IM--
PORTANTE DE ESTE PROCESO SON LOS CERTIFICA-
pos DE LA TESORERIA DE LLA FEDERACION, QUE -



ESTABLECEN UNA SANA DIFERENCIA ENTRE EL MER
CADO DE DINERO Y EL DE CAPITALES.

EL MERCADO DE RENTA VARIABLE, ESTA LLAMADO

A JUGAR UN IMPORTANTE PAPEL EN EL DESARRO--
LLO DE CAPITALES EN MEXICOQ, PUES S1 BIEN EN
SU REQUERIMIENTO NECESARIO DENTRO DEL MARCO
DE CRECIMIENTO DEL PAIS, EXISTE UNA ACTITUD
DEFINIDA POR PARTE DE LAS AUTORIDADES, DE -
QUE ESTE PROCESO DE CAMBIC ALCANCE LA POSI-
CION DE IMPORTANCIA QUE DEBE TENER,

EN EL MOMENTO ACTUAL SE ESTAN CONJUGANDO --
LOS ELEMENTOS NECESARIOS PARA QUE EL MERCA-
DO DE VALORES LOGRE UNA CONSOLIDACION Y CON
TINUCG CRECIMIENTO, DE ESTOS ELEMENTOS SE =~-
PUEDEN MENCIONAR LOS SIGUIENTES:

A) EXISTE UN FUERTE APQYO DE LAS AUTORIDA-
DES, QUE A TRAVES DE LA COMISION NACIO-
NAL DE VALORES ESTAN IMPRIMIENDO DINA~-—
MISMO A BASE DE CREAR UN AMBIENTE QUE -
FAVOREZCA $SU DESPEGUE,

B) LOS EMPRESARIOS ESTAMN CONSCIENTES DE ==
QUE ES LA SALIDA MAS SANA PARA HACERSE
DE LOS RECURSOS QUE IMPLICA EL CRECI---
‘MIENTO INDUSTRIAL, Y

c) LOS INVERSIONISTAS SE ESTAN PERCATANDO
DE LAS BONDADES DE PARTICIPAR EN FORMA
DIRECTA EN EL DESARROLLO DEL PATls.

Es CIERTO QUE DADA LA ESTRUCTURA FISCAL VI-
GENTE, EL FINANCIAMIENTO A TRAVES DE PASI--



32

VOS RESULTA MAS BARATO QUE CON LA UTILIZA--
CION DE CAPITAL, SIN EMBARGO, EL CRECIMIEN-
TO DE LAS DEUDAS TIENE UN LIMITE QUE PRECI-
SAMENTE ESTA DADO EN RELACION A ESTE OLTIMO
FACTOR Y POR OTRA PARTE, LOS FINANCIAMIEN--
Tos VIA CREDITO SON CADA VEZ MAS ESCASOS Y

NO PRECISAMENTE BARATOS., ACEPTANDO ESTA REA
LIDAD ES CONVENIENTE ENTRAR AL EXAMEN DE LA
"“CONYUNTURA” QUE ES NUESTRO TEMA PRINCIPAL,

LAS EMPRESAS PROGRESISTAS SE ENCUENTRAN AN-
TE EL DILEMA DE GRANDES REQUERIMIENTOS FI--
NANCIEROS PARA PROSEGUIR CON SUS PLANES DE
CRECIMIENTO, ES UN CONTEXTO DE SITUACIONES
DONDE EL DENOMINADOR COMON ES UNA ESCASEZ -
DE FONDOS QUE PERMITA LA OPORTUNA CRISTALI-
ZACIOGN DE LOS PROYECTOS.

AON CUANDO LAS ALTERNATIVAS DE INVERSION -~
EXISTEN, LOS FONDOS DISPONIBLES, SON REDUCL
D0OS, CAROS Y EN GENERAL LIMITADOS, EN EL CA
SO0 DE [MEXICO., LO ANTERIOR ADQUIERE MAYOR --
REELEVANCIA YA QUE EL ESTAR EN PLENA ETAPA

DE DESARROLLO, LAS NECESIDADES DE FINANCIA-
MIENTO SON MAYORES. LA ESTRUCTURA DE NUES--
TRO SISTEMA FINANCIERO NO ES SUFICIENTE PA-
RA GARANTIZAR LAS NECESIDADES A LAS QUE SE

HA HECHO REFERENCIA Y ES POR ESTA RAZON POR
LO CUAL RESULTA PRUDENTE Y MAS AUN INDISPEN
SABLE, CONSIDERAR AL MERCADO ACCIONARIO CO-
MO UN INSTRUMENTO ADICIONAL Y COMPLEMENTA--
RIO QUE PERMITA CANALIZAR AHORROS DEL POBLL
"CO HACIA ACTIVIDADES PRODUCTIVAS.
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Los ELEMENTOS QUE PERMITEN QUE EL MERCADO -
DE ACCIONES TENGA POSIBILIDADES DE DESARRO-
LLO A MEDIANO PLAZO SON LOS SIGUIENTES:

A) EN VIRTUD DE LA TASA DE INFLACION INTER
NA, LOS INTERESES QUE CUBREN LOS FAPE--
LES EMITIDOS POR INSTITUCIONES DE CREDY
TO PIERDEN ATRACTIVO, MO GARANTIZAN EL
PODER DE COMPRA DEL CAPITAL Y POR LO --
TANTO, DEBEN SER COMPLEMENTARIOS POR LO
QUE SE PUEDE CONSIDERAR UN PUNTO IMPOR-
TANTE POR ESTE DESARROLLO,

B) EL HORIZONTE ECONOMICO UN TANTO INDEFI-
NIDO EN LO INTERNACIONAL Y COMO REFLEJO
EN LO NACIONAL, OCASIOMA QUE LA INVER--
SION EN PASIVOS REDUZCA SU ATRACTIVO Y
POR CONTRA SE BUSQUEN ALTERNATIVAS EN -
TITULOS DE CAPITAL.,

Cc) LOS TIPOS DE INTERES A NIVEL INTERNACIO
NAL ESTAN A NIVEL MAS BAJO, POR LO CUAL
EL INVERSIONISTA NACIONAL ESTA DISPUES-
TO A CONSIDERAR ALTERNATIVAS DE ORDEN -
INTERNO CON MAYORES RENDIMIENTOS.

D) LA INVERSION EN BIENES RAICES QUE HA GO
ZADO DE LA PREFERENCIA DE LOS MEXICANOS
OFRECE ACTUALMENTE BAJOS RENDIMIENTOS -
DEBIDO A LA ADECUACION FISCAL, AMEN DE
QUE NO TIENE AMPLIA LIQUIDEZ.

ToDOS ESTOS ELEMENTOS QUE ESTAN PRESENTANDO
SE EN FORMA CONJUNTA SON LOS QUE FORMAN LA
“CONJUNTURA” QUE SE DEBE APROVECHAR., YA QUE



NUEVAS ACCIONES PODRAN SER COLOCADAS EN UN
MERCADO DONDE LA DEMANDA SERA CRECIENTE, LO
CUAL PERMITE SALIR A PRECIOS ATRACTIVOS TAN
TO PARA LOS VENDEDORES COMO PARA LOS NUEVOS
ACCIONISTAS.

EN VIRTUD DE LO ANTERIOR, VALE LA PENA SERNA
LAR EN FORMA OBJETIVA EN QUE CONSISTEN LOS
BENEFICIOS A LOS QUE SE HA HECHO REFERENCIA.
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BENEFICIOS QUE OBTIENEN LAS EMPRESAS CON ACCIONES E
EL PUBLICO. '

1.-

ESTE TIPO DE EMPRESAS TIENEN GARANTIZADO UNA -
AFLUENCIA DE CAPITAL A FUTURO, QUE LE PERMITE
PROSEGUIR CON SUS PLANES DE EXPANSION, LO CUAL
PODRAN LOGRAR MEDIANTE LAS SUSCRIPCIONES DE CA
PITAL DE MNUMEROSOS ACCIONISTAS QUE UNICAMENTE
PIDEN EN CONTRAPARTIDA UN RENDIMIENTO RAZONA--
BLE VIA DIVIDENDOS Y UNA ADMINISTRACION PROFE~-
SIONAL Y DINAMICA QUE LE PERMITA CRECIMIENTO =~
AL NEGOCIO, PARA GUE ESTO SE TRADUZCA A LA VEZ
EN UNA APRECIACION EN EL PRECIO DE LAS ACCIO--
NES.

LAS EMPRESAS QUE TIEMEN COLOCADO SU CAPITAL EN
TRE EL PUBLICO Y COMO CONSECUENCIA CUENTAN CON
UNA ORGANIZACION PROFESIONAL, TIENEN ACCESO A
FUENTES DE FINANCIAMIENTO MAS SANAS TANTO NA--
CIONALES COMO INTERNACIONALES, YA QUE SU SOLI-
DEZ Y DESARROLLO FUTURO NO DEPENDEN DE UNA SO-
LA PERSONA.

EL CONTAR CON NUMEROSOS ACCIONISTAS HACE QUE -
LA EMPRESA SEA MENOS VULNERABLE A PRESIONES DE
CARACTER POLITICO Y LE DA BENEFICIO DE NEGOCIA
CIGN SOBRE TODO SI SU ESTRUCTURA DE CAPITAL E£S
DE MAYORIA MEXICANA., ESTE ELEMENTO ES MUY IM--
PORTANTE DE CONSIDERAR A LA LUZ DEL ENTORNO PQ
LIiTico, econbMico Y SOCIAL DE MEXico,
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BENEFICIOS QUE OBTIENEN QUIENES VENDEN UN CIERTO POR
CENTAJE DE SU CAPITAL AL PUBLICO INVERSIONISTA.

1.-"

ESTA MEDIDA LES DA LA OPORTUNIDAD DE LIBERAR -
RECURSOS SIN MECESIDAD DE PERDER EL CONTROL DE
SUS EMPRESAS, LO QUE RESULTA MUY SIGNIFICATIVO
S1 SE CONSIDERA QUE COMO CONSECUENCIA DEL PRO-
CESO INFLACIONARIO, LAS ENTIDADES ECONOMICAS -
REQUIEREN CADA VEZ MAS DE FONDOS CRECIENTES PA
RA SATISFACER NECESIDADES DE CAPITAL DE TRABA-
JO, ELEVADOS COSTOS DE RIPOSICION Y NUEVAS EX-
PANSIONES. DICHOS REQUERIMIENTOS SE HAN INCRE-
MENTADO EN FORMA TAN SUBSTANCIAL QUE HACEN DI-
FICIL QUE GRUPOS PEQUERDS O CERRADOS PUEDAN HA
CERLE FRENTE SIN NECESIDAD DE SACRIFICAR EL DE
SARROLLO DE L.GS PROPIDS NEGOCIOS.

EL HECHO DE COLOCAR ACCIONES ENTRE EL POUBLICO,
SIGNIFICA DARLE UN VALOR REAL DE MERCADO AL PA
TRIMONIO FAMILIAR, Y LO QUE TAMBIEN ES MUY IM-
PORTANTE CONSIDERAR, ES QUE SE LE DA LIQUIDEZ

A ESE PATRIMONIO EN FORMA TAL, QUE SIN NECESI-
DAD DE COMPLICADAS NEGOCIACIGNES PUEDE AUMEN--

TARSE O DISMIMUIRSE LA PARTICIPACION EN EL NE-
GOCI10.

ES UN MECANISMO DE DIVERSIFICACION DE RIESGOS
YA QUE CON LOS RECURSOS LIBERADOS, SE PUEDEN -

EMPRENDER NUEVOS PROYECTOS O PARTICIPAR EN ---
OTROS .,

CoMo EL HECHO DE PUBLICARSE LLEVA IMPLICITO EL
CONTAR CON UNA ORGANIZACION PROFESIONAL SE GA-
RANTIZA EL FUTURO DE LA EMPRESA, ELIMINANDO IN
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TERESES PARTICULARES CONFLICTIVOS QUE PUEDAN -
PRESENTARSE, ASEGURA ASIMISMO, EL FUTURO DEL -
PATRIMONIO FAMILIAR Y LA PERMANENCIA Y CRECI--~
MIENTO DE LAS FUENTES DE TRABAJO.

S5.- EN EL MOMENTO ACTUAL EXISTEN VENTAJAS DE CARAC
TER FISCAL MUY CONSIDERABLES PARA QUIEN ESTA -
DISPUESTO A VENDER SUS ACCIONES AL PUBLICO.

ES IMPORTANTE SENALAR ASIMISMO ALGUNOS CONCEPTOS -~
PRACTICOS QUE SE DEBEN CONSIDERAR AL TOMAR LA DECI--
S16N DE ABRIR UNA EMPRESA AL POBLICO.

S1 BIEN ES CIERTO., QUE EXISTEN VENTAJAS COMO LAS QUE
SE ACABAN DE ENUMERAR, TAMBIEN ES IMPORTANTE SENALAR
QUE DENTRO DE UNA EMPRESA TIENE QUE EXISTIR ELEMEN~-
T0S DE CAMBIO QUE EN ALGUNOS CASOS SE PUEDEN CONSIDE
RAR COMO SACRIFICIO ¥ EN OTROS COMO MUEVA FILOSOFIA,

LA EMPRESA PUBLICA POR ENCIMA DE INTERESES INDIVIDUA
LES, TIENE QUE TOMAR EN CUENTA QUE ESTA COMPROMETIDA
CON UN GRAN NUMERO DE ACCIONISTAS A QUIENES DEBE GA-
RANTIZAR UNA RENTABILIDAD ADECUADA, QUE COMPARE FAVQ
RABLEMENTE EN UN CONTEXTO DE DIVERSAS ALTERNATIVAS -
DE INVERSION, DE LA HABILIDAD DE LA ADMINISTRACION -
PARA LOGRAR LO ANTERIOR DEPENDERA QUE EN EL FUTURO -
CUENTE CON ACCIONISTAS ENTUSIASTAS QUE ESTEM DISPUES
TOS NO sSOLO A REINVERTIR PARTE DE SUS BENEFICIOS, SI
NO A INCREMENTAR SUS INVERSIONES VIA SUSCRIPCIONES -
DE AUMENTOS DE CAPITAL.
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TAMBIEN SE TIEME QUE APUNTAR QUE UNA ESTRUCTURA DE -
CAPITAL ADECUADA ES AQUELLA DONDE PARTICIPAN UN GRAN
NOMERO DE PEQUEROS ACCIONISTAS, QUE SOLO SE LOGRA —-
CON LA INTERVENCION DE COLOCADORES PROFESIONALES QUE
CONOCIENDO TODOS LOS MECANISMOS DEL MERCADO TENGAN -
CAPACIDAD DE PULVERIZACION.

POR OLTIMO Y QUIZA EL PUNTO MAS DIFICIL DE CONCILIAR
EN TODA NUEVA COLOCACION €S EL PRECIO DE VENTA, EN
ESTE PUNTO EL EMPRESARIO DEBE ACTUAR CON MADUREZ Y -
PENSAR QUE TENDRA QUE SACRIFICAR UNA PEQUENA PARTE -
DE SU UTILIDAD EN VIRTUD DE QUE LO QUE VA A VENDER -
ES UN PRODUCTO NUEVO Y NO IMPORTA QUE SEA EL MEJOR,-
PRIMERO TIENE QUE PROBARLO, TAMBIEN NO DEBE OLVIDAR
QUE EL INVERSIONISTA ESTA DISPUESTO A PAGAR POR LOS
ACTIVOS DE LA EMPRESA EN FUNCION DE LO QUE ESTOS SON
CAPACES DE GENERAR, SIN IMPORTAR CUAL FUE SU COSTO -
HISTORICO NI SU VALOR DE REPOSICION,
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OPERATIVA DE LA BOLSA

LA BOLSA DE VALORES ADEMAS DE SER EL RECINTO DONDE -
SE EFECTUAN LAS OPERACIONES, TAMBIEN ES LA ENCARGADA
DE VIGILAR QUE TODAS LAS PARTES QUE INTERVIENEN., AC-
TOEN EN FORMA ORDENADA Y CUMPLAN CON SUS GBLIGACIO--
NES.

DE ESTA FORMA EN LA BOLSA INTERVIENEN:

1.- EMISIONES Y EMISORAS

2.- OFERENTES Y DEMANDANTES

ESTAS PARTES ESTAN REGULADAS BAJO LAS DISPOSICIONES
TANTO REGLAMENTARIAS COMO LEGALES QUE ESTAN CONTENI-
DAS PRINCIPALMENTE EN LA LEY DEL MERCADO DE VALORES,
LA LEY ORGANICA DE LA BoLsA MEXICANA DE VALORES, —-—-
S.A. pE C.V., EL REGLAMENTO DE LA PRIMERA, OFICIOS Y
CIRCULARES, TANTO DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES
Y DE LA PROPIA BOLSA Y LEYES MAS GENERALES COMO LA -
DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA, LA LEY GEMERAL DE TITU-
1.0S Y OPERACIONES DE CREDITO, ETC,

. DESPUEs DE CUMPLIR CON TODO LO ENMARCADO POR LO ANTE

RIOR, SE TENDRAN INSCRITAS EN LA BOLSA UNA SERIE DE
EMISIONES CUYA OPERACION SOLO PODRA SER REALIZADA --
POR LOS AGENTES DE BOLSAS (PERSONAS FISICAS) O POR -
LAS CASAS DE BOLSA A TRAVES DE LOS APODERADOS OPERA-
DORES. (PERSONAS FISICAS AUTORIZADAS POR LA COMISION
NACIONALES DE VALORES).

A CONTINUACION SE EXPLICAN LOS TERMINOS Y LA OPERA--
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CION PRINCIPAL DE LA BOLSA EN FORMA SIMPLE Y SIN TRA
TAR DE SER EXHAUSTIVO.

1.~

SALGN DE REMATES

Es EL SEGUNDO PISO DE ESTE EDIFICIO, EL CUAL -
ESTA FORMADC POR DOS PIZARRAS DE COTIZACIONES,
UNA DE RENTA VARIABLE Y OTRA DE RENTA FIJA, EL
CORRO Y EL BALCON DE VISITAMNTES, ASI COMO LAS
CASETAS DE LOS SENORES AGENTES., (FIGURA 3)

HORACIO OFICIAL DE OPERACIONES

10:00 A 10:25 HORARIO DE POSTURAS
(COMPRA Y VENTA)

10:26 A 10:30 Receso (OPCIONAL)

10:32 A 11:15 OPERACIOMES ™

11:15 A 11:20 RECESO

11:21 A 12:00 OPERACIONES *

12:01 A 12:05 RECESO

12:06 A 13:00 OPERACIONES *

13:01 A 13:05 RECESO

13:06 A 13:30 OPERACIONES *

13:31 A 13:40 C1ERRE DEL CORRO O RETIRO

DE CORRO
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LIMITES EN OPERACIONES CON DIFERENTES INSTRU--
MENTOS:

10:00 A 14:00 OPERACIGN CON CETES Y ACEP-
TACIONES BANCARIAS
SU OPERACION SE PROLONGA AL
CIERRE DEL CORRO
(13:40 a 14:00)

10:00 A 13:55 OPERACIONES DE PAPEL COMER-
CIAL
9:00 A 13:00 METALES PRECI0SOS

(ORC Y PLATA)

EL CORRO

ESTA REPRESENTADC POR LOS DOS PRIMEROS ESPA~---
C10S DEL LUGAR ASIGNADO A CADA EMISION EN LA -
PI1ZARRA Y MANEJADO DIRECTAMENTE POR LOS EMPLEA
DOS DE LA ISLA DEL SALON DE REMATES (CORRO), -
ESTOS ESPACIOS DE LA PIZARRA SON DE HECHO EL -
LUGAR DONDE SE ANUNCIAN LAS OFERTAS DE COMPRA

Y VENTA EN FIRME.

* MAs ADELANTE SE EXPLICAN LAS CLASES DE OPERA
CIONES MAS COMUNES,
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i
VOLUMEN L

\

]

L

]

L

]

1

1

]

)

H
APERTURA !

1

1
MAX I1MO !

1

(]
MINIMO i

5
ULTimMo HECHOE

|

]

[

EMISORES
__U_________-____:_}Q?__
2M 100

100

5 ——— 100

5M - 105

M2 — 100

9 - 102
(7,600)

(VOLUMEN TOTAL OPERADO)

MEJOR PRECIO
DE VENTA

MEJOR PRECIO
DE COMPRA

ULTIMO HECHO
ANTERIOR

ULTIMO HECHO DE
LA 1:30 P.M.

43



!

OPERACIONES EN _EL_CORRO

SON CcOMO SE DIJO ANTERIORMENTE., LAS TRANSACCIO
NES EN FIRME CUANDO OTRO TIPO DE OPERACION SE
HACE A PRECIO SIMILAR A LAS POSTURAS COMPRADO-
RAS O VENDEDORAS, SE LE DA PREFERENCIA AL CO--
RRO PARA EFECTUAR DICHA OPERACION ANTES DE —--
CUALQUIER OTRA Y HASTA EL TOTAL DEL HUMERO DE
ACCIONES MARCADAS EN LA PIZARRA,

OPERACION DE VIva Voz

TAMBIEN SE LE DENOMINA GRITADA Y ES EN ST EL -
TIPO MAS USUAL DE LA BOLSA CONSISTENTE EN "GRI
TAR” LA OFERTA DE COMPRA O VENTA DE UNA CANTI-
DAD DE ACCIONES DETERMINADA ESPERANDO QUE SAL-
GA ALGON INTERESADO EL QUE PREGUNTARA PRECIO ©
ACORDARA ESTE CERRANDO O RECHAZANDO LA OPERA--
CION, TODO SE HACE SIEMPRE A VIVA VOZ,

OPERACION CRUZADA

CONSISTE EN QUE UN SOLO AGENTE COMPRA Y VENDE
DETERMINADO NOMERO DE ACCIONES A UN PRECIO DA-
DO, ESTA OPERACION DEBERA SER ANUNCIADA A TRA-
VES DE UN TIMBRE QUE TODOS SE DEN CUENTA, ANUN
CIA EL. NOMBRE DE LA EMPRESA Y LA CANTIDAD DE -
ACCIONES QUE VA A OPERAR Y POR (ULTIMO EL PRE--
cIo.

ESTO SE HACE CON EL FIN DE PROTEGER AL MERCADO
PARA QUE EL PRECIO ESTE LO MAS ACERCADO A LA -
REALIDAD, PUES SI NO ESTA PUEDEN INTERVENIR EN



LA OPERACION OTROS AGENTES, QUE OFRECEN COM---
PRAR O VENDER AL QUE ESTA CRUZADO CON SOLO DE~
CIR “ToMo” Y ”"DoY” CON UN DIFERENCIAL DE “Pu-
JA” O SEA EL QUE TOMA O COMPRA., PAGA ARRIBA LA
PUJA Y EL OUE DA O VENDE LO HARA OFRECIENDO --
UNA PUJA ABAJO. CUANDO LA OPERACIBN CRUZADA --
QUE SE REFIERE A UNA OFERTA PUBLICA, PUEDE HA-
CERSE SIM QUE NINGON OTRO AGENTE INTERVENGA EN
DICHA OPERACION DEBIDO A QUE LA OFERTA IMPLICO
CIERTAS CONDICIONMES CON LA COMISION NACIONAL -~
DE VALORES,

Pugn

Es EL DIFERENCIAL MINIMO CON EL QUE PUEDE OPE-
RARSE UNA ACCIOGN.

OPERACION DE ARBITRAJE

SE REFIERE CUANDO UN VALOR SE ESTA OPERANDO EN
DOS MERCADOS AL MISMO TIEMPO SE COMPRA EN UNO
DE ELLOS Y SE VENDE EN EL OTRO.

QPERACION A FUTURO

CONSISTENTE EN OPERAR LOS VALORES EN UN PLAZO
DE 3 A 90 DIAS, QUIERE DECIR QUE SE CONTRATA -
UNA CANTIDAD DETERMINADA DE UNA ACCION A PAGAR
SE EN "“Eaquis” DIA AON CUANDO EL PRECIO PACTADO
DEJANDO UNA GARANTIA MINIMA DE 10% DEL VALOR -
DE LA OPERACION EMN VALORES DISTINTOS.

45



OPERAGION EN CAMA

MUY RARA VEZ UTILIZADA Y CONSISTENTE EN DECIR
"PONGO"” 0 "ESCUCHO” UNA CAMA Y QUIEN LO HACE -
SE COMPROMETE A COMPRAR O A VENDER LO QUE DIGA
OTRO AGENTE Y DE LO QUE SE HABLA ES DE UNA DI-
FERENC1IA DE PRECIO Y EL OTRO AGENTE DECIDE S1i
COMPRA O VENDE,

OPERACIONES EN CUPONES

UNICAMENTE SE OPERAN LOS CUPONES QUE CORRESPON
DAN A DERECHOS DE TANTO POR AUMENTO DE CAPITAL.

HASTA AQUI SE VERA LO QUE SE REFIERE A LA BoL-
SA, COMO SE CONFORMA Y QUE POSICION TIENE DEN-
TRO DEL SISTEMA FINANCIERO, ASi COMO SUS FUN--
CIONES Y SUS OPERACIONES,

EN ADELANTE SE TRATARAN LAS INVERSIONES EN VA-
LORES Y COMO SE CARACTERIZAN ESTAS.



CAPITULO SEGUNDO
LAS INVERSICONES EN VALORES
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[l

Iv.

CAPITULO SEGUNDO

LAS INVERSIONES EN VALORES

DEFINICION GENERAL DE VALORES

CLASIFICACION Y FUNCION DE VALORES

EFECTOS DE LA INFLACION SOBRE CAPTACION DE RECURSCS

VALORES DE RENTA FIJA Y RENTA VARIABLE

v.1
V.2
iv.3

V.4

GENERALIDADES

VALORES DE RenNTA Fiua

VALORES DE RENTA VARIABLE

CLASIFICACION DE LAS ACCIONES

iv.4.1
Iv.4.2
IV, 4.3

v.a.4

ATENDIENDO A SU ORIGEN
Por su ForMA
En Cuanto A DErRecHo qUE CONFIEREN

ATENDIENDO A su ForMA DE Paco
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CAPITULO SEGUNDO

LAS INVERSIONES EN VALORES

DEFINICION GEMERAL DE VALORES

LOs VALORES SON TITULOS EMITIDGS POR PERSONAS FiSICAS,
EMPRESAS O GOBIERNGCGS, QUE OTORGAN UN DERECHO L1TERAL-
DE PROPIEDAD, QUE PUEDE SER SOBRE LOS ACTiIVOS O PASI-
VOS DEL EMISOR, PRODUCIENDO UN RENDIMIENTQ ECONOMICO-
Y SE NEGOCIAN EN EL MERCADD DE VALORES O FINANCIERO.

ART. 3° D= LA LEY DEL MERCADO DE VALORES.- SoN vALO-
RES LAS ACCIONES., OBLIGACIONES Y DEMAS TITULOS DE CRE
DITO QUE SE EMITAN EN SERIE © EN MASA.

CLASIFICACION Y FUNCION DE £0S VALORES
CLASIFICACION DE LOS VALORES

A) CoNFORME A su ORIGEN

1. NACIONALES
2.  EXTRANJEROS

B) ConFORME A LA NATURALEZA DE LA ENTIDAD EMISORA

1. PosLicos
2. Privapos
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c) CONFORME A LA TENENCIA
1. NoMinaTIVOS A LA ORDEN
2. PORTADOR

D) De AcueErpo A LA ForMa DE EMIsiON
1. SERIADOS O EN SERIE
2. No SERIADOS

E) CoNFORME A SU RENDIMIENTO

1. VaLorES DE RENTA Fiua
2. VALORES DE RENTA VARIABLE

Varores NACIOMALES

SOM TODOS AGUELLOS TIiTULOS CUYAS EMISORAS SE ENCUEN--
TRAI CONSTITUIDAS JURIDICAMENTE Y DOMICILIADAS SOCIAL

MENTE EN TERRITORIO NACIONAL BAJO LAS NORMAS LEGALES-
VIGENTES,

VALORES EXTRANJEROS

SON TODOS AQUELLOS TITULOS CUYAS EMISORAS ESTAN ESTA-
BLECIDAS LEGALMENTE FUERA DEL TERRITOR!O NACIONAL,

VaLores POBLICOS

SON AQUELLOS TITULOS QUE SON EMITIDOS POR LOS GOBIER-
NOS MUNICIPALES, ESTATALES O FEDERAL., EN SU CARACTER-
Y ATRIBUCION DE AUTORIDAD.
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VaLoREs PRIvADOS

SON AQUELLOS TITULOS QUE SON EMITIDOS POR PERSONAS-
FISICAS O MORALES CON CARACTER PARTICULAR,

VaLores NoMINATIVOS O A LA CRDEN

SON AQUELLOS TITULOS QUE SE ENCUENTRAN REGISTRADOS-
A NOMBRE DE PERSONAS F{SICAS O MORALES Y CUYA TRANS
FERENCIA TIENE QUE EFECTUARSE MEDIANTE EL ENDOSE --
DEL PROPIETARIO O 5U REPRESENTANTE. EL ENDOSE SE --
REALIZA EN EL PROPIO TITULO.

VALORES AL PORTADOR

SON TODOS AQUELLOS TITULOS CUYA TENDENCIA NO REQUIE
RE DEL REGISTRO DEL POSEEDOR Y LA TRANSFERENCIA SE-
REALIZA MEDIANTE LA SIMPLE ENTREGA DEL TiTuLo. La-
PROPIEDAD ES DE QUIEN TIENE FISICAMENTE EL TITULO,

VALORES SERIADOS O EN SERIE

SoN AQUELLOS TITULOS QUE EN SU EXPRESION UNITARIA Y
REFERENTES A LA MISMA EMISION. PROPORCIONA IDENTI--
COS DERECHOS A SUS PROPIETARIOS Y POR LO TANTO RE--—
PRESENTAN UNA PARTE ALfCUOTA O PROPORCIONAL DEL CA-
PITAL O DEL PASIVO DEL EMISOR.

VALORES NO SERIADOS

SON AQUELLOS TITULOS QUE NO PROPORCIONAN IDENTICOS -
DERECHOS A SUS PROPIETARIOS., POR TENER CARACTERISTI-
CAS ESENCIALES DIFERENTES., COMO PLAZO. MONTO, INTE--
RESES., ETC,
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VALORES DE ReNTA Fida

SoN AQUELLOS TITULOS QUE RETRIBUYEN A SU POSEEDOR -
UN INTERES BRUTO CONSTANTE Y SU PAGO ES EN FORMA --
PERfODICA, INDEPENDIENTEMENTE DE CUALQUIER CONTIN=--
GENCIA DEL MERCADO., PUEDEN SER EMITIDOS POR PARTICU
LARES, SOGCIEDADES ANONIMAS, INSTITUCIONES FINANCIE-
RAS, ESTOS TI{TULOS REPRESENTAN GENERALMENTE UN CRE-
DITO COLECTIVO A CARGO DE LA EMPRESA EMISORA.

VALORES DE RENTA VARIABLE

SON AQUELLOS T{TULOS QUE RETRIBUYEN UN RENDIMIENTO-
VARIABLE A SU POSEEDOR Y EL CUAL ESTA CONDICIONADO-
POR LA SITUACION ECONOMICA DE LA EMPRESA. LAS CON--
DICIONES DEL MERCADO Y LA SITUACION poLfTicA. Es--
TOS VALORES REPRESENTAN UNA PARTE PROPORCIONAL DEL-

CAPITAL SOCIAL DE LA EMPRESA EMISORA, REPRESENTADA-
POR LAS ACCIONES.

FUNCION DE LOS VALORES

LA FUNCIGN PRINCIPAL CONSISTE EN LA CAPTACION DEL =
AHORRO INTERNO, PARA QUE LAS EMPRESAS ADQUIERAN FI-
NANCIAMIENTO A LARGO PLAZO, ENCAUSANDOLO HACIA BIE-
NES DE CAPITAL., PARA LOGRAR AS{ EL CRECIMIENTO DE -

LAS INSTITUCIONES Y EL DESARROLLO DE LA ECONOMiA EN
GENERAL.,
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EFECTOS DE LA INFLACION SOBRE LA CAPTACION DE --
RECURSQS.,

EXISTEN FACTORES IMPORTANTES QUE RETRAEN LA CAPTA
CION DE RECURSOS PARA LAS EMPRESAS Y DEL AHORRO -
EN GENERAL., ESTOS FACTORES SE PRESENTAN EN PAISES
QUE TIENEN UN [NDICE INFLACIONARIO CONSTANTE Y =--
CREA UN RECELO DE LOS INVERSIONISTAS, Y EN GENE--
RAL SE PRESENTAN tO0S SIGUIENTES EFECTOS:

A) MAYOR PROPENCION AL CONSUMO

B) MAS PREFERENCIA POR LIQUIDEZ

c) DISMINUCION DEL AHORRO INTERNOC

D) DESACELERACION DE LA CAPTACION DE RECURSOS
E) PROVOCA LA COMPRA DE DIVISAS, PARA BUSCAR -

PROTEGERSE DE POSIBILE DEVALUACION ANTE LA -
PERDIDA DEL PODER ADQUISITIVO DE LA MONEDA

F) INCREMENTA LA INVERSION HACIA SECTORES IM--
PRODUCTIVOS (INMUEBLES., OBRAS DE ARTE, JO--
YAS., ETC.).

G)

INDUCE A LA ACUMULACLON DE INVENTARIOS CON-
FINES ESPECULATIVOS EN LAS EMPRESAS

H) PRODUCE 1NOPERANCIA DEL MERCADO DE CAPITA--
LES A LARGO PLAZO

1} PROVOCA LA ELEVACION DE TASAS DE INTERES NQ

MINALES COMO MEDIO PARA-ESTIMULAR EL AHORRO

Y AS{ PODER CAPTAR MAS DINERO EN EL SISTEMA
FINANCIERO,



Iv. VALORES DE RENTA FIJA Y RENTA VARIABLE

IV.1 GENERALIDADES

LA DIVISIGN QUE EXISTE ENTRE LOS VALORES DE -
RENTA FIJA Y LOS VALORES DE RENTA VARIABLE ES
ATENDIENDO BASICAMENTE AL RENDIMIENTO QUE PRO
PORCIONAN. DE AQuUI QUE 1L0S PRIMEROS DEVENGA-
RAN UN INTERES FIJO SUJETO A LAS CONDICIONES-
ESTIPULADAS EN LA EMISION RESPECTIVA, Y A LOS
SEGUNDOS LOS BENEFICIOS ESTARA DADOS EN FUN-—
CI6N DE LAS UTILIDADES GENERADAS POR LA NEGO-
CIACION.

Los VALORES QUE INTEGRAN EL GRUPO DE RENTA FL
JA REPRESENTAN WUNA DEUDA A LARGO PLAZO PARA -
LA EMPRESA EMISORA, EN TANTO LAS ACCIONES., Ti
TULOS REPRESENTANTIVOS DE LOS VALORES DE REN-—
TA VARIABLE SIGNIFICAN UNA PARTE ALICUOTA EN -~
LA PROPIEDAD DE UNA EMPRESA. EL ACCIONISTA -
ES UN FROPIETARIO: EL TENEDOR DE UN T{TuLO DE
RENTA FIJA ES UN ACREEDOR. PUEDEN RESUMIRSE-
DE UN MODO GENERAL. [0S DERECHOS DEL ACClO--—
NISTA Y DE LOS TENEDORES DE VALORES DE RENTA-
FIJA COMO SIGUE:

DERECHOSDELOS ACCIONISTAS

A) DERECHO A DIRIGIR LA EMPRESA

1. A ELEGIR DIRECTORES
2. A INSPECCIONAR LOS REGISTROS



B} DeERecHO AL PATRIMONIO DE LA EMPRESA

1. A RECIBIR DIVIDENDOS CUANDO SEAN -
DECRETADOS
2. A RECIBIR UNA PARTE PROPORCIONAL -

DEL PATRIMONIO DE LA EMPRESA, CUAN
DO ESTA SEA LIQUIDADA, VENDIDA O -
PERMUTADA.,

¢) DERECHO A MODIFICAR LA CONSTITUCION ORIGL
NAL DE LA EMPRESA

1. APROBAR CAMBIOS EN LOS OBJETIVOS -
DE LA EMPRESA

2, APROBAR MODIFICACIONES DE LA ESCRL
TURA CONSTITUTIVA

3, APROBAR CAMBIOS EN LOS ESTATUTOS Y
REGLAMENTOS

b, A SUSCRIBIR EN IGUALDAD DE CONDI--

CIONES LAS EMISIONES SUBSECUENTES-—
DE ACCIONES

5. A REDUCIR EL CAPITAL SOCIAL

"DerecHos PRINCIPALES DE Los TENEDORES DE VALo-

.y DERECHO A PERCIBIR PAGO DE INTERESES FI1JOS
EN FECHA DETERMINADA,



B) DERECHO AL PAGO DE CAPITAL EN UNA FECHA -
DETERMINADA,

c) PRELACION EN EL PAGO EN CASO DE LIQUIDA--
CION O QUIEBRA,

E) NINGUN DERECHO ADICIONAL SOBRE EL CAPITAL
O GANANCIAS DE LA EMPRESA., NI PARTICIPA--—
CION DIRECTA EN LA DIRECCION,

SE PUEDE DECIR QUE LOS ATRACTIVOS DE ESTOS VA~
LORES DEBEN ESTAR COMPENSADOS CON LOS RIESGOS-
QUE IMPLICAN, ES DECIR, CON VALORES DE RENTA -
FIJA SE OBTENDRA UN RENDIMIENTO FIJO, SACRIFI-
CANDOSE CIERTOS DERECHOS, EN TANTO LA RENTA VA
RIABLE ABSORVE MAYOR RIESGOS. PERO GOZA DE ~--
OTROS BENEFICIOS.

>4
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IV.2 VALORES DE RENTA FLJA

DENTRO DE LOS VALORES DE RENTA FIJA PODEMOS EN-
NUMERAR L0OS SIGUIENTES:

A)  CEDULAS HIPOTECARIAS
B) BonNos HIPOTECARIOS

¢) OBLIGACIONES:
-HIPOTECARIAS
-QUIRIGRAFARIAS

D) Bono DEL EsTapo

g) CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

INVERSIONES A Prazo Fiuo

A) PAGARES BANCARIOS
B) CERTIFICADOS DE DEPOSITOS A PLAZC FI1JO

c) DEPOSITOS A PLAZO RETIRABLE EN DIAS PREES
TABLECIDOS

Bonos pE INDEMN1IZACION BANCARIA

A)  AcCEPTACIONES BANCARIAS
B) PaPEL CoMERCIAL BURSATIL

¢)  CERTIFICADOS DE LA TESORER{A DE LA FEDERA
CION,
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D) PETROBGONOS
E) Bims
F) SoCIEDADES DE INVERSION

LAS CARACTER{STICAS MAS IMPORTANTES DE ESTOS -~
VALORES SON LOS SIGUIENTES:

CepuLas HIPOTECARIAS

SoN T{TULOS VALORES, EMITIDOS POR PARTICULARES,
A CARGO DE ELLOS. CON GARANT{A DE UN BIEN RA[Z-
ESPECIFICO, LA EMISION SE REALIZA MEDIANTE LA-
INTERVENCION DE UNA INSTITUCION DE CrEDITO Hirg
TECARIO, LA CUAL GARANTIZA SOLIDARIAMENTE TODAS
LAS OBLIGACIONES QUE SE DERIVEN DE LAS CEDULAS—

EMITIDAS POR EL PARTICULAR Y CON SU INTERVEN--—
C1ON,

EMISOR

Es LA PERSONA FESICA O MORAL, DUEFNA DE UN BIEN-
RA{Z, QUE SOLICITA UN CREDITO A LA INSTITUCION-
HIPOTECARIA Y ORIGINA LA EMISION DE LAS CEDULAS,
LAs cEDULAS SE IMPRIMEN A NOMBRE DEL PARTICULAR
PERO EN EL MERCADO FINANCIERO SE IDENTIFICAN —--

CON EL NOMBRE DE LA HIPOTECARIA QUE INTERVINO -
EN LA EMISION, :

GARANTIA

LA coNsTITUYE EL BIEN RAfZ ESPECIFICO. DOMICI-~
LIADO QUE Ef DUENO O EMISOR ENTREGUEN A LA

-
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INSTITUCION EN PRENDA Y QUE QUEDA GRAVADO HASTA -
QUE SE LIQUIDA TOTALMENTE EL CREDITO,

VALOR NOMINAL
$ 100 o MOLTIPLOS DE ESTE.

INTERES BRUTO

Es CONSTANTE DURANTE TODA LA VIDA DE LA EMISION,

LIQUIDACION O REDENCION

ESTA SE HACE MEDIANTE AMORTIZACIONES QUE SE DE-—
TERMINAN Y PROGRAMAN DESDE EL PRINCIPIO DE LA --

EMISION, LAS AMORTIZACIONES PUEDEN SER POR SOR-
TEO., FIJAS Y ANTICIPADAS,

FORMA DE EMISION

EN SERIE ESTO QUIERE DECIR QUE TODOS LOS VALORES
CORRESPONDIENTES A LA MISMA EMISION Y CONSIDERA-
DOS EN SU EXPRESION UNITARIA. OTORGAN LOS MIS—~

MOS DERECHOS ¥ EN PROPORCIONES IGUALES A SUS PO~
SEEDORES.

TENENCIA

GENERALMENTE SON AL PORTADOR., PARA FACILITAR SU-

NEGOCIACION, PUEDEN EMITIRSE EN FORMAS NOMINATI
VAS L]

VIDA

De 5 A 20 ANOS GENERALMENTE. AUNQUE PUEDE SER ME-
NOR. o
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PAGO DE INTERESES

SE HACE EN FORMA PER{ODICA, MENSUAL CONTRA CUPON.
INSTRUMENTO DE CAPTACION

InsTITUCIONES 0 DEPARTAMENTOS HiIPOTECARIOS

Bonos HiPoTECARIOS

SoN TI{TULOS VALORES, EMITIDOS DIRECTAMENTE POR --
Las SocleEpapes DE CrEDITOo HipoTECARIO. LA GARAN-
T{A LA FORMAN LOS CREDITOS QUE LA SOCIEDAD HIPOTE
CARIA OTORGA A SUS CLIENTES Y POR LOS DEMAS ACTI-
VOS DE LA INSTITUCISN, EN CASO DE LIQUIDACION DE
LA SOCIEDAD, ESTOS T{TULOS TIENEN PRIORIDAD SOBRE
EL TOTAL DE LOS ACTIVOS Y RECURSOS DE LA PROPIA -

INSTITUCION, RESPECTO DE LAS DEMAS OBLIGACIONES Y
COMPROMISOS.

EMISOR

Es LA PROPIA INSTITUCION DE CREDITO HIPOTECARIO -

QUE CON OBJETO DE CAPTAR RECURSOS REALIZA LAS EML
SIONES,

GARANTIA

LA CONSTITUYEN TODOS LOS CREDITOS OTORGADOS A PER
SONAS FISICAS O MORALES Y ADEMAS TODOS LOS ACTI--
VOS DE LA INSTITUCION.



VALOR NOMINAL

100 pesos o MOLTIPLOS DE ESTE,

INTERES BRUTO

Es CONSTANTE DURANTE TODA LA VIDA DE LA EMISION.
LIQUIDACION O REDENCION

ESTA SE HACE MEDIANTE AMORTIZACIONES QUE SE DETER
MINAN Y PROGRAMAN DESDE EL INICIO DE LA EMISION.-
LAS AMORTIZACIONES PUEDEN SER POR SORTEO., FIJAS O
ANTICIPADAS,

FORMA DE EMISION

EN SERIE, O SEA QUE TODOS LOS VALORES CORRESPON--
DIENTES A LA MISMA EMISION Y CONSIDERADOS EN SY -
EXPRESION UNITARIA, OTORGAN LOS MISMOS DERECHOS -
Y EN LAS MISMAS PROPORCIONES A SUS POSEEDORES.

TENENCIA

GENERALMENTE AL PORTADOR PARA FACILITAR SU NEGOCIA
Ci6N, ES LA FORMA MAS COMUN. PERO SE PUEDEN EMITIR
- NOMINATIVAMENTE,

VIDA

DE 5 A 30 AFOS GENERALMENTE, AUNQUE PUEDE SER ME-
NOR TIEMPO.

PAGO DE INTERES

SE HACE EN FORMA MENSUAL. PER{ODICA CONTRA CUPON,
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INSTRUMENTO DE CAPTACION

INsTITUCIONES 0 DEPARTAMENTO HIPOTECARIOS

OBLIGACIONES

SON TETULOS-VALOR QUE REPRESENTA LA PARTICIPACION
INDIVIDUAL DE SUS TENEDORES EN UN CREDITO CONSTI-
TUIDO A CARGO DE LA SOCIEDAD EMISORA,

DE ACUERDO AL TIPO DE RESPALDO QUE OTORGAN LAS -~
OBLIGACIONES., ESTAS PUEDEN SER:

-HipoOTECARIAS

OTORGAN UNA GARANTfA ESPECIFICA A TRAVES DE UNA -
HIPOTECA CONSTITUIDA SOBRE BIENES INMUEBLES PRO--
PIEDAD DE LA SOCIEDAD EMISORA.,

~QUIROGRAFARIAS

SON AQUELLAS QUE NO OTORGAN GARANTIA ESPECIFICA Y
SE ESTABLECEN UNICAMENTE LIMITACIONES A LA ESTRUC
TURA FINANCIERA DE LA SOCIEDAD.

-CONVERTIBLES EN ACCIONES

No OTORGAN UNA GARANTfA ESPECEFICA SIN EMBARGO, -
SE ESTABLECE EL COMPROMISO POR PARTE DE LA SOCIE-
DAD EMISORA DE REALIZAR LA CONVERSION A ACCIONES-
DE SU CAPITAL SOCIAL, A ELECCION DEL TENEDOR DE -
LA OBLIGACION,



OBL1GACIONES HIPETACARIAS

SON TfTuLOS VALORES EMITIDOS POR SOCIEDADES -
ANONIMAS (NO CREDITICIA) Y ESTAN GARANTIZADOS-
POR HIPOTECA QUE SE ESTABLECE ANTE NOTARIO AL~
PACTAR LA EMISIGN., LA HIPOTECA ES SOBRE LOS -
BIENES INMUEBLES DE LA EMPRESA EMISORA COMO --—
EDIFICIOS, TERRENOS, ETC.

EMISOR

Es LA PROPIA SOCIEDAD ANONIMA (NO CREDITICIA)-
LA QUE CON OBJETG DE CAPTAR RECURSOS REALIZA -
LAS EMISIONES.

GARANTIA

LA CONSTITUYEN TODOS LOS BIENES INMUEBLES QUE-
SE ENTREGAN EN PRENDA EN EL MOMENTO DE PACTAR-
LA EMISION ANTE NoTARio PUBLICO,

VALOR NOMINAL

$ 100 v $ 1000 o MOLTIPLOS

INTERES BRUTO

SU LIQUIDACION O REDENCION, LA FORMA DE EMISION
Y TENENCIA., SON IGUALES QUE LOS VALORES., CEDU-
LAS HIPOTECARIAS Y BONOS HIPOTECARIOS,

VIDA

DE 5 A 20 A0S GENERALMENTE
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PAGO DE INTERESES

SE HACE EN FORMA SEMESTRAL PER{ODICA CONTRA CU-
PON,

INSTRUMENTO DE CAPTACION
SocieEDADES ANONIMAS (NO CREDITICIAS)

ESTE TIPO DE VALORES A LA HORA DE SU EMISION RE
QUIEREN DE UN REPRESENTANTE COMON PARA LOS OBLL
GACIONISTAS ANTE LA EMPRESA EMISORA, ESTE RE~-
PRESENTANTE ES GENERALMENTE UNA INSITUCION Ban-
CARIA O DE CREDITO.

OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS

SOoN TITULOS VALORES. EMITIDOS POR SOCIEDADES -~
ANONIMAS . (NO CREDITICIAS), ESTAN GARANTIZADAS-
POR LA SOLVENCIA ECONOMICA Y MORAL DE LA EMPRE-~
SA Y RESPALDADA POR LOS ACTIVOS DE LA MISMA, ——
SIN HIPOTECAR,

EMISORA

Es LA PROPIA SOCIEDAD ANONIMA (NO CREDITICIA).-
LA QUE CON OBJETO DE CAPTAR RECURSOS REALIZA LAS
EMISIONES.,

GARANTIA
LA CONSTITUYEN TODOS LOS BIENES Y ACTIVOS DE LA

EMPRESA SIN HIPOTECAR. Es DECIR EL PROPIO PRES
TIGIO DE LA FIRMA DE LA GARANT{A,
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VALOR NOMINAL

$ 1000 vy MOLTIPLOS DE ESTE

INTERES BRUTO

CONSTANTE DURANTE LA VIDA DE LA EMISION O AJUS-
TABLE A LA TASA DEL MERCADO,

LIQUIDACION O REDENCION

SE HACE MEDIANTE AMORTIZACIONES QUE SE DETERMI-
NAN Y PROGRAMAN DESDE EL INICIO DE LA EMISION,-
LAS AMORTIZACIONES PUEDEN SER POR SORTEG., FIJAS
O ANTICIPADAS.

FORMA DE EMISION

En SERIE

TENENCIA

GENERALMENTE AL PORTADOR
VIDA
DE 3 A 15 af0S GENERALMENTE

PAGO DE INTERESES

SE HACE EN FORMA TRIMEéTRAL 0 SEMESTRAL PER{ODL
CA CONTRA CUPON.
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INSTRUMENTO DE CAPTACION

SociepaDEs AndNIMAS (NO CREDITICIAS)

ESTE TIPO DE VALORES A LA HORA DE SU EMISION -
REQUIERE DE UN REPRESENTANTE COMUN PARA LOS --
OBLIGACIONISTAS ANTE LA EMPRESA EMISORA, EsTE
REPRESENTANTE ES GENERALMENTE UNA INSTITUCION-
BANCARIA.

CALcurLo peEL ReENDIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES

EL PROCEDIMIENTO PARA LA OBTENCION DEL RENDI=-
MIENTO NETO ANUAL CONSIDERANDO AMORTIZACIONES—
DE LAS OBLIGACIONES HIPOTECARIAS., SE HACE DE-
LA SIGUIENTE MANERA:

PARA EL EJERCICIO SE TOMARAN LAS OBLIGACIONES-
HIPOTECARIAS DE!

TeLéronos DE MExico, S.A,

CARACTER{STICAS

MONTO:

Las series "e” A La "z” son DE $ 50 MILLONES
LAs SERIES “M" A LA “cc” son DE $ 100 miIiLLONES
Las series “pp” A LA “u0” son pE $ 150 MILLONES



PLAZO

EL 87 pARA LAS SERIES "e” A LA “H”

EL 10% pArRA LAS SERIES "1 v "4"

EL 9% PARA LAS SERIES K" A LA "1t"
EL 127 pArRA LA SERIE "JJ" EN ADELANTE

PAGO DE INTERESES
SE EFECTUA EN FORMA SEMESTRAL

AMORTIZACIONES

SE REALIZAN EN FORMA ANUAL Y A PARTIR DEL 6° -
ARO MEDIANTE SORTEO.

DEFINICION

ES LA PREVISIBLE GANANCIA PROMEDIO EXPRESADA -
EN PORCIENTO ANUAL., QUE PUEDE OBTENER EL INVER
SIONISTA, CONSIDERANDO LA EXPECTATIVA DE AMOR-
TIZACION A FECHA DETERMINADA. DE Aqui Que Es-
TE RENDIMIENTO SE REFIERE A LA POSIBLE GANAN--—
CIA ANUAL., CONSIDERANDO EL PROMEDIO DE AMORTI-
ZACION GUE FALTAN POR EJECUTARSE. ES DECIR QUE
SI A UNA EMISION LE FALTAN 10 AMORTIZACIONES,-
EL T{TULO ADQUIRIDO PUEDE SALIR SORTEADO EN.-AL
GUNA DE ELLAS,

ELEMENTOS

A) PRECIO DE MERCADO
B) VALOR NOMINAL



c) VIDA PROMEDIO
D) TASA DE INTERES
E) IMPUESTO SOBRE LA RENTA 217

ExPLICACION DE LOS PRINCIPALES ELEMENTOS:
VIDA PROMEDIC

ES LA EXPECTATIVA PROMEDIO EXRPESADA EN AfCS,
DE QUE SALGA SORTEADA LA EMISION,

CALCULO
LA VIDA PROMEDIO PUEDE OBTENERSE POR DIFEREN-
TES METODOS. DE LOS CUALES A CONTINUACION SE -

ENNUNCIAS TRES:

1. METODO GRAFICO

Viba pe LA EMISI1ON

TiemPO EN AROS ULTIMA
AMORTIZACION

PerfoDo DE
GRA

CiA i :
5 aflos '__ 14 aRos ' 1 Alo;
: 5 afos | 14 ARos ;1 afio}

14s2 = 7 PrRoMEDIO

Vipa ProMEDIO: 5 + 7 + 1 = 13 aRos
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CoMo s PODRA OBSERVAR EN LOS PRIMEROS CINCO -
ANOS., NO SE REALIZA NINGUNA AMORTIZACION, POR-
LO TANTO NO HAY VIDA PROMEDIO., EN LOS SIGUIEN-
TES CATORCE ARNOS., ES DECIR DURANTE EL PER{oODO-
DE AMORTIZACIONES, LA VIDA PROMEDIO ES DE SIE-
TE afos. EL OLTIMO ANO TAMPOCO TIENE VIDA PRO
MEDIO. EN VIRTUD DE QUE ES LA ULTIMA AMORTIZA-
CION. POR CONSIGUIENTE LA VIDA PROMEDIO DE —-
LAS EMISIONES BAJO LAS ANTERIORES CARACTERISTL
CAS, SE FlJA EN 13 Aflos,

2, METODO ARITMETICO

Perfopo AMORT1ZACIONES ProbucTto

=]

(A+B)

OLOCO IO LEANN I OO0 W LT NN O
[ B S T T
l CHOCO NI LEANNI= D00

b
w
%]

SUMATORIA

e 1111

|

ja
W
[97]

Vipa PROMEDIO - 13 aflos

5|
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3. METODO DE SERIES CONTINUAS

x_ = (PRIMER TERMINO * EI (1 TiMo TERMONQG) No. pE TERMINO
2
x =6_+20 15 = 390 = 195
2 15 '

Vipa ProMepio = 195
15

13 afios

CABE ACLARAR QUE LA VIDA PROMEDIO VA DISMINUYEN-
DO, CONFORME AVANZA EL TIEMPO. Asf., DURANTE EL-
PERfODO DE GRACIA, LA DISMINUCION ANUAL ES DE 1-
ANO., EN LOS SIGUIENTES CATORCE aflos s pE 0.5 --
ANOS ANUAL Y FINALMENTE 10 Afos EN EL ULTIMO PE-
riopo., EL FACTOR DE DISMINUCIGON MENSUAL CUANDO-
Esta seEa DE 10 aNos Es peE 0,0333333 v pE - -~ - -
0.04166666 cuaNDO LA DISMINUCION SEA DE 0.5 - -
Afos,

PorR OTRO LADO, HAY QUE SERALAR QUE EL RENDIMIEN-
TO NETO ANUAL SIN CONSIDERAR AMORTIZACIONES., SE=~
OBTIENE DE DIVIDIR EL INTERES NETO ENTRE EL PRE-
CIO DE MERCADO.

CALCULO DE RENDIMIENTO
EuempLo SERIE "L”
A) SE CALCULA EL DESCUENTO, ES DECIR LA DIFE- -

RENCIA DEL VALOR DE REDENCION (VALOR NOMI-
NAL) CON RESPECTO A SU PRECIO DE MERCADO.



B)

c)

D)

oY

1

VaLor NomiNAL PrRecio DE MercADO = DESCUENTO™
$ 100 $ 76.50 23.50

EL DESCUENTO SE DIVIDE ENTRE LA VIDA PROME-
DIO ACTUAL DE LA EMISION,

$ 23,50 .
47,50 H.947

AL RESULTADO DEL INCISO B), SE LE SUMA EL -
INTERES NETO

INTERES NETO (UNY (T.1.)

4,947 + 7,110 = 12.057 (100} (0.9>=9.05
ISR, 21%Z= 7.11

A LA SUMA DEL INCISO C), SE DIVIDE ENTRE EL
PRECIO DE MERCADO

12,057 - 15,767 RENDIMIENTO NETO-
76.50 ' ANUAL CONSIDERAN-
' DO AMORTIZACION.

LOos PASOS ANTERIORES RESUMIDOS EN TERMINOS-
DE UNA ECUACION SERfAN:

RENDIMIENTO NETO ANUAL VN - Pa
CONSIDERANDO AMORTIZA- = Vp = JIn
CION Pa

VN - VaLor NominaL

PA - Precio AnuaL
IN - InTereses Neto (pespués pE [.S.R)
Vp - VIDA PROMEDIOD

* GanaANclA DE CAPITAL
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Bonos pEL EsTADO

SON TITULOS VALORES EMITIDOS POR GOBIERNOS =~
MUNICIPALES, ESTATALES O FEDERAL CON SU CA——
RACTER Y ATRIBUCIONES DE AUTORIDAD. SE EN--
CUENTRAN GARANTIZADOS POR INGRESOS PROVENIEN
TES DE IMPUESTOS EN GENERAL O POR ALGUN IM--
PUESTO ESPEC{FICO CREADOS PARA DICHO FIN.
EMISOR

SoN GOBIERNOS MUNICIPALES, ESTATALES O FEDE-
RALES EN SU CALIDAD DE AUTORIDAD PUBLICA.

GARANTIA

LA CONSTITUYEN LOS IMPUESTOS

VALOR NOMIMAL
*%$ 1000 6 MOLTIPLOS DE ESTE

INTERES BRUTO

CONSTANTE DURANTE TODA LA VIDA DE LA EMISION
LIQUIDACION O REDENCION

MEDIANTE AMORTIZACIONES

FORMA DE EMISION

En SERIE
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TENENCIA

LA FORMA MAS COMON ES AL PORTADOR, PERO SE PUE-
DEN EMITIR NOMINATIVAMENTE

VIDA

De 5 A 20 AfOS., GENERALMENTE

PAGO DE INTERESES

SE HACE EN FORMA SEMESTRAL, CONTRA CUPON
INSTRUMENTO DE CAPTACION

DE Los MuNICIPIOS., ESTADOS O FEDERACION

CeERTIFIcADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

SoN T{TULOS VALORES EMITIDOS DIRECTAMENTE POR -
SOCIEDADES FINANCIERAS MEDRIANTE FIDEICOMISO --
IRREVOCABLE PARA DETERMINADO OBJETO O PROYECTO.
ESTOS VALORES REPRESENTAN DERECHOS SOBRE LOS --
FRUTOS O RENDIMIENTOS DE LAS INVERSIONES DEL FL
DEICOMISO, SU RENDIMIENTO O INTERES FlJo. La -
GARANTIA ESTA REPRESENTADA POR LAS INVERSIONES-
O BIENES DEL PROPIO FIDEICOMISO.

EMISOR

UN FIDUCIARIO MEDIANTE EL ESTABLECIMIENTO DE UN
FIDEICOMITENTE
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GARANTIA

LA CONSTITUYEN LAS INVERSIONES, BIENES Y DERE-
CHGS DEL FIDEICOMISO

VALOR NOMINAL

$ 100 6 mOLTIPLOS DE ESTE

INTERES BRUTO

CONSTANTE DURANTE LA VIDA DEL FIDEICGMISO

LIQUIDACION O REDENCION

SE HACE MEDIANTE AMORTIZACIONES QUE SE DETERML
NAN Y PROGRAMAN DESDE EL INICIO DEL FIDEICOMI-
s6. LAS AMORTIZACIONES PUEDEN SER POR SORTEO, .
FIJAS O ANTICIPADAS. '
FORMA DE EMISION

En sERIE

TENENCIA

LA DURACION DEL FIDEICOMISO

PAGO DE INTERESES

EN FORMA TRIMESTRAL., CONTRA CUPON

INSTRUMENTO DE CAPTACION

DE PERSONAS FISICAS O MORALES QUE DESEAN -—--
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CAPTAR RECURSOS PARA UN PROYECTO DETERMINADO Y
A LAS CUALES SE LES DENCMINA FIDEICOMITENTES -~
DENTRO DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO.

INVERSIONES A PLAZO FIJO

SON .DEPGSITOS A UN PLAZO DETERMINADO QUE REPRE
SENTAN OTRA FUENTE DE CAPTACION DE RECURSOS PA
RA LAS SOCIEDADES HIPOTECARIAS E INSTITUCIONES
DE CREDITO., ESTOS DEPOSITOS SE PUEDEN DOCUMEN-
"TAR EN DIVERSAS FORMAR DEPENDIENDO ESTO DEL --
PLAZO Y DE LA EMISORA. LA GARANTfA ESTA FORMA
DA POR LOS ACTIVOS DE iLA SOCIEDAD EMISORA.

EMISOR

INsTITUCIONES DE CREDITO Y SocIEDADES HIPOTECA
RIAS

GARANTIA

Los ACTIVOS DE LAS INSTITUCIONES EMISORAS
VALOR NOHINAL

VARIABLE

INTERES BRUTO

CONSTANTE, DURANTE EL PLAZO DE VIGENCIA
LIQUIDACION O REDENCION

AL VENCIMIENTO, FECHA FIJA
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FORMA DE EMISION

No Es EN SERIE (PUEDE SER PROGRESIVO)

TENENCIA

NoMINATIVA

VIDA

VARIABLE, PREDETERMINADA

PAGO DE INTERESES

PREDETERMINADO. PER{ODICO EN FORMA MENSUAL
INSTRUIENTOS DE CAPTACION

Pe InsTituciones DE CRepiTo Y Sociepapes HipoOTE-
CARIAS

ALGUNAS FORMAS DE DOCUMENTACION SON:

A) PAGARES BANCARIOS

B) CERTIFICADOS DE DEPOSITO A PLAZO F1JO

c) Dep6SITOS A PLAZO RETIRABLE EN DfAs
PREESTABLECIDOS:

2 VECES A LA SEMANA
1 VEZ A LA SEMANA
1 VEZ AL MES



AcCEPTACIONES BANCARIAS

ART. 148 Bis, ReGLAMENTO INTERIOR GENERAL DE
LA BorLsa Mexicana peE VaLores. S.A. pe C.V.

SE ENTIENDE POR ACEPTACIONES BANCARIAS, LA LE
TRA DE CAMIBO GIRADA A DfA FIJO POR UNA SOCIE
DAD MERCANTIL ESTABLECIDA EN EL PAfS Y ACEPTA
DA POR UNA INSTITUCION DE CREDITO.

DOCUMENTOS

LETRAS DE CAMBIO

- EMITIDAS

EMPRESAS PEQUERNAS Y MEDIANAS

ACEPTADAS

INSTITUCIONES NACIONALES DE CREDITO CON BASE-
A CREDITOS QUE ESTAS CONCEDAN A AQUELLAS

COLOCACIONES PRIMARIAS
A TRAVES DE LAS CASAS DE BOLSA
ENDOSE DE DOCUMENTOS

ENDOSADOS EN BLANCO EN PODER DE LA INSTITU---
CION ACEPTANTE PARA FACILITAR SU COLOCACION.

PLAZO MAXIMO

180 pfas
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CUSTODIA

SeErA EN EL INsTiTuTO NAcionaL para L DepdsiTto
DE VALORES., MEDIANTE CONSTANCIAS DE DEPOSITO.

HORARIO DE OPERACION

De 10:00 A 13:55 Hrs.,

CONCILIACION

De tAs oPERACIONES: DE 14 A 14:30 Hrs, EN EL LO
CAL QUE PARA TAL EFECTO DESTINE EL INSTITUTO -
NacionaL PARA EL DeErOSITO DE VALORES
LIQUIDACION DE LAS OPERACIONES

EL pfAa HABIL SIGUIENTE EN LA BOLSA

REPORTOS

LAS cASAS DE BOLSA PODRAN EFECTUAR OPERACIONES
DE REPORTO SOBRE ACEPTACIONES BANCARIAS, YA —-
SEA ENTRE ELLAS MISMAS O CON SUS CLIENTES.

" PLAZO DEL REPORTO

DE 3 A 45 pfas

VALOR NOMINAL

$ 100,000,00
DONDE SE DEPOSITAN

INsTITuTO NACIONAL PARA EL DEPOSITO DE VALORES



LAS OPERACIONES ESTAN RESERVADAS A

CAsAs DE BOLSA Y SON DE COMPRA DE VENTA Y -—-
REPORTO

PUJAS EN LOS PRECIOS
0.01 EN TASA DE DESCUENTO
OPERACIONES COM CASAS DE BOLSA Y CLIENTELA

SE REPORTARAN A MAS TARDAR A LAs 11:00 urs., -
EN LA BOLSA

OPERACIONES FUERA DE BOLSA

SERAN UNICAMENTE ENTRE CASAS DE BOLSA Y CLIEN-
TELA

INSCRIPCION POR EMISION

0,377 ANUAL SOBRE EL MONTO EMITIDO PROPORCIO--—
NALMENTE A 1.0S DfAS DE CADA EMISION

PapeL CoMercraL BursATIL

ART, 137.- RecLAMENTO INTERIOR DE LA BoLsa M-
XICANA DE VALORES.

SE ENTIENDE POR PAPEL COMERCIAL, LA EMISION DE
PAGARES EN MASA SIN GARANTIA ESPECIFICA QUE ~
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EFECTUAN SOCIEDADES ANGNIMAS CUYAS ACCIONES SE
ENCUENTRAN INSCRITAS EN LA BOLSA.

DOCUMENTO

PAGARES A CORTO PLAZO QUE SE EMITEN EN SERIE -
O EN MASA. SIN GARANT{A ESPECIFICA,

EMISORAS

EMPRESAS QUE TENGAN INSCRITAS SuS ACCIONES EN-
t.A ComIsION racioNAL DE VYALORES Y EN LA BoLsa-
MexicaNa DE VALORES,

MONTO DE LAS EMISORAS

ArT. 137 ReGLAMENTO INTERIOR DE LA BoiLsa Mexi-
CANA DE VALORES.

DEBERA SER AUTORIZADO POR LA CoMIsION NACIONAL
DE VaLores., 50 mitrones Minimo $ 1000 MILLONES
DE PESOS MAXIMO

LIMITE DE AUTORIZACION

No EXCEDERA LOS MONTOS EN CIRCULACION. LOS MA-
XIMOS QUE SE AUTORICEN EN CADA CASO.

MINIMO DE LA EMISION

No SERA INFERIOR AL 20% DEL MONTO AUTORIZADO

PLAZ0 DE VENCIMIENTO

15 pfas minimo., 91 MAXIMO



LIMITACION

ESTA PROHIBIDO UTILIZARLOS PARA PAGO DE PASI-
VOS EN DIVISAS EXTRANJERAS.

VALOR NOMINAL

SerA pe $ 100.000.00 6 moLTiPLOS., No se opPe-
RAN POCOS.

TASA DE DESCUENTO
PARA REALIZAR OPERACIONES
COMISION POR COLOCACION

LAS cCASAS DE BOLSA COBRAN CON TOPE MAXIMO DE -
$ 500.00 por cADA MILLON DE PESOS,

CUSTODIA Y DEPOSITO

En e INsTITUTO NAcionaL PARA EL DEPOSITO DE -
VALORES

CuotaA

LAas EMPReEsAS pacan $ 100,000 por ESTUDIO TECNL
co

QUE TIPO DE OPERACIONES

CoMPRA VENTA Y REPORTO
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PUJAS

0.01 EN LA TASA DE DESCUENTO

CerTIFIcADOS DE LA TESORER{A DE LA FEDERACION

NATURALEZA

SoN TITULO DE CREDITO AL PORTADOR EN LOS CUA-
LES SE CONSIGNA LA OBLIGACION DEL GoBierno FE
DERAL A PAGAR UNA SUMA FIJA DE DINERO EN FE--—
CHA DETERMINADA, LOS VALORES REFERIDOS SE EML
TEN POR CONDUCTO DE LA SECRETARIA DE HACIENDA
vy Crépito PUBLICO., EL BANco pe MEXico AcTUA -
COMO AGENTE EXCLUSIVO DEi. GOBIERNO FEDERAL PA
RA LA COLOCACION Y REDENCION DE DIicHos TfTU--
LOS,

VALOR NOMINAL

$ 10.000 AMORTIZABLES EN UNA SOLA EXHIBICION-
AL VENCIMIENTO DE LOS TITULOS,

PLAZD

CaDA EMISION TENDRA SU PROPIO PLAZO SIN EXCE-
DER DE uUN Aflo, Los MAs usuaLges son DE 28, 91
y 182 bfas,

RENDIMIENTO UTILIDAD

EL RENDIMIENTO DE LOS CERTIFICADOS SE DA POR-
DIFERENCIAL ENTRE SU PRECIO DE COMPRA BAJO -~
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PAR. POR UNA PARTE Y SU VALOR DE REDENCION ©O
SU PRECIO DE VENTA POR LA OTRA, CUANDO LA --
VENTA SE ESFECTOA ANTES DEL VENCIMIENTO EL -
PRECIO ES TAMBIEN BAJO PAR, PERO USUALMENTE-
MAYOR QUE EL DE COMPRA., LOS PRECIOS DE COM--
PRA Y DE VENTA SE DETERMINAN LIBREMENTE EN -

EL. MERCADO, Los CERTIFICADOS NO CAUSAN INTE
RESES.

INTERMEDIARIOS DEL MERCADO
Las Casas pE BoLsa

REPORTOS

Las Casas DE BoLsA. EFECTUAN OPERACIONES DE~-
REPORTO SOBRE CETES., YA SEA ENTRE ELLAS MIS-
MAS O CON SUS CLIENTES.

PLAZO DEL REPORTO
Be 3 a 45 pias
PRESTAMOS DE CERTIFICADO

Los CERTIFICADOS PROPIEDAD DE INVERSIONISTAS
PUEDEN SER DADOS EN PRESTAMOS A LAS CASAS DE
BOLSA. LLAS CUALES UTILIZAN Los T{TuLos Asf -
ADQUIRIDOS PARA HACER VENTAS DE LOS MISMOS O
REPORTOS SOBRE ELLOS., POR TALES OPERACIONES.,
LAS CASAS DE BOLSA CUBREN A LOS INVERSIONIS-
TAS INTERESES QUE AUNQUE USUALMENTE SON ---

REDUCIDOS » PERMITEN A ESTOS OBTENER RENDI--—
MIENTOS ADICIONALES,
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COTIZACION DE LOS CERTIFICADOS

Es EnN TERMINOS DE TASA DE DESCUENTC CUANDO SE
-TRATA DE CERTIFICADOS EN DIRECTO Y EN TERMI--—
NOS DE TASA DE RENDIMIENTO CUANDO SE TRATA DE
REPORTO,

CARACTERISTICAS

FUNDAMENTALMENTE EXISTEN TRES TIPOS DE OPERA-
CION:

A) CoMrA - VENTA
B) ReEpPoRrTO
c) PRESTAMO

COMPRA-VENTA

1. CoMPLEA LIQUIDEZ. PARA COMPRAR O VENDER
ES NECESARIO SOLAMENTE PACTAR LA OPERA-
CION CON UN DIA HABIL DE ANTICIPACION,

2. No EXISTE RENDIMIENTO FI1JO NI SEGURO, —
LA UTILIDAD SE OBTIENE CUANDO SE VENDEN
LOS CERTIFICADOS DE LA TESORER{A QUE SE
COMPRARON CON ANTERIORIDAD, SGLO EXISTE .
RENDIMIENTO FIJO Y SEGURO CUANDO EL ---
CLIENTE SE ESPERA HASTA EL VENCIMIENTO-
DE LA EMISION,

3, EL PRECIO ESTA DADO EN TASA. DE DESCUEN-
TO ANUAL.



VENTAJAS

ESTE TIPO DE VALORES ES CONVENIENTE PARA IN-

VERSIONES DONDE SE NECESITA UNA COMPLETA LI-
QUIDEZ.,

LAS FORMULAS NECESARIAS PARA LAS OPERACIONES
DE CERTIFICADOS SON LAS SIGUIENTES:

P=1l= _DxT D= (1 -P 236.000
36,000 T

R=1D E=(Dc-Dv) T
P Dc

Donpe

~  DPRECIO UNITARIO

-  TaAsSA DE DESCUENTO

-  TAsA DE RENDIMIENTO

~  DIAS QUE FALTAN PARA EL
VENCIMIENTO DE LA EMISION
PUNTO DE EQUILIBRIO

- TASA DE DESCUENTO DE COMPRA
-  TaAsA DE DESCUENTO DE VENTA

Ejgm L -« - ae)
1

EJEMPLO

UN INVERSIONISTA COMPRA UN CERTIFICADO DE —

$ 10.000.00 coN LAS SIGUIENTES CARACTER{STL
CAS.

TAsA DE DESCUENTO 54,297 emision 21-85/23/05/%
CON VIGENCIA DE 91 DIAS., PARA CONOCER CUANTO
LE VA A COSTAR AL CLIENTE. SE EMPLEA LA FOR-
MULA DEL PRECIO.
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P=1-DxT P=1-54,29 %9l
36,000 36,000
P=1-__4300,39
36,000
P=1 .137233056
P~ 0.8627.66944

Sf SE MULTIPLICA POR EL VALOR NOMINAL EL IN~
VERSIONISTA OBTIENE EL IMPORTE TOTAL QUE PA-
GARA LA COMPRA DE UN CERTIFICADO.

$ 10.000 x 0.8627669ul = $ 8,627,669. 44

ESTO SIGNIFICA QUE SI EL INVERSIONISTA IN-—-
viERTE $ 8,627,663.44 PODRA OBTENER LOS —-——-
$ 10,000.00 EN LA FECHA DE REDENCION DE LA -
EMISION Que SERA EL bfa 22 pE acosTo DE 1985,

PARA CONOCER SU TASA DE RENDIMIENTO O EL IN-
TERES QUE GANARA EL INVERSIONISTA POR LA IN-
VERS1ON,

SE EMPLEA LA SIGUIENTE FORMULA:

R= —D0H.20 = 62,93% ANUAL
. 8627669144

SUPONIENDO QUE EL INVERSIONISTA VENDE EL CER
Tiricapo pe $ 10,000,00, 34 pfas peEsputs DE-
LA COMPRA, O SEA, FALTANDO 57 DIAS PARA SU -
REDENCION, A LA TASA DE DESCUENTO DE 56.28%.
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)
i
i
|
o
o
-
)

36000 1 - .8%11000
P = 0,91083000 x
$ 10,000.00
Precio Reai:
$ 9,108.90

SuU GANANCIA SERA DE $ 9,108,9 -~
$ 8.627.669,44 = § 481,20556 En 34 pfas

EL PASO SIGUIENTE SERfA OBTENER EL RENDI--

MIENTO PARA COMPRARLO CON OTRO TIPO DE VA=
LORES., LA FORMULA SERfA:

UI[LngD 1 ﬂgﬁl? lNICIgl
URACION DE LA INVERSION -0U

EN ESTE EJEMPLO SERfA:

H

RenpDimMiENTO ANUAL

481.205.56 + £.627.6844 6+ RE2ZE8M 350

59.055% AnuAL

PARA DEMOSTRAR LAS BONDADES Y EL RELATIVO DE -
RIESGO QUE CORRE EL INVERSIONISTA EN LA COMPRA
VENTA DE CERTIFICADOS., EJEMPLIFICAREMOS EL CA-
SO EN QUE ESTE INVERSIONISTA COMPRA A UNA TASA
DE DESCUENTO MUCHO MEJOR DE LA QUE VENDE Y LOS
DIAS QUE SERA NECESARIO MANTENER LOS CERTIFICA
DOS., PARA QUE NO REGISTRE PERDIDA.

PARA ESTO SE USARA LA SIGUIENTE FORMULA:
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E=(@c-Dv) xT E=5429-56.28x91
Bc 54.29

£= 1,99 x 91 181,09 = 3,34 pfas
54,2¢ 54,29

CoMo SE VE A PESAR DE QUE LA TASA DE DESCUENTO
DE VENTA REGISTRO UNA BAJA CONSIDERABLE (1,99)
QUE EN TEOR{A ES POCO PROBABLE QUE SE PRESEN--
TE (v s{ SE HAN DADO CASOS DRAMATICOS EN EL —-—
MERCADO) NOTAREMOS QUE EN EL CORTO.PLAZO —--—-
(4 pfAs)., EMPIEZA A DEJAR DE PERDER Y AL DfA -
SIGUIENTE OBTIENE YA UN RENDIMIENTO DEL 23,257
ANUAL. INCLUSO EL CUARTO DfA YA OBTIENE RENDL
MIENTO AL REDEDOR DE 12.677% ANUAL,

No OBSTANTE SE DEBE DE CONSIDERAR EL MERCADO -
YA QUE SE TRATA DE UN INSTRUMENTO QUE ESTA su-
JETO A LAS VARIACIONES DE LA OFERTA Y LA DEMAN
DA, SI NO SE CALCULA EL RIESGO SE PUEDE OBTE--
NER O GENERAR PERDIDA DE CAPITAL,

EvEmMPLO:

SE UTILIZARA LAS EmMIsIONES No, 21 v 22 pE ---
1985,

Emision: 21/85
Feaia = EMision 23-05-85 Feada = Emision 30-05-8

Tasa e Descuento 54,29 Tasa e Desaento 54.83
Precio $ 8,627,668.44 Precio $ 8.614.019.44

CoMOSE PUEDE NOTAR LA VARIACION Es DE .54% -
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ENTRE UNA Y OTRA POR LO QUE SE TIENE QUE —--
AJUSTAR LA EMISION No. 21/85 A 84 pfas qQue-
tE FALTAN PARA AMORTIZAR AS{ SE OBTIENE UNA
TASA COMO SIGUE:

Emision 21785 Emision 22785

Tasa e Descuento 55,14 Tasa pe Decuento 54,83
Prazo &4 nfas  Prazo 84 pias
PReciO 8,715.40  Precio 2.,614,019.44

AL AJUSTARLA LAS EMISIONES EQUIVALEN A UN -
MISMO RENDIMIENTO PERO S1 EL INVERSIONISTA-
VENDE SU EMISION SUFRIRA UNA PERDIDA CONSI-
DERABLE EN EL CAPITAL.

REPORTO

CARACTERISTICAS

1. RENDIMIENTO F1J0 Y SEGURO

2, LA DURACION DE LA INVERSION ES ENTRE-

3 v 45 pfas., (EN LA PRACTICA SE UTILL
ZAN HASTA PLAZOS DE 1 DfAS).

VENT AJAS

ESTE TIPO DE VALORES ES CONVENIENTE PARA PE
RfODOS CORTOS DE INVERSION. CON LA VENTAJA-
DE OBTENER UN RENDIMIENTO FI1JO Y SEGUROD,

PRESTAMO

ESTA OPERACION SE EFECTUA CON EL OBJETO DE -
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REALIZAR EL ARBITRAJE EN EMISIONES Y EN DETER-
MINADAS COSAS, LO UTILIZAN GENERALMENTE LAS SQ
CIEDADES NACIONALES DE CREDITO PARA DESVIAR --
DINERO HACIA ESTAS EN TIEMPO DE ESCASEZ DE Es-
TE.

CarRACTERfSTICAS

1. PLazo F1Jo

2. RENDIMIENTC SEGURO
VENTAJAS

1. RENDIMIENTO ADICIONAL
2, FLEXIBILIDAD
PETROBONOS

SON CERTIFICADOS DE PARTICIPACION ORDINARIOS -
EMITIDOS POR NacronaL Financiera. S.A, coMo so
CIEDNAD FIDUCIARIA MEDIANTE FEDEICOMISO IRREVO-
CABLE CONSTITUIDO ENTRE EL GOBERNO FEDERAL A -
TRAVES DE LA SECRETAR{A DE HacienDA v CREDITO-
PoBLico v NacronaL Financiera. S,A. EsTos va-
LORES REPRESENTAN UN DERECHO DERIVADO DE UN --
CONTRATO DE COMPRA-VENTA DE PETROLEO CRUDO CON
PETROLEOS Mexicanos,

EMISOR

NacronaL FinaNciERA., S.A. MEDIANTE EL ESTABLE-
CIMIENTO DE UN FIDEICOMISO Y A SOLICITUD DE LA
SECReETARfA DE Hacienpa vy CrEdiTo PUBLiCO.
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FORMA DE EMISION

UNICA OTORGANDO LOS MISMOS DERECHOS Y EN LA
MISMA PROPORCION A SUS POSEEDORES,

A CONTINUACION SE DETALLAN LAS CARACTERISTL
CAS DE CADA EMISION DE PeETrOBONOS, 1/

1/ TABLA DETALLADA. EN LA SIGUIENTE HOJA.



EmisioN FecHa EMmision

82
83
8h
85

Emis1on

82
83
84
8

Emision

8
83
84
8

PaGo b INTERESES tionto
14-VI-82 14 MARZO. JUNI1O, SEPTIEMBRE Y DICIEMBRE $ 20,000 mMILLONES
29-1v-83 29 ENERO, ABRIL. JULIO Y OCTUBRE $ 50,000 mMILLONES
17-X11-84 17 MARZO. JUN1O. SEPTIEMBRE Y DICIEMBRE $ 20,000 tMILLONES
24-1v-85 29 JULIO. OCTUBRE., EMERO Y ABRIL $100,000 mMILLONES
Prec1o GAranT{A P/BaARRIL Renpirtento ANual BrRuto Forma DE_Paco
Dus. 32,50 21.52% SOBRE VALOR NOMINAL TRIMESTRAL
Dues., 29,00 .03697383 TRIMESTRAL
DLts., 29.00 ,02176944 TRIMESTRAL
Duts. 27.75 .02012344 TRIMESTRAL
lnﬁ_uummg_m. RepRESENTANTE COMUN Comision CoMpRA-VENTA

TiPO CONTROLADO
T1PO CONTROLADO
TiPO CONTROLADO
TiPO CONTROLADO

PETROBONOS

CARACTER{STICAS DE EMISION

Banco INTeRrmAcionaL. SNC
Banco INTERNACIONAL., SNC
Banco InNTERNAcIONAL. SNC
Banco INTERNACIONAL., SNC

25% s/VALOR MERCADO

25% s/VALOR MERCADO
25% s/VALOR MERCADO
25% s/VALOR MERCADO

BARRILLES QUE LA AMPARAN

137101.653.
15'407.846.

3'628.237.
16'769.527.

VENCIMIENTO

14 gunio pE 1985
29 asrIL DE 198
17 prclemBrRe DE 1387
29 apriL DE 1988

06
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83
84
85

82
83

8

83
84
85

PETROBONOS

CARACTERISTICAS DE EMISION

No. TfTuros REPRESENTATIVOS LaLipaD DE PETROLEQ PREcIO DEL BARRIL PARA LA AMORTIZACION
20 MILLONES De £XPORTACION DEL - ITSMO EL QUE PREVALEZCA 4 DIAS ANTES DE LA AMORT,
50 MILLONES De ExPORTACION DEL - ITSMO EL QUE PREVALEZcA 4 DIAS ANTES DE LA AMORT.
20 MILLONES De EXPORTACION DEL - ITSMO EL QUE PREVALEZCA 4 DIAS ANTES DE LA AMORT.
100 MiLLONES De exporTAcION DEL - ITSMO EL quE PREVALEZCA 4 DIAS ANTES DE LA AMORT.
CoNTENIDO DE PETROLEG POR T{TUuLo RenpimienTO TRIMESTRAL Recrmen Frscal
65508265 5,387 12 PRIMEROS PUNTOS AL 21%

.30815691 00924471 12

,18141182 00544236 12
16769527 . 00503086 12
Monto DE 14 EmISION EN Diis. Z Anual DE RENDIMIENTOQ
425'803,722.50 21.50% SOBRE VALOR NOMINAL
. Lu6’827,534,00 12,00Z soBRE CONTENIDO
105'218.873.00 12,00% SOBRE CONTENIDO
465354 ,374 .30 12,00% SOBRE CONTENIDO

PRIMEROS PUNTOS AL 21%
PRIMEROS PUNTOS AL 21%
PRIMEROS PUNTOS AL 21%

16



ForMuLAS PARA EL CALcuLo
EMISION  [MPORTE INTERESES lmvpuesto Comys16n ComprA
8  1-1000Px VN xmﬂ%%;gg *w 1000 W LAZL21 ¢ x V0025 x 1 Tor- I+ InrCome -
83 1-1000P x Vn h”’%% X N xTCxPGxL\Lu_sz) 41.%53;21)_ x N X YN 0025 x I Tor=I+InT+Comp -
84 1-2000P x Wn  In=RICx w X TOxPEX QM) .12 (2 x v x VN 0025 x I Tor=I+InT+Conp -
20 1000 360
85 1-1000P x Vn  In7-RIC x N xTCxP6x (Vi) 32 €21) x N x VN .0025 x I Tor=I+InT+Comp -
90 1000 360
P Precio (coMo SE COTIZA EN EL P1S0)
VN Vator NominaL en mites (No. pe TiTuros)
RTC RENDIMIENTO TRIMESTRAL EN BARRILES
N NOMERO DE DIAS DESDE EL PAGO DEL ULTIMO CUPON
TC Tiro pe CAMBIO AL DIA DE LIQUIDACION, DOLA CONTROLADO A LA COMPRA
PG PRECIO DE GARANTIA DEL BARRIL ISTMO EN DOLARES

PETROBONGS

VENTA

Imp Tor=I+InT

Ivp Tor=1+InT

Imp Tor=I+INT

Ine Tor=I+INT

Comp-imp

Covp-Inmp

Comp~Imp

Comp-Imp
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A CONTINUACION SE RECOLVERA UN EJEMPLO DE -
VENTA DE PETROBONOS DE LA EMISIGN 80. AL -
17 pe mavo DE 1985,

DATOS

Vat.or NoMInAL $ 47'900,000.00
Tipo pE CamBio CoNTROLADO

A LA CoMPRA 218.65 Duis,
PrRecio $ 1.078,75

CALcuLo DEL IMPORTE

1000
P

. 1000 ,
$107. 875 x $ 47'900,000.00 .

51'672,125.00

X VN

ImPORTE = $ 51'672.125.00
CALcuLo DE INTERESES

InT = %ﬁ% x N xTC x PG x (V)
1000

RenpIMIENTO TRIMESTRAL = 00503086

InT = ,00503086 x 18 x 218,67 x 27.75 x

so 47'900.000.00
1000

INTERESES = $ 292.456,00
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CALcuro peEL IMPUESTO

Imp = .12 (21> x N X Vn

360
= .12 (21> x 18 x 47'900.000.00
360
= $ 60,354,00
Impuesto = $ 60.354.00
Comisidn = 0025 x 1
= 129,180
CoMisién =  $129,120,00

IMPORTE A LIQUIDAR:

VENTA
ToraL - IMPoRTE *+ INTERESES - IMPUESTO - COMISION
ToraL - $ 517672.125 + 292,456 - $ 60,354 -

129,180
ToraL - $ 51'775.0u47.00

IMPORTE A Liquipar. $ 51°'775.047.00
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Bonos DE INDEMMIZACION BANCARIA DEL GOBIER

FEDERAL.

CARACTERISTICAS

EL FIDEICOMISO CREADO PARA EL PAGO DE LA -
INDEMNIZACION BANCARIA CONSTITUIDO EN EL -
Banco DE MEXICO SE ENCARGARA DE ADMINIS——-—
TRAR LA EMISION DE LOS BONOS Y DE PAGAR LA
INDEMNIZACION A NOMBRE DEL GOBIERNO FEDE--
RAL,

EMISOR

SECRETARI'A DE HACIENDA Y CrEDITO PUBLICO,

v VALOR NOMINAL

$ 100,00

FORMA DE EMISION

. NOMINATIVAMENTE

PLAZO DE AMORTIZACION

VENCERA EL 31 pE Aacosto DE 1992 (10 ARos)

Perfopo pE GRACIA: HasTA EL 31 DE AGOSTO
pE 1993, . '
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AMORTIZACIONES
SERAN EN 7 PAGOS POR ANUALIDADES VENCIDAS:

1° bpE sePTIEMBRE DE 1986 $ 14.00

o

2 1" pE sepTIEMBRE DE 1987 " 14,00
3 1° pe sepi1emBre DE 1988 " 14,00
L 1° bpE SEPTIEMBRE PE 1989 " 14,00
5 1° DpE SEPTIEMBRE DE 1990 " 14,00
6 1° DE SEPTIEMBRE DE 1991 " 14,00
7 1° DpE SEPTIEMBRE DE 1992 * 16.00

Ay

FECHA DE EMISION
1° DE SEPTIEMBRE DE 1982

INTERESES

SOBRE SALDOS INSOLUTOS A PARTIR DEL 1° DE -
SEPTIEMBRE DE 1983

PAGO DE INTERESES

SERA TRIMESTRALMENTE L0Ss DiAs:
1° DE MARZO

1° pE Junio

1° DE SEPTIEMBRE

1° DE DICIEMBRE

PRIMER PAGO

1° pE MARZO DE 1984 (COMPRENDE INTERESES DE-
VENGADOS DURANTE EL PER{ODO SEMESTRAL QUE --
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ABARCA DEL 1° DE SEPTIEMBRE DE 1983 AL 29
DE FEBRERO DE 1984)

TASA

SERA EQUIVALENTE AL PROMEDIO ARITMETICO -
DE LOS RENDIMIENTGC MAXIMOS QUE LAS INSTI-
TucloNEs DE CREDITO QUE ESTEN AUTORIZADAS
A PAGAR POR DEPOsITOS DE 90 DIAS. CORRES-—
PONDIENTES A LAS U4 SEMANAS INMEDIATAS AN-
TERIORES AL TRIMESTRE QUE SE TRATE.

SOBRETASA

ESTE PROCEDIMIENTO LO DA A CONOCER Banco-
DE MExIco 4 DIAS ANTES DEL CUPON INMEDIA-
T0 A PAGARSE Y SERVIRA PARA EL RENDIMIEN-
TO DEL SIGUIENTE TRIMESTRE “NO INCLUYE PA
GARES DE RENDIMIENTO AL VENCIMIENTO",

CONOCIMIENTO DE LA SOBRETASA

A TrAvEs DEL Drario OFiciAL

TRATAMIENTO FISCAL

IGUAL A LOS DEPGSITOS BANCARIOS DE 90 DfAs
NEGOCIABILIDAD

SE INSCRIBIRAN EN EL REGISTRO NACIONAL DE-

VALORES E INTERMEDIARIOS Y COTIZARAN EN' LA
BoLsa MexicanA DE VALORES.



38

COMITE TECNICO DE VALUACION

INTEGRADO POR: SECRETAR[A DE HACIENDA Y --
Crép1To PUBLICO., Banco pDE MeExico, Comision
NacionaL Bancaria v Comision NACIONAL DE -
VALORES .,

FUNCIONES DEL COMITE

PRECISAR EL CAPITAL CONTABLE DE LAS INSTI-
TUCIONES AJUSTADO AL 31 DE AGosTo pE 1982~
Y FORMULAR UN DI CTAMEN,

SE CONSIDERA ESTE INSTRUMENTO DENTRO DE --
LOS DE RENTA FIJA, PUES SE TRATA DE VALO--
RES CON CARACTER[STICAS MUY ESPECIALES --
(asf coMo Los PETROBONOS) QUE PERTENECEN A
LOS DOS MERCADOS,

SOCIEDADES DE INVERSION

PorR ULTIMO SE MENCIONA A LAS SOCIEDADES DE
ENVERSION DE RENTA FIJA QUE SON SOCIEDADES
MERCANTILES, TAMBIEN CONOCIDAS COMO "FON--
D0sS” DEL MERCADO DE DINERO,

CARACTERISTICAS
AUTORIZACION

Casas DE Boisa
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OBJETIVO

RECIBIR APORTACIONES MONETARIAS DE UN GRAN
NOMERO DE AHORRADORES QUE PERMITE INTEGRAR
UNA CANTIDAD IMPORTANTE DE DINERO E INVER-—
TIR ESOS RECURSOS EN DIFERENTES VALORES FL
NANCIEROS,

INSTRUMENTOS

PeTroBONOS

Bonos InDEMNIZACION BANCARIA

0BLIGACIONES DE EMPRESAS

Pacarés coN RENDIMIENTO LiquiDABLE aL VeEn-
CIMIENTO

Paper. CoMERCIAL

ACEPTACIONES BANCARIAS

HasTa 507 DE Los Recursos EN CERTIFICADOS-
DE LA TESORER{A DE LA FEDERACION,

VENTAJAS

L0S RENDIMIENTOS QUE GENERAN USUALMENTE --—
SON SUPERIORES A LOS DE OTRAS ALTERNATIVAS
DE INVERSION CON LIQUIDEZ Y SOLO LIGERAMEN
TE INFERIORES A LAS INVERSIONES DE MEDIANO
Y LARGO PLAZO

ADQUIRIENTES

Personas Ffsicas
FonDos DE AHORRO
FipeEicomisos
Casas pe BoLsa
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INFORMACI O

Los PRECIOS Y COTIZACIONES DE LOS VALORES ~-
APARECEN EN LLOS PERfODICOS DE MAYOR ClRCULA-
c16N, DE ESTA MANERA EL AHORRADOR PUEDE CON
SULTAR EN CUALQUIER MOMENTO LA SITUACION DE-
SU INVERSION,

VALORES DE RENTA VARIABLE

Como SE HA MENCIONADO ANTERIORMENTE ESTA CLA
SE DE VALORES LO CONSTITUYEN LAS ACCIONES, -
MISMAS QUE REPRESENTAN UNA PORCION DETERMINA
DA DEL CAPITAL DE UNA EMPRESA., SIN EMBARGO -
SE PUEDE APUNTAR EL SIGNIFICADO QUE TIENEN -
PARA LAS DOS PARTES AFECTADAS: LA EMPRESA Y-
LOS ACCIONISTAS. DESDE EL PUNTO DE VISTA DE
LA EMPRESA EMISORA. LA COLOCACION DE ACCIO--
NES ES UN MEDIO DE FINANCIAMIENTO, REPRESEN-
TAN MERCANC{AS QUE SE PRETENDEN DISTRIBUIR -
ENTRE EL PUBLICO IGUAL QUE UN PRODUCTO, SE -
BUSCA SEAN LO MAS ATRACTIVAS POSIBLES, CON -
EL OBJETO DE QUE SE PUEDAN VENDER EN CONDI--
CIONES FAVORABLES.

CONSIDERANDO LO ANTERIOR SE EMITEN CON DIVER
SAS CARACTERISTICAS PREVIENDO MULTIPLES COM-
BINACIONES DE INGRESO., RIESGO Y CONTROL.

DEsDE EL PUNTO DE VISTA DEL INVERSIONISTA, -
LAS ACCIONES REPRESENTAN UNA INVERSION PERMA
NENTE, CON OPCION A QUE SI EN UN MOMENTO DA-
DO YA NO DESEA TENER SUS RECURSOS EN LA -—
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EMPRESA, PUEDE REALIZARLAS [NTEGRAMENTE. PUES
SON TRANSFERIBLES, EN LO QUE SE REFIERE A LOS
PRODUCTOS DE SU INVERSION, £STOS ESTAN RELA--
CIONADOS CON EL DESENVOLVIMIENTO DE { A EMPRE-
SA, SI GENERA GRANDES UTILIDADES SE OBTIENEN-
BUENOS DIVIDENDOS, POR EL CONTRARIO SI LAS --
UTILIDADES SON BAJAS EL DIVIDENDO CORRERA LA-
MISMA SUERTE., INCLUSO SE PUEDE LLEGAR A OMI--
TIR.

CLASIFICACION DE LAS ACCIONES

EXISTEN DIVERSAS CLASIFICACIONES DE LAS ACCIQ
NES., BASADAS ESTAS EN FUNCION A DIVERSAS SI--
TUACIONES QUE EN ELLAS SE PRESENTAN. A CONTL
NUACION SE ENUNCIAN LAS PRINCIPALES:

Iv.4.1 ATENDIENDO A Su ORIGEN

SE DIVIDEN EN NUMERARIO Y EN ESPECIE. EL PRL
MERO SE REFIERE A QUE LAS ACCIONES VAN A SER-
CUBIERTAS INTEGRAMENTE CON DINERO EN EFECTIVO.
POR LO QUE TOCA A LAS ACCIONES EN ESPECIE, E§
TAS SE CUBREN CON APORTACIONES DISTINTAS DEL-
NUMERARIO Y DEBERAN QUEDAR TOTALMENTE EXHIBI-
DAS AL MOMENTO DE CONSTITUIRSE LA SOCIEDAD. -
EN LA ESCRITURA CONSTITUTIVA SE DEBERA ESPEC]
FICAR LOS BIENES QUE SE HAN APORTADO, EL VA--
LOR Y EL CRITERIO SEGUIDO DE SU VALORIZACION.
ADEMAS LAS ACCIONES EN ESPECIE QUEDARAN DEPO-
SITADAS EN LA SOCIEDAD POR UN PER{ODO DE DOS-
ANOS, CON EL OBJETO DE QUE SI EN ESE LAPSO —-
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LOS BIENES APORTADOS DISMIMUYEN DE VALOR EN -
MAS DE UN 25%, EL ACCIONISTA ESTA OBLIGADO A-
APORTAR LA DIFERENCIA,

v, 4.2 En luanTto A su Forma

SE PUEDE SUBDIVIDIR ATENDIENDO A LA DESIGNA--
CION DEL TITULAR Y A SU VALOR INTRINSECO. EN

EL PRIMER CASO SE DIVIDEN EN NOMINATIVAS Y AL
PORTADOR.

LAS ACCIONES NOMINATIVAS SON LAS EXPEDIDAS A-
FAVOR DE UNA PERSONA DETERMINADA., CUYO NOM--
BRE SF CONSIGNA EN EL TEXTO MISMO DEL DOCUMEN
To. ESTE TIPO DE ACCIONES SE TRANFIEREN ME--
DIANTE EL ENDOSO.

LAS ACCIONES AL PORTADOR. COMO SU NOMBRE LO -
INDICA NO SE EXTIENDEN A NOMBRE DE UNA PERSO-
NA DETERMINADA ¥ SU TRANSMISION SE REALIZA --
POR LA SIMPLE TRADICION DEL DOCUMENTO.

ESTE TI1PO DE ACCIONES ACTUALMENTE NO EXISTEN-
Y LAS QUE QUEDARON EN CIRCULACION SE CONVIR--
TIERON EN ACCIONES NOMINATIVAS.

ATENDIENDO A SU VALOR INTRfNSECO SE DIVIDEN -
CON VALOR NOMINAL Y SIN VALOR NOMINAL. Las -
ACCIONES CON VALOR NOMINAL, SON AQUELLAS QUE-
EXPRESAN EN SUTEXTO EL VALOR NOMINAL DE EMI--
SIGN, EN TANTO LAS SEGUNDAS NO MENCIONAN EL -
VALOR NOMINAL DEL TiTULO EXPRESADO EL NUMERO-
TOTAL DE ACCIONES DE LA SOCIEDAD,
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iv.4,3 En CuaNTo A DErecHos que CONFIEREN

e i i e Pt i - 2 S A . A e e T

DESDE ESTE PUNTO DE VISTA SE DIVIDEM EN DOS -
GRANDES GRUPOS: ACCIONES COMUNES Y ACCIONES-
PREFERENTES , ESTAS A SU VEZ ENCUENTRAN VARIAS

SUBDIVISIONES EN FUNCION DE TIPOS Y CARACTE-~
RI{STICAS,

Acciones CoMUNES

LY
LAs ACCIONES COMUNES., REPRESENTAN LA PROPIE~-
DAD DENTRC DE LA EMPRESA. GOZAN DE LOS MISMOS
DERECHOS Y DEBERES. DENTRO DE LAS NORMAS QUE-
FIJEN LOS ESTATUTOS. NINGUN DERECHO ADICIONAL
PUEDE SER CONFERIDO A ESTE TIPO DE ACCIONES.—

PUES AUTOMATICAMENTE SE CONVERTIRAN EN ACCIO-
NES PREFERENTES.

AccionNES PREFERENTES

ESTAS ACCIONES SON LAS QUE POSEEN APARTE DE -
LOS MISMOS DERECHOS Y PRIVILEGIOS DE LAS CO--—
MUNES (EXCEPTUANDGC DEL DERECHO A VOTO. EN LA~
MAYOR{A DE LOS CASOGS) CIERTAS PREFERENCIAS. -
Estas PREFERENCI AS SE REFIEREN EN CUANTO A DL
VIDENDOS, A ACTIVOS O A AMBOS, POR LO REGULAR

LA PREFERENCIA ESTA RELACIONADA CON LOS DIVI-
DENDOS, ‘

LA AcCIGN PREFERENTE EN CUANTC A DIVIDENDOS -
SE TRADUCE A QUE LA ACCION(RECIBE UNA TASA ES
PECIFICA DE LAS UTILIDADES. ANTES DE QUE SE -
REPARTA A LOS ACCIONISTAS COMUNES, LO ANTE---
RIOR NO IMPLICA QUE SE GARANTICE UN DIVIDENDO.
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SINO QUE EN EL CASO DE QUE ALGUNA PARTE DE LA
UTILIDAD SE DECRETE COMO DIVIDENDO ESTE DEBE-
RA APLICARSE PRIMERAMENTE A LAS ACCIONES PRE-
FERENTES ANTES DE QUE SE DECRETEN DIVIDENDOS-
A LAS COMUNES. EN EL SUPUESTO DE QUE LA CAN-
TIDAD DECRETADA SOLO ALCANCE A CUBIR EL PAGO-
DE LAS PREFERENTES, SE SOBREENTIENDE QUE LAS-
COMUNES NO PERCIBIRAN PAGO ALGUNO. EL pIvi--
DENDO DECRETADO A LAS COMUNES ES IGUAL O MA-—
YOR QUE EL DE LAS PREFERENTES, PUESTO QUE EL-
RIESGO QUE CORREN ESTAS, ES MENOR AL TENER EL
DERECHO DE RECIBIR ANTES EL DIVIDENDO,

POR LO QUE TOCA A LAS ACCIONES PREFERENTES --
RESPECTO A ACTIVOS SE REFIERE A QUE EN CASO -
DE DISOLUCION POR QUIEBRA DE LA SOCIEDAD. RE-
CIBIRAN LA PARTE QUE LES CORRESPONDA. ANTES -
QUE LAS ACCIONES COMUNES. ESTA SITUACION ES-
SIGNIFICATIVA CUANDO EXISTE EL PELIGRO DE QUE
LA EMPRESA NO PUEDA DEVOLVER EL TOTAL DEL VA-
LOR NOMINAL., POR LO QUE LA PREFERENCIA EN ES-—
TE CASO SE TRADUCE EN UNA PROTECCION PARA SUS
TENEDORES,

LAS ACCIONES PREFERENTES TIENEN VARIAS MODALL
DADES, A CONTINUACION SE DESCRIBEN LAS MAS --
IMPORTANTES

A) ACCIONES PREFERENTES NO PARTICIPANTES Y-
PARTICIPANTES

B) ACCIONES PREFERENTES NO ACUMULATICAS Y -
ACUMULATIVAS

c) ACCIONES PREFERENTES AMORTIZABLES

D) ACCIONES PREFERENTES CONVERTIBLES
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AccionNes PREFERENTES NO PARTICIPANTES Y PARTI-
CIPANTES:

LAS ACCIONES PREFERENTES NO PARTICIPANTES SON-
AQUELILAS QUE EN LOS TERMINOS DE LA EMISION PER
CIBEN UN DIVIDENDO PREFERENTE., EXCLUSIVAMENTE.
EN EL CASO DE DECRETARSE OTRO DIVIDENDO, SIN -

IMPORTAR LA CANTIDAD, SERA PARA LAS ACCIONES -
COMUNES .

POR LO QUE RESPECTA A LAS PREFERENTES PARTICI-
PANTES, SON LAS QUE ADEMAS DE RECIBIR EL DIVI-
DENDO PREESTABLECIDO., PARTICIPAN CON LAS COMU-
NES DEL REMANENTE ESTABLECIDO COMO DIVIDENDO.-
EXISTEN DiVERSAS MANERAS DE HACER ESTA PARTICL
PACION, PERD EN TODOS LOS CASOS, SI LA ACCION-
PREFERENTE PERCIBE UN DIVIDENDO MAYOR A LO ES-
TABLECIDO EN LOS ESTATUTOS, DEBE CONSIDERARSE=-
COMD UNA ACCION PARTICIPANTE.

Acciones PREFERENTES NO ACUMULATIVAS Y AcumuLa
TIVAS!:

CuANDO EN LOS ESTATUTOS COMO EN LA ACCION MIS-
MA SE ESPECIFICA QUE EN EL CASO DE QUE LOS FON
DOS GENERADOS POR LA EMPRESA EN UN EJERCICIO -
RESULTEN INSUFICIENTES PARA CUBRIR PARTE 0 TO-
DO EL DIVIDENDO PREFERENTE., SE CONSIDERA QUE -
LA EMPRESA NO TIENE OBLIGACION ALGUNA PARA COM
PLETARLO O CUBRIRLO EN LOS EJERCICIOS SUBSI---
GUIENTES, POR CONSIGUIENTE SE DEBE DAR POR PER

DIDO, LAS ACCIONES DE DENOMINAN “NO ACUMULATL
vas",
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POR CONTRA AQUELLAS ACCIONES PREFERENTES EN —
LAS QUE NO SE CUBRE EL DIVIDENDO A QUE TIENEN
DERECHO EN UN ANO O A VARIOS Y SE LES ACUMU-—
LAN HASTA CUBRIRLOS TOTALMENTE, SE DENOMINAN-
"ACUMULATIVAS”, CUANDO SE PRESENTA ESTA SI--—
TUACION SE CREA UNA OBLIGACION A CUBRIR, POR-
LO QUE CONSTITUYE UN CARGO CONTRA UTILIDADES-
FUTURAS . OBSERVANDO QUE TIENEN PREFERENCIA SO
BRE CUALQUIER DIVIDENDO QUE SE DECRETASE PARA
LAS COMUNES, ESTO ES., QUE LAS ACCIONES COMU--
NES NO TIENEN NINGUN DERECHO A PERCIBIR DIVI-
DENDO ALGUNO MIENTRAS SE LES ADEUDE ALGO A ES
TE TIPO DE ACCIONES,

AccioNES PREFERENTES AMORTIZABLES:

ESTE TIPO DE ACCIONES SE DA CUANDO SE PLASMA-— .
EN EL ACTA CONSTITUTIVA QUE LAS ACCIONES PRE-
FERENTES SERAN AMORTIZADAS EN LOS TERMINOS ~--
QUE LA MISMA ACTA ESTIPULE., DADO QUE EL DERE-
CHO DE AMORTIZAR ES APLICADO POR LA EMPRESA.,-

LOS ACCIONISTAS NO PUEDEN FORZARLO NI RECHA--
ZARCHO.

AccioNEs PrRerFERENTES CONVERTIBLES:

SoN AQUELLAS QUE INICIALMENTE SE EMITEN COMO-
PREFERENTES. PERO CON OPCION DE SER CANJEA-~-
BLES POR OTRO VALOR EMITIDO POR LA MISMA EM--
PRESA, DESPUES DE TRANCURRIDO UN PER{ODO DETER
MINADO DE TIEMPO, EN LA ACCION SE ESTIPULA -
EL LAPSO DENTRO DEL CUAL SON CONVERTIBLES. --

POR LO REGULAR ESTA CONVERSION ES A ACCIONES-—
COMUNES,



v.g.4 ATENDIENDO A su Forma DE PacGo

DESDE ESTE PUNTO DE VISTA SE CLASIFICAN EN -
LIBERADAS Y PAGADORAS:

LAS ACCIONES LIBERADAS SON LAS {NTEGRAMENTE-
SUSCRITAS Y EXHIBIDAS., EN TANTO LAS PAGADO-—
RAS O PARCIALMENTE PAGADAS SE ENCUENTRAN TO-
TALMENTE SUSCRITAS, PERO PARCIALMENTE EXHIBL
DAS., A LAS EMPRESAS NO SE LES PERMITE., POR-
LEY VENDER SUS ACCIONES ABAJO DE SU VALOR NQ
MINAL: SIN EMBARGO. LO PUEDEN YHACER EN ABO--
NOS, HACIENDO PAGOS PARCIALES HASTA CUBRIRLO
ADEMAS SIEMPRE SERAN NOMINATIVAS,
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CAPITULO TERCERO

EL INVERSIONISTA

GENERALIDADES

Lo QUE SE HA VISTO EN LOS CAPITULOS ANTERIORES SE REFIERE
A LOS DIFERENTES MECANISMOS, SISTEMAS Y OPERACIONES, QUE-
SE REALIZAN CON LOS DIFERENTES TIPOS DE VALORES QUE HACEN
A ESTE MERCADO., PERO DEBEMOS TOMAR EN CUENTA LA PARTE QUE
A TRAVES DE SUS RECURSOS LE DA VIDA Y MOVIMIENTO A TODOS-
ESTOS VALORES Y QUE SIN EL APOYO DE ESTE NO SER[A POSIBLE
EsTE MERCADO "EL INVERsIONISTA".

DENTRO DE LA GAMA DE RECURSOS EXISTENTES ESTAN LOS QUE --
PROPORCIONAN EL FINANCIAMIENTO A LAS EMPRESAS QUE EN VIR-
TUD DE SU EXPANSION REQUIEREN ELLAS Y OPTAN POR EL MERCA-
DO DE VALORES, DONDE CUMPLIENDO CON TODO LO VISTO ANTE-—-
RIORMENTE, UTILIZAN ESTE MEDIO PARA LA CAPTACION DE RECUR
S0S PROVENIENTES DE EMPRESAS O PERSONAS FISICAS A LAS QUE
SE LE DENOMINA INVERSIONISTA,
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I. EL INVERSIONISTA

I.1.

CLASES DE INVERSIONISTA

DENTRO DEL AMBITO BURSATIL EXISTEN DOS CLASES
BIEN MARCADAS DE INVERSIONISTAS, PARTICULARES
E INSTITUCIONALES., |L0OS PRIMEROS SON PERSONAS
FISICAS Y LOS SEGUNDOS PERSONAS MORALES.

A LOS INVERSIONISTAS PARTICULARES SE LES PUE-
DE CLASIFICAR EN BASE A LAS MOTIVACIONES DE -
CONCURRENCIA AL MERCADO DE VALORES EN:

A) RENTISTAS

B) INVERSIONISTAS
~ DEFENSIVOS
- AGRESIVOS

C€) ESPECULADORES

LOS INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES REGULARMEN
TE SE INTEGRAN POR GRANDES EMPRESAS, FONDOS -
DE PENSIONADOS, COMPANIAS DE SEGUROS, ETC.

1.1.1 INVERSIONISTA PARTICULAR

LA CARACTERISTICA GENERAL EN ESTE TIPO DE IN-
VERSIONISTA ES LA DE OBTENER GANANCIAS EN EL
MERCADO DE VALORES Y LA CLASIFICACION QUE SE
PUEDE HACER DE ELLOS OBEDECE A LA ACTITUD QUE
ADOPTEN FRENTE AL MERCADO, DIFIEREN EN MOTI--
VOS ECONOM1COS Y PSICOLOGICOS, VA DESDE EL -~
CONSERVADOR RENTISTA HASTA EL ESPECULADOR.

109



110

LA INFLUENCIA DE ESTE SECTOR VA EN FUNCION DIRECTA
AL DESARROLLO DEL MERCADO DE VALORES, ES DECIR --
MIENTRAS MAS SOFISTICADO SEA ESTE., MAYOR ES LA CON
CURRENCIA POR PARTE DEL INVERSIONISTA PARTICULAR.

ASIMISMO PROPORCIONA A LA ACTIVIDAD LIQUIDEZ Y MO-
VILIDAD DE PRECIOS. POR LO REGULAR SUS DECISIONES
LAS HACE TOMANDO EN CUENTA EL COMPORTAMIENTO DEL -
INVERSIONISTA INSTITUCIONAL.,

LA INFLUENCIA DE ESTE SECTOR VA EN FUNCION DIRECTA
AL DESARROLLO DEL. MERCADO DE VALORES, ES DECIR, -=-
MIENTRAS MAS SOFISTICADO SEA ESTE. MAYOR ES LA CON
CURRENCIA POR PARTE DEL INVERSIONISTA PARTICULAR.-
ASIMISMO PROPORCIONA A LA ACTIVIDAD LIQUIDEZ Y MO-
VILIDAD DE PRECIOS., POR LO REGULAR SUS DECISIONES
LAS HACE TOMANDO EN CUENTA EL COMPORTAMIENTO DEL -~
INVERSIONISTA INSTITUCIONAL.

EL INVERSIONISTA TIPO, ESTA MAS INTERESADO EN REN-
DIMIENTOS ANUALES QUE LE PROPORCIONAN SUS ACCIONES
QUE EN CAMBIOS DE PRECIOS DE LAS MISMAS., No oBs—-
TANTE, ESTOS CAMBIOS DEBEN SER TOMADOS EN CUENTA -
EN EL SENTIDO DE PROTEGERSE ANTE FLUCTUACIONES RA-
DICALES QUE LE AFECTAN DECISIVAMENTE,

POR OTRA PARTE, EL INVERSIONISTA PARTICULAR PUEDE-
CONSIDERAR TAMBIEN EL FACTOR CRECIMIENTO DE LA IN-

VERSION, RELEGANDO A SEGUNDO TERMINO LOS RENDIMIEN
TOS ANUALES,

DE LA CLASIFICACION ANTES EXPUESTA DE LOS INVERSIQ
NISTAS PARTICULARES SE PUEDE DECIR LO SIGUIENTE:



A)

B)
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RentisTa

CoMo SU NOMBRE LO INDICA., SE TRATA DE PERSONAS
QUE VIVEN DE LOS PRODUCTOS DE SU PATRIMONIO, -
EN SU MAYORIA SON PERSONAS QUE NO SE ENCUEN---—
TRAN EN (LA ETAPA PRODUCTIVA DE SU VIDA.

SU PRINCIPAL CARACTERISTICA ES LA DE BUSCAR EL
GPTIMO RENDIMIENTO AL PAR DE LA SEGURIDAD DEL-

PRINCIPAL., SON MUY CONSERVADORAS Y SU CONTACTO
CON EL. MERCADO ES CASI NULO.

POR LO REGULAR HACEN UNA INVERSION ORIGINAL Y-
SE CONCRETAN A PERCIBIR LOS PRODUCTOS. EN TER
MINOS GENERALES LO INTEGRAN PERSONAS ENFERMAS,
PENSIONADAS, VIUDAS. ETC, SU CARTERA ESTA --
CONSTITUIDA EN SU MAYOR{A POR VALORES DE RENTA

FIJA, ES DECIR VALORES QUE GARANTIZAN SEGURI--
DAD.,

ASPECTO QUE NO CONSIDERAN ES LA PERDIDA DE PO-
DER ADQUISITIVO, DEBIDO A QUE EL PROMEDIO DE -
LA EDAD LOS SITOA EN EPOCAS AVANZADAS. EL UONL
€O FACTOR QUE HACE QUE EL RENTISTA CANALICE --
PARTE DE SU CARTERA AL SECTOR DE RENTA VARIA--
BLE LO CONSTITUYE EL TEMOR DE LA DEVALUACION,

INVERSIONISTAS

ESTE GRUPO LO COMPONEN AQUELLOS AHORRADORES IN
DIVIDUALES., CUYDS RECURSOS SON INVERTIDOS EN -
VALORES MOBILIARIOS, YA SEA DE RENTA FIJA O —-—
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VARIABLE, SIN EMBARGO. EN NUESTRO MEDIO ESTA
CATEGORfA SE APLICA A LOS TENEDORES DE ACClO-
NES., SE CARACTERIZAN POR CONOCER EL. MERCADO-
DE VALORES SUPERFICIALMENTE, DEJANDOSE GUIAR-
POR OPINIONES AUTORIZADAS. LO COMPONEN PERSQ
NAS CUYA MEDIA SE ENCUENTRA EN LA ETAPA PRO--
DUCTIVA DE SU VIDA POR EJEMPLO EMPLEADOS., EJE
CUTIVOS. PROFESIONISTAS, ETC. EN GENERAL --
AQUELLAS PERSONAS CUYOS INGRESOS PROVIENEN --—
DEL PRODUCTO DE SU TRABAJO. LA FINALIDAD QUE
PERSIQUEN ES LA FORMACION DE UN PATRIMONIO, -
EN FUNCION DE LA POSICION QUE ADOPTEN FRENTE-
AL MERCADO SE LES PUEDE DIVIDIR EN INVERSIO--
NISTAS DEFENSIVOS O AGRESIVOS.

FL PRIMERO BUSCA UN MARGEN CONSIDERABLE DE SE
GURIDAD NO DESEANDO REVISAR CONTINUAMENTE LAS
INVERSIONES QUE REALIZA SU CARTERA, SE INTE-—-
GRA POR TITULOS DE RENTA FIJA DE PRIMERA CLA-
SE Y UNA SERIE DE ACCIONES DE EMPRESAS IMPOR-
TANTES GENERALMENTE FREFARADA POR UN CONSEJE-
RO DE INVERSION O UN ANALISTA DE VALORES., LA
PROPORCION, TANTO DE LA INVERSION DE RENTA --
VARIABLE DEPENDERA EN ULTIMA INSTANCIA DEL -
PROFIO INVERSIONISTA,

POR LO QUE RESPECTA AL INVERSIONISTA AGRESIVO
SE PUEDE APUNTAR QUE BUSCA LA PERCEPCION DE ~
INGRESOS MAS ELEVADOS QUE LOS INVERSIONISTAS-
DEFENSIVOS., CUIDANDO QUE SUS INGRESOS NO SEAN
MENORES A LOS OBTENIDOS POR ESTOS ULTIMOS.

CUENTA CON CONOCIMIENTOS SOBRE EL FUNCIONA——-
MIENTO Y CARACTER{STICAS DEL MERCADO DE VALO-
RES DE SUS TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, SIN -—-
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EMBARGO PUEDE INCURRIR EN NOTABLES PERDIDAS.,
HACE USO DE ALGUNAS PRACTICAS QUE A CONTINUA

CION SE MENCIONAN CON EL FIN DE OBTENER EL -
MAYOR NUMERO DE POSIBILIDADES DE EXITO.

1. SELECCIONAR:

CoNSISTE EN ADQUIRIR ACCIONES CUYOS -~
PRECIOS SE HAYAN COMPORTADO MEJOR QUE-
EL MERCADO EN CONJUNTO EN UN PER{ODO -
DETERMINADO.

2. PROMEDI AR:

CoNSISTE EN LA ADQUISICION DE TiTULOS-
A PRECIO INFERIOR A LA COTIZACION DE -
LA ULTIMA COMPRA.

3, . (oOMPRAR BARATO Y VENDER CARO:

Es LA FINALIDAD DE TODO INVERSIONISTA.
ADQUIRIR T{TULOS CUANDO HAYA CONTRATA-
CION DE PRECIOS Y DESHACERSE DE ELLOS-
CUANDO SE ENCUENTREN EN NIVELES SUPE--
RIORES,

4, SELECCION A LarGco PLazo:

HAY EMPRESAS QUE DEBIDO A SU GIRO ---
OFRECEN BUENAS PERSPECTIVAS. ESTA SE-
LECCION SE HACE A NIVEL DE RAMAS 0 SEC
TOR DE PRODUCCION: POR LO REGULAR LAS-
ACCIONES INDICADAS PARA ESTE TIPO DE -
OPERACION SON LAS DENOMINADAS DE CRECL
MIENTO,
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5. (GANGAS:

SE TRATA DE ANUNCIOS QUE POR CAUSAS ~-
DIFERENTES SE ENCUENTRAN COTIZADAS POR
DEBAJO DE SU VALOR REAL. EN ESTE CASO
LA ELECCION SE FUNDAMENTA SOBRE DISTIN
TAS TECNICAS FINANCIERAS Y BURSATILES.

E§EESULADOR:

EN TERMINOS GENERALES EL ESPECULADOR CONOCE-
CON BASTANTE PROFUNDIDAD EL MERCADO DE VALO-
RES., CUENTA CON RECURSOS Y TIEMPQ SUFICIEN--
TES PARA CANALIZARLOS A LA INVERSION. SE sy
PONE QUE NO VIVE, O AL MENOS NO DEBER{A VI--
VIR, DE LOS TEGRICOS PRODUCTOS DE LA ESPECU-
LACION,

DENTRO DE LA CLASIFICACION DE LOS INVERSIO==
NISTAS PARTICULARES., ES EL ESPECULADOR EL —-
QUE PRESENTA UN MAYOR GRADO DE DIFICULTAD PA
RA CATALOGARLO PUESTO QUE TODA INVERSION LLE
VA IMPLICITA, EN MENOR O MAYOR AMPLITUD, EL~
FACTOR ESPECULACION. POR OTRA PARTE PRESEN-
TA TAMBIEN VARIAS DE LAS CARACTER{STICAS DE-
LOS DEMAS INVERSIGNISTAS.

A DIFERENCIA DEL RENTISTA E INVERSIONISTA, =~
NO BUSCA NI EL RENDIMIENTO NI LA GANANCIA A~
LARGO PLAZO. YA QUE CUALQUIER OPERACION QUE-
REALIZA SI NO SE LIQUIDA A CORTO PLAZO. PUE-
DE CONSIDERARSE ESPECULATIVA. LA FINALIDAD-
QUE PERSIGUE ES LA DE OBTENER UNA UTILIDAD -
A CORTO PLAZO QUE LE PERMITA INCREMENTAR SU-
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VOLUMEN DE RECURSOS, PARA ESTAR EN CONDICIONES
DE HACER OTRA COMPRA Y AS{ SUCESIVAMENTE., [6-
GICAMENTE NO BUSCA OBTENER ALTOS RENDIMIENTOS-
EN SUS TRANSACCIONES. C(OMO CONSECUENCIA DEL -
CRECIMIENTO DEL MERCADO Y DEL ESTRECHO CONTAC-
TO QUE TIENE CON EL, MUCHAS VECES CUENTA CON -
INFORMACION INTERNA, QUE LO COLOCA EN POSICION

VENTAJOSA RESPECTO A LOS DEMAS COMPRADORES Y -
VENDEDORES.

Su cARTERA (S1 SE LE PUEDE LLAMAR As{ ) ESTARA
FORMADA CON POCOS VALORES., YA QUE EN ESTA FOR-
MA PODRAN DEDICARLE EL MAYOR TIEMPO POSIBLE AL
ESTUDIO DE CADA UNG.

PorR OLTIMO DIREMOS QUE LA ESPECULACION SE JUS-
TIFICA FUNDAMENTALMENTE PORQUE:

1. MinNIMIZA LA DESVIACION DE LOS PRECIOS —-—
DEL VALOR REAL.

2, PROVOCA CONSTANTES TRANSACCIONES,

3. PERMITE QUE LOS PRECIOS REFLEJEN TANTO -
LOS EVENTOS ACTUALES COMO LOS FUTUROS.



1.1.2, INVERSIONISTA INSTITUCIONAL

DENTRO DEL MARCO BURSATIL SON LOS MAS IMPOR-
TANTES. PUES CON BASE EN SUS TRANSACCIONES -
SE DETERMINA LA TENDENCIA GENERAL DEL MERCA-
DO, LO INTEGRAN CUERPOS TECNICOS ESPECIALIZA
DOS, LO QUE LES BRINDA EL PODER ADELANTARSE-
A LOS ACONTECIMIENTOS,

EsTos EXPERTOS PREVEEN SITUACIONES FUTURAS A
PLAZO PREVIAMENTE FIJADOS., CONSIDERANDO GRAN
NUMERO DE VARIABLES. LOS PRONGSTICOS DE ES-
TOS INVERSIONISTAS, YA SEA EN TIEMPO COMO EN
OBJETIVO, PUEDE DECIRSE QUE EXISTE UNA COIN-
CIDENCIA, PUESTO QUE AUN CUANDO LOS METODOS-
DE INVESTIGACION VARIEN (EN MUCHAS OCASIONES
SON MUY PARECIDOS). LAS METAS SON AFINES Y-
SE REDUCEN EN DOS:

A) MaximizAciON DE RESULTADOS
B) MinimizAci6N DE PERDIDAS

ESTE TIPO DE INVERSIONISTA., A DIFERENCIA DEL
PARTICULAR, CUYOS RESULTADOS SON TRASCENDEN-
TALES SOLO PARA EL., DEBE DE “RENDIR CUENTAS"
A UNA AsaMBLEA DE AccioNlstAas, A UN CoNsEJo-
DE ADMINISTRACION O A UN GRUPO DE INVERSIO--
NISTAS, POR LO QUE SUS OBJETIVOS Y POLITICAS
DEBEN DE ESTAR DEFINIDAS EN CUANTO SE REFIE-
RE Al
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1. UrirLipapes

2. RENDIMIENTO
3. SEGURIDAD
4, PLazo

UTiL1DADES

it ot 1

LLAS GANANCIAS DE CAPITAL QUE ARROJA UNA ~—--
CARTERA DE ESTE TIPO. DEBE DE ESTAR PREFIJA-
DA, POR LO QUE SE HACE NECESARIO TENER EN ==
CUENTA Y EVALUAR LOS SIGUIENTES ELEMENTOS:

- PERDIDA DE PODER ADQUISITIVO
- COMPORTAMIENTO GENERAL DE LA EcCONoMiA
- RENDIMIENTOS VIGENTES DE CAPiTAL

UNA VEZ HECHO LO ANTERIOR HAN DE SELECCIONAR
SE AQUELLOS VALORES (QUE EN CONJUNTO) SUPE~-~
REN AL PRIMERGC. TENGAN CORREALACION DIRECTA-
CON EL SEGUNDO Y SE ACERQUEN AL TERCERO. L@
GRADO ESTO, SE OBTIENE UNA CORRIENTE ACEPTA-
BLE DE UTILIDADES. OTRO FACTOR QUE APORTA --
PUNTOS DE REFERENCIA PARA LA TOMA DE DECISIQ
NES DE POLIfTICAS A SEGUIR ES LA COMPARACION-

CON EL DESARROLLO DE OTRAS CARTERAS INSTITU-
CIONALES,

_ RENDIMIENTO

POR LO GENERAL., LOS INVERSIONISTAS INSTITU-—
CIONALES PROCURAN OBTENER UTILIDADES ADICIO-



NALES A TRAVES DE INTERESES Y DIVIDENDOS, --
MAYORMENTE CUANDO SE ACOSTUMBRA REPARTIR PRQ
DUCTDS, COMO POR EJEMPLO LOS FONDOS DE INVER
s16N, POR CONSIGUIENTE AL HACER LAS COMPRAS
DEBE TOMARSE EN CUENTA AL RENDIMIENTO CORRIEN
TE. ADEMAS DEL ESTIMADO, CON (A FINALIDAD DE
ASEGURAR INTERESES QUE PUEDAN SER DISTRIBUI-

DOS POSTERIORMENTE SIN TENER QUE REALIZAR --
PLUSVALIA,

SEGURIDAD

ESTE CONCEPTO ES FUNDAMENTAL PARA ESTE TIPO-
INVERSIONISTA, COMO NORMA GENERAL PUEDE DE-
CIRSE QUE NO SE TIENE DERECHO A PERDER} UNA-
PARTE DE LAS GANANCIAS QUE OBTIENE LA CARTE-
RA, SON DESTINADAS A RECIBIR ASESOR[A, CONSE
CUENTEMENTE LA RESPONSABILIDAD ES GRANDE.

Lo PRIMERO QUE DERE HACERSE ES UNA INVESTIGA
CiéN .6 MAS COMPLETA POSIBLE SEGUIDA DE LA -
FORMULACION DE RAZONES QUE FUNDAMENTEN LAS =
DECISIONES, PARA ESTE FACTOR ES DETERMINAN-
TE LOS ANTECEDENTES DE CADA TITULO,

PLazo

AUNQUE ESTE FACTOR APARENTEMENTE SE VEA SIN-
MAYOR IMPORTANCIA ES EL MAS SIGNIFICATIVO DE
TODDS ELLOS., YA QUE EN FUNCION DE ESTE SE —-
APLICAN TODOS LOS ANTERIORES, PUEDE TOMARSE
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COMO CRITERIO GENERAL QUE EL INVERSIONISTA
INSTITUCIONAL ACTUA A LARGO PLAZO; SABE —-—
QUE UNA SITUACION ATRACTIVA A CORTO PLAZO-
PUEDE NO SERLO EN PER{ODOS MAYORES, EN CON
SECUENCIA, SUS DECISIONES DE INVERSION TIE
NEN QUE ESTAR ENCAMINADAS HACIA VALORES =--
QUE MUESTREN CUALIDADES (CASI INMEJORABLES)
DE GANANCIA, RENDIMIENTO Y SEGURIDAD. Fac
TORES COMO LA LIQUIDEZ A CORTO PLAZO., CASI
NI SE TOMAN EN CUENTA PARA ESTE TIPO DE IN
VERSIONES,

POR OTRA PARTE DEBE CONOCERSE LA FORMA DE-
INTERPRETAR LAS TENDENCIAS DEL MERCADO., -—
BUSCANDO SABER CON LA MAYOR EXACTITUD POSL
BLE. EN QUE PER{ODOS DEBE INVERTISE Y EN -
CUALES NO., PARA NO INCURRIR EN COMPRAS PRE
CIPITADAS O VENTAS DE PANICO. CABE HACER-
NOTAR QUE LA ACCION INDIVIDUAL DEL INVER-~—
SIONISTA INSTITUCIONAL. POR LO GENERAL, —-
ARRASTRA CONSIGO A LOS DEMAS TIPOS DE IN——
VERSIONISTA, YA SEA EN UN SENTIDO O EN —--
OTRO., LA PRUDENCIA Y FIJACION DEL PLAZO DE
LA INVERSION EVITA INCURRIR EN COSTOSAS —-
PERDIDAS
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1.1.3 INVERSIONISTA POTENCIAL DE LAS EMPRESAS

SIEMPRE QUE UNA EMPRESA AUMENTE SU VOLUMEN OPERA
TIVO MOSTRANDO TENDENCIAS DE CRECIMIENTO, SE LE
ABRE UNA GAMA DE CLIENTES POTENCIALES PARA SUS -
ACCIONES, ASI TENEMOS QUE LOS POSIBLES SOCIOS —--
PUEDEN SER:

A) HOMBRES DE NEGOCIOS

B) CLIENTES DE LA EMPRESA

C) ACREEDORES

D) EMPLEADOS

E) INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES
F) PROPIETARIOS DE LOS VALORES

HoMBRES DE NEGOC10S

AQUELLAS PERSONAS QUE ESTAN ACOSTUMBRADAS A CORRER
RIESGOS Y OBTENER UTILIDADES, SON SIEMPRE CLIENTES
POTENCIALES DE UN NEGOCIO ESTABLECIDO, ESTARAN DE
ACUERDO EN EFECTUAR UNA OPERACION ESPECULATIVA O
BIEN INVERTIR TRATANDO DE BUSCAR LA SEGURIDAD DEL
PRINCIPAL., ESTE TIPO DE PERSONAS ES FACILMENTE --
TRANSFORMABLE EN INVERSIONISTA.

CLIENTES DE LA EMPRESA

NO ES MUY COMON ENCONTRAR ESTE CLIENTE POTENCIAL,-
SIN EMBARGO EN NEGOCIOS FIRMEMENTE ESTABLECIDOS EN
UNA LOCALIDAD PEQUENA ES MAS PROBABLE, ENGENDRA --
DESVENTAJAS, COMO LA RESPONSABILIDAD DE REPARTIR -
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DIVIDENDOS ATRACTIVOS., ETC,. QUE PENSANDO A
LARGO PLAZO PUEDE RESULTAR DAMINO PARA LA -
EMPRESA.

ACREEDORES

HABITUALMENTE SE CONSIDERA QUE LOS ACREEDO-
RES DE UNA EMPRESA CON BUENOS PROSPECTOS PA
RA LA ADQUISICION DE SU CAPITAL., ESTA SITUA
CION SE PRESENTA DESPUES DE PERfODOS DE ---
REORGANIZACION, ES DECIR, EN LA INMENSA MA—
YOR[{A DE LOS CASOS COMO EFECTO DE LA NECESL
DAD DE PROTEJER SUS INTERESES.

EMPLEADOS DE LA EMPRESA

ot e b s e i o

LA VENTA DE ACCIONES A EMPLEADOS DE LA NEGQ
CIACION CONDUCE A UNA MEJOR{A DE LAS RELA-—
CIONES OBRERO-PATRONALES. ADEMAS DE PROPOR-
CIONAR AL TRABAJADOR EL BIENESTAR DE SABER-
QUE TRABAJA PARA EL MIsMo. ESTE ULTIMO CON
SIDERANDO ES DE IMPORTANCIA ADMINISTRATIVA-
PARA LA EMPRESA DEBIDO A QUE DA UN MOTIVA--
CION AL EMPLEADO OBTENIENDO ADEMAS SUS RE--
CURSOS

INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES

et i ot ot . e o e i o i o i b e e e e e b

EN ESTE TIPO DE INVERSIONISTAS SE DEBEN CUL
.DAR DIFERENTES CARACTER{STICAS EN LAS ——
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ACCIONES . YA QUE SE TRATA DEL POTENCIAL MAS
GRANDE DEL MERCADO. COMO LO MENCIONAMOS -
ANTERIORMENTE NO SE TRATA DE UN INVERSIONIS
. TA ESPECULADOR Y QUE POR NORMA ESTUDIA Y =--
ANALIZA LAS POSIBILIDADES DE EXITO DE LA IN
VERSION. AUNADO A ESTO LA EMPRESA DEBE VER
EL FACTOR "PREGIQ" DE LA COLOCACION DE LA -
ACCION QUE POR TRATARSE DE UN PRODUCTO NUE-
VO EN EL MERCADO LO DEBE HACER LO MAS ATRAC
TIVO POSIBLE. ALGO POR DEMAS IMPORTANTE ES~
EL DEMOSTRAR LO RENTABLE DE LA INVERSION Y-
LAS GARANT{AS QUE PUEDE OFRECER,

PrROPIETARIOS DE LOS VALORES

ESTOS INVERSIONISTAS SON GENERALMENTE LOS -
DUENOS DE ACCIONES DE LA MISMA EMPRESA Y -—
QUE POR LOS RESULTADOS QUE HAN OBTENIDO DE-
ESTAS REINVIERTEN NO SOLO LAS UTILIDADES YA
OBTENIDAS SINO TAMBIEN HACEN NUEVAS APORTA-
CIONES DE CAPITAL.
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CAPITULO CUARTO

PRACTICA BURSATIL PARA LOS ANALISTAS DEL MERCADO

GENERALIDADES

ANTES DE ENTRAR A VER LAS PRINCIPALES HERRAMIENTAS CON QUE

CUENTA EL ANALISTA BURSATIL PARA EL. LOGRO DE SU OBJETIVO, -
RESULTA CONVENIENTE TRATAR DE ENMARCAR EL ANALISIS BURSATIL
SIN SER LA ATENCION DE DAR UNA DEFINICION, SINO (UNICAMEN -
TE CON EL. PROPUSITO DE VISUALIZAR ESTE CAMPO EN UN SENTIDO

AMPLIO, EL ANALISIS BURSATIL COMPRENDE EL ESTUDIO DE TODOS

LLOS ELEMENTOS QUE INCIDEN O PUEDEN INCIDIR EN LOS PRECIOS -
DE LAS ACCIONES EN EL MERCADO DE RENTA VARIABLE. CON EL FIN
DE EVALUAR SU POSICION ACTUAL Y FUTURA.

DE Lo ANTERIOR SE DESPRENDE QUE EL OBJETIVO BASICO DEL ANA

LISIS BURSATIL ESTRIBA EN LA ASESOR{A EN LA TOMA DE DECISIQ
NES DE INVERSION,

AHORA BIEN. SI EL PRINICPAL OBJETO DE ESTUDIO ESTA DADO POR
EL VALOR DE MERCADO DE LAS ACCIONES: RESULTA TAMBIEN CONVE-

NIENTE ENUNCIAR LOS FACTORES PRIMORDIALES QUE DETERMINAN -
ESTE VALOR.
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I. PRACTICA BURSATIL PARA LOS ANALISTAS DE MERCADO

I.1.

DETERMINACION DEL VALOR DE LAS ACCIONES

1.1.1 VaLor pe MeErCADO

EN TERMINOS GENERALES EL VALOR DE MERCADO -
ES EL RESULTADO DE LA APRECIACION SUBJETIVA
POR PARTE DE LOS ACCIONISTAS E INVERSIONIS-
TAS SOBRE:

A) SITUACION v PERSPECTIVAS DE LA EMPRESAS-
B) EL MERcADO DE LA AccloOn

¢) Situacion Econdmica, FinancieEra Y PoufTL
CA EN GENERAL

D) CIRCUNSTANCIALMENTE SITUACIONES CASUALES
DE OFERT A/DEMANDA URGENTES.

UNA DE LAS CARACTERISTICAS DE ESTE VALOR DE
MERCADO ES SU DINAMICIDAD., ES DECIR, QUE E§
TA SUJETO A CONTINUAS FLUCTUACIONES EN EL -
TIEMPO, DICHOS CAMBIOS EN LOS NIVELES DE -~
COTIZACIONES ESTAN EN FUNCION PRINCIPALMEN-
TE DE LOS SIGUIENTES FACTORES:

A) GANANCIAS v/0 DIVIDENDOS DE LAS EMPRESAS.
B) Liaquipez GeENeraL DE LA EconomiA.
c) ConrFIanza GENERAL EN EL MERCADO

GANANCIAS Y/0 DivIDENDOS DE tAS EMPRESAS

EsTos RENGLONES Y ENFOCADO SOBRE TODO A LAS
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UTILIDADES., MANTIENEN UNA PAUTA DE COMPORTA
MIENTO, YA SEA A LA ALZA O A LA BAJA, SEGUN
LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA, EXISTIENDO UNA
CORRELACIGN CON LOS MOVIMIENTOS CfCLICOS DE
ESTA., LAS UTILIDADES VARIARAN TAMBIEN POR-
LA RAMA DE LA EMPRESA A QUE SE REFIERE, ASf
COMO A LA ESTRUCTURA DE COSTOS DE LAS EMPRE
SAS TANTO FIJOS COMO VARIABLES., CUYO ESTU--
DIO NOS DARA UN ELEMENTO DE LA "SENSIBILI-—
DAD CONYUNTURAL DE LA EMPRESA” ESTO ES. EL-
POSIBLE COMPORTAMIENTO DE UNA NEGOCIACION -
ANTE LA DIVERSIDAD DE CIRCUNSTANCIAS A QUE-
SE VA ENFRENTANDO EN EL ENTORNO EN QUE SE -
DESARROLLA. DE AQuf QUE EN EPOCAS DE AUGE-
CONVIENE COMPRAR ACCIGNES DE EMPRESAS CON -
ALTO GRADO DE COSTOS FIJOS Y EN EPOCAS DE~-
PRESIVAS ADQUIRIR ACCIONES DE EMPRESAS QUE-
PUEDAN REDUCIR SU PRODUCCION Y COSTOS EN --
FORMA PARALELA,

Liauipez GENERAL DE LA Economfa

ExPRESA LA RELACIGN ENTRE LA DEMANDA Y LA -
OFERTA DE CAPITAL. ESTA SITUACION DE LlQUI-
DEZ ES DETERMINADA POR DIVERSIDAD DE ELEMEN
TOS. ENTRE LOS QUE DESTACAN: Gasto Pisiico,
Mepio CIRCULANTE, AspecTo LEGISLATIVO., TA--
sAs DE INTERES. ETC.

ConFiANZA GENERAL EN EL MercaDO

PorR LO QUE TOCA A ESTE FACTOR, LA CARACTE-~
RISTICA LA IMPRIME EL CLIMA PSICOLOGICO QUE
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PRIVA EN EL MEDIO INVERSIOMISTA, POR EJEM
PLO, LOS MOVIMIENTOS DE LOS PRECIOS EN EL
MERCADO SUELEN GENERAR UN PROCESO ACUMULA-
TIVO, ESTO ES, HAY GENTE QUE COMPRA PORQUE
EL MERCADO SE ENCUENTRA EN sU PERIODO DE -
ALZA, EL HECHO DE QUE CIERTO NUMERO DE --
PERSONAS GAMAN DINERO EN BOLSA, LLEVA A --
OTROS A IMITARLOS, POR LO GENERAL ESTE PRO
CESO TOMA UN CARIZ DE PROGRESION GEOMETRI-
CA. Lo MISMO PASA CUANDO EL MERCADO ES LA
INVERSA.

CONTRA ESTE VALOR DE MERCADO SE OPOME UN -
VALOR DENOMINADO “VALOR TECNICO” O “INTRIN
SEco”,

I.1.2 VALOR TECNICO

PASEMOS AHORA A TEORIZAR ACERCA DE S1 ESTE
VALOR DE MERCADO ES EL JUSTO QUE DEBE TE--
NER ESTA CORRIENTE DE PENSAMIENTO, ADUCE -~
QUE LA ACCION TIENE UN VALOR EN SI, ABSOLU
TO Y LAS FORMAS DE MEDIRLO SON MANERAS DE
APROXIMARNOS A EL, Asi, EL DEFECTO AL DE-
TERMINARLO NO ESTA EN EL VALOR., SINO EN LA
FORMA DE MEDIRLO, ES DECIR, LOS DATOS Y -=-
ELEMENTOS TOMADOS EN CUENTA, O BIEN, RESUL
TARON INSUFICIENTES, O NO FUERON LO VERA--
CES QUE DEBIAN HABER SIDO.

POR OTRA PARTE, HAY OTRA CORRIENTE QUE ---
ENUNCIA QUE NO EXISTE VALOR INTRINSECO, --
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SINO QUE HAY DISTINTOS VALORES., DEPENDIENDO
DE CADA CASO EN PARTICULAR. ESTO ES., DEPEN-
DIENDO DEL USO,

PorR EJEMPLO. EN UNA MISMA ACCION EL VALOR -
SERA DISTINTO PARA EL CASO DE UNA COMPRA PA
RA ESPECULAR., DE UNA COMPRA CON FINES DE --
CONTROL, DE INVERSION A LARGO PLAZO, ETC.

LAS DOS CORRIENTES ANTERIORES TIENEN SUS --
PUNTOS VALEDEROS Y OTROS SUSCEPTIBLES DE PQ
NER EN TELA DE JulcClo., EN EL cASO DE LA --
PRIMERA., PREVALECEN UNA SERIE DE DISTORCIO-
NES ENTRE LA EMPRESA Y EL VALOR QUE EN ULTL
MA INSTANCIA REFLEJA LA ACCION EN EL MERCA-
po. Asf comMo TAMBIEN PUEDEN EXISTIR MULTI-
PLICIDAD DE CRITERIOS QUE HACEN POSIBLE LLE
GAR A UN DETERMINADO PRECIO EN DONDE TODO -
EL. MUNDO COINCIDA.

EN EL CASOC DE LA SEGUNDA., EL HECHO DE NEGAR
QUE LA ACCION NO TENGA UN VALOR INTRINSECO.
ES QUITARLE VALIDEZ A LA POTENCIALIDAD PRO~
DUCTIVA DE LA EMPRESA,

UNA EVALUACISON DE ESTAS DOS CORRIENTES NOS-
LLEVA A OPINAR EN EL SENTIDO DE QUE sf EXIs
TE UN VALOR INTRINSECO Y DE QUE DEFINITIVA-
MENTE ESTE PUEDE TENER DIFERENTES PARAME-~-
TROS DEPENDIENDO DE LA FINALIDAD DE LA IN--
VERSION,

Los PRINCIPALES CRITERIOS OBJETIVOS PARA ME
DIR, (DENTRO DE DETERMINADOS LIMITES) EL -~
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VALOR TECNICO 0 INTRINSECO DE UNA ACCION,
SON LOS SIGUIENTES:

A) CRITERIO O METODO ESTATICO O CON ENFA
SIS EN ACTIVOS

B) CRITERIO O METODO DINAMICO CON ENFA--
SIS EN CAPITALIZACION DE UTILIDADES

c) CRITERIO O METODO CON ENFASIS EN LA -
DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

D) CRITERIO O METODO CON ENFASIS EN EL -
VALOR DEL. MERCADO,

CrITERIO O MéTopo EsTATico o con ENFasis~

EN ACT1VGS:

ESTE CRITERIO PARTE DE QUE TODA ACCION VA
LE POR LOS BIENES QUE POSEE, POR CONSI-—
GUIENTE LOS VALORES QUE TOMA EN CUENTA --
SON:

A) EL VvALOR EN LIBROS DE LA EMPRESA
B) VALOR DE LIQUIDACION

EL PRIMER METODO, O SEA. EL VALOR EN LI--
BROS, CONTIENE CIERTAS VARIANTES COMO EL-
DEL CAPITAL DE TRABAJO POR ACCION O ACTI-
VOS MONETARIOS POR ACCION. POR LO QUE SE
REFIERE AL VALOR DE LIQUIDACION SE AJUS--—
TAN LOS ACTIVOS MEDIANTE EL EMPLEO DE [N-
DICES QUE REPRESENTAN PERDIDAS PROBABLES-
AL LIQUIDARSE, SOBRA DECIR QUE ESTE METQ
DO DE VALORIZACION CONTEMPLA UN PLANTEA—-
MIENTO EXTRA-CONSERVADOR.
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EN GENERAL EL CRITERIO ESTATICO RESULTA -
POCO VALEDERO Y NO APLICA EN LA MAYOR{A -
DE LOS CASOS, RECOMENDANDO SU UTILIZACION
COMO REFERENCIA Y UN ELEMENTO MAS DE JUI-
CIo. BASTE DECIR QUE EXCLUYE EL PRINCI--
PIO DE “NEGOCIO EN MARCHA” Y QUE POR LO -
MISMO NO CONSIDERA LA CAPACIDAD DE LA EM-
PRESA PARA GENERAR UTILIDADES,

CrRITERIO DINAMICO 0 coN ENFASIS EN CAPITA

ESTA BASADO EN LA EVOLUCISN FUTURA DE LA-
SOCIEDAD, Y NOS DICE QUE EL VALOR DE LA —
ACCION DEPENDE DE LO QUE GANARA EN EL FU-
TURO, BAJO ESTE CRITERIO, LOS DIVIDENDOS
PIERDEN PREPONDERANCIA: DE IGUAL FORMA --
PIERDE IMPORTANCIA EL VALOR DE LOS ACTI-—
VGS Y LAS UTILIDADES ANTERIORES SE ESTU-—
DIAN MAS QUE NADA PARA CALCULAR TENDEN--—
cIAS. (CON EL GRADO DE INFLACION QUE PADE
CEMOS ACTUALMENTE, SE DIFICULTA MAS EL —-
PRONOSTICO) .,

Los PASOS A SEGUIR PARA LA VALORIZACION ~
DE UNA ACCION SON:

A) EstimaciéN DE Las UTILIDADES

B> CuANTO vAMOS A PAGAR POR ELLAS

UNA DE LAS HERRAMIENTAS QUE SE EMPLEAN —-—
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FARA LA ESTIMACION DE LAS UTILIDADES O UTI-
LIDADES FUTURAS., CONSISTE EN LA ELABORACION
DE PROYECCIONES DE VENTAS Y UTILIDADES. UTL
LIZANDO ENTRE OTROS., EL METODO DE MINIMOS -
CUADRADOS . CONSIDERANDO DENTRO DE LA PROYEC
C1ON UNA SERIE DE FACTORES ENTRE LOS QUE -~
DESTACAN:

A) ANALISIS DE LA EVOLUCION EN L0S ULTIMOS
EJERCICIOS

B) EsTuDIO DE LA RENTABILIDAD DE NUEVAS IN
VERSIONES Y MEDIDAS DE CARACTER ORGAN]-
ZATORIO

¢) PROYEcCION DE LA DEMANDA Y DE LOS PRE--
CIOS DE LOS PRODUCTOS QUE FABRICA LA EM
PRESA. EN EL CASO DE RAMAS INDUSTRIA-~-—
LES

p) EsSTuDIO DE LA POSICION COMPETITIVA DE -
LA EMPRESA Y DE LOS PLANES DE EXPANSION
(v DE LAS POSIBILIDADES DE CONCRECION -
DE LOS MISMOS) DE EMPRESAS COMPETIDORAS

DENTRO DE LA POSICION COMPETITIVA., DESTACAN
POR SU IMPORTANCIA LOS SIGUIENTES ELEMENTOS:

A) EL LUGAR QUE OCUPA EN MAGNITUD ENTRE =--
LAS DE SU RAMO

B) LA.PARTICIPACION DENTRO DEL MERCADO

c) CRECIMIENTO DE EMPRESAS DE LA COMPETEN-
CIA _

D} VENTAJAS Y DESVENTAJAS FRENTE A OTRAS -
EMPRESAS DEL RAMO

E) EVALUACION DE: ACTIVOS., PRODUCTOS., COM
PARACIGN DE COSTOS,
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PARA LA ESTIMACION DE UTILIDADES ES CONVE-
NIENTE QUE ESTAS SE AFECTEN POR TOIOS LOS-

EVENTOS QUE CONOCEMOS O QUE SUPONEMOS OCU-
RRIRAN,

EN LO QUE SE REFIERE A LA DETERMINACIGON DE
CUANTO VAMOS A PAGAR POR LAS UTILIDADES --
PREVIAMENTE ESTIMADAS., PARA LO CUAL SE TIE
NEN DOS CRITERIOS O CAMINOS A SEGUIR:

A)

B)

EL QUE NO TOMA EN CUENTA EL VALOR TIEM
PO DEL DINERO Y CUYA PRINCIPAL HERRA--
MIENTA LO CONSTITUYE EL ESTUDIO DE MUL
TIPLOS,

EL SEGUNDO CRITERIO, ES EL QUE Sf CON-
SIDERA EL VALOR TIEMPO DEL DINERO., SEN
TANDO COMO PREMISA QUE LA DIMENSION --—
MAS IMPORTANTE DE LAS UTILIDADES CAE -
SOBRE EL EJE DEL TIEMPO, EL METODO CON
SISTE EN ATRAER A VALOR PRESENTE A UNA
TASA DETERMINADA LAS UTILIDADES ESPERA
DAS, APLICANDO A SU VEZ UN MULTIPLO, -
DADO ESTA TASA ESTARA TAMBIEN INFLUIDA
POR DIVERSOS FACTORES COMO SON:

1. LA SENSIBILIDAD CONYUNTURAL DEi-
MOMENTO

2. LA LIQUIDEZ DE LA ACCION

3. GRADO DE CONFIABILIDAD DE LAS ES

TIMACIONES, EN GENERAL SE PUEDE-
APUNTAR QUE DICHA TASA ESTARA EN
FUNCION DIRECTA AL GRADO DE RIES
TO INTEGRAL QUE SE DETERMINE., ES
TO ES., A MAYOR RIESGO., AUMENTO -
EN LA TASA,
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CRITERIO ¢cON ENFASIS EN LA DISTRIBUCION DE

ESTE CRITERIO TOMA COMO DATO MAS RELEVANTE
LOS FLUJOS DE EFECTIVO QUE LLEVA CONSIGO -
ESTE TIPO DE OPERACION O VALORIZACION, SE
FUNDAMENTA EN EL HECHO DE QUE EL VALOR DE-
MERCADO EN CUALQUIER MOMENTO ES EN CIERTO-
MODO UN REFLEJO DEL VALOR PRESENTE DE TO--
DOS LOS DIVIDENDOS FUTUROS & PERPETUIDAD,-
POR LO QUE EL PROCESO DE EVALUACION RECAE-
EN LA DETERMINACION DEL VALOR PRESENTE DE-
LOS DIVIDENDOS FUTUROS PRONOSTICADOS. POR
CONSIGUIENTE ESTE METODOS CONTEMPLA EL COS,
TO DE OPORTUNIDAD QUE PRIVA EN EL MERCADO-
FINANCIERO EN GENERAL. ES DE HACERSE NO--
TAR TAMBIEN QUE ESTE METODO NO INCLUYE LA-
EXPECTATIVA O GANANCIA DE CAPITAL QUE EN -
UN MOMENTO DADO PUEDA TENER LA ACCION,

Métopo o CRITERIO coN EnFAsIS EN EL VALOR-

PARTE DE LA BASE DE QUE EL VALOR DE MERCA-
DO REFLEJA YA LA EVALUACION QUE SE HA HE--—
CHO DE LOS ANTERIORES CRITERIOS Y QUE POR-
TANTO ESTUDIANDO EL COMPORTAMIENTO DE LAS-
COTIZACIONES EN EL PASADO SE PUEDEN DETER-
MINAR SU EVOLUCION FUTURA. LA coMPOSICION
DE GRAFICAS, LA INSTRUMENTACION DE MODELOS
PROBABILISTICOS Y MODELOS CON BASE EN -——-—
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TECNICAS DE SIMULACION., ENTRE OTRQS. CONS—
TITUYEN LOS PRINCIPALES ELEMENTOS DE JUl--
CI0 EN LA EVALUACION DEL MERCADO DE VALO--—

RES EN SU CONJUNTO COMO DE PAPELES EN PAR-
TICULAR.,

HasTa aQuf HEMOS VISTO EN FORMA MUY GENE---
RAL LA BASE TEORICA EN QUE SE SUSTENTA EL-
ANALISIS BURSATIL. AHORA BIEN. DESDE UN -
PUNTO DE VISTA PRACTICO LOS CIRTERIOS MAS-
USADOS SON EL DINAMICO EN SUS DOS ACEPCIO-
NES, LA DE UTILIDADES Y DIVIDENDOS Y EL DE
VALOR DE MERCADO., EN LO CONCERNIENTE AL -~
ESTUDIO DE GRAFICAS.

EL ESTUDIO DE LAS ACCIONES POR MEDIO DEL -
ASPECTO DINAMICO SE LE HA DADD EN LLAMAR —
ANALISIS FUNDAMENTAL Y AL QUE PONE ENFASIS
EN EL VALOR DE MERCADO. ANALISIS TECNICO,
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ANALISIS TECNICO

CoMO YA VIMOS CONSISTE EN EL ESTUDIO DEL
DESENVOLVIMIENTO DE LAS COTIZACIONES EN
EL MERCADO, CON EL FIN DE EVALUAR Y DE--
TERMINAR EL CURSO PROBABLE QUE TOMARAN -
LOS PRECIOS TANTO DE ACCIONES INDIVIDUA-
LES COMO EL MERCADO EN GENERAL., ESTE T1L
PO DE ANALISIS TOMA EN CUENTA LA INFORMA
CION CONCERNIENTE A LA EMPRESA Y SE CEN-
TRA ONICAMENTE EN LA HISTORIA DEL PRECIO
DE LA ACCIGN EN EL MERCADO.

LAS PRINCIPALES HERRAMIENTAS DE EVALUA--
CION LO CONSTITUYEN INDICADORES Y PRE-~-
CIOS CON LOS CUALES SE CONSTRUYEN GRAF1-
CAS, ES POR ESTE INSTRUMENTO POR EL QUE

SON CONOCIDOS LOS ANALISTAS TECNICOS A -
TRAVES DE LA INTERPRETACION DE LAS GRAFL

. CAS, SE TRATA DE PREDECIR LOS PRECIOS FU

TUROS.

ESTE TIPO DE ANALISIS TIENE SUS FUNDAMEN
TOS TECNICOS, MISMOS QUE SE RESUMEN EN -
CUATRO PRINCIPIOS:

A) EL VALOR DE MERCADO ES DETERMINADO -
SOGLAMENTE POR LA INTERACCION DE LA -
OFERTA Y LA DEMANDA.



B)

(3]

D)
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LA OFERTA Y LA DEMANDA SON GOBERNADOS
POR UNA VARIEDAD DE FACTORES RACIONA-
LES £ IRRACIONALES., INCLUIDOS EN £s-
TOS FACTORES ESTAN AQUELLOS SOBRE LOS
CUALES DESCANSAN LOS PRINCIPIOS DEL -
ANALISIS FUNDAMENTAL. Asf como oPi—-
NIONES Y SUPOSICIONES, EL MERCADO -~
PONDERA TODOS ESTOS FACTORES CONTINUA
Y AUTOMATICAMENTE,

SIN TOMAR EN CUENTA LAS PEQUENAS FLUC
TUACIONES EN EL MERCADO., LOS PRECIOS-
DE LAS ACCIONES SE MUEVEN EN TENDEN--
CIA QUE PERSISTE POR PER{ODOS CONSIDE
RABLES,

Los CcAMBIOS EN LAS TENDENCIAS SON MO-
TIVADAS POR CAMBIOS EN LAS RELACIONES
DE OFERTA Y DEMANDA, EsTas FLuCTuA-—
CIONES., SIN IMPORTAR EL PORQUE OCU--—
RRAN, PUEDEN SER DETECTADAS TARDE O -
TEMPRANO EN LA ACCION MISMA DEL MERCA
DO,

ESTE ANALISIS ENCUENTRA SU JUSTIFICACION -
AL CONSIDERAR MAS IMPORTANTE LAS FLUCTUA--
CIONES QUE TIENE EL MERCADO A CORTO PLAZO,
_PUESTO QUE SE PUEDE MAXIMIZAR LA UTILIDAD-
EN UN DETERMINADO VALOR., APROVECHANDO LOS-
MOVIMIENTOS QUE OCURREN EN EL PRECIO DE ES
TE, A TRAVES DE COMPRARLO EN LOS PUNTOS BA
JOS Y VENDERLO EN LOS PUNTOS ALTOS.

EL ANALISTA TECNICO TRATA DE DETECTAR LOS-
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MOVIMIENTOS EN PRECIOS Y VOLUMENES ORIGINA-
DOS POR ESTA DEMANDA. POR LO QUE PERMITE ES
TAR EN POSICION DE ADELANTARSE A LA PUBLICA
CI6N DE RESULTADOS,

ENTRE LAS HERRAMIENTAS MAS USADAS EN ESTE -
TIPO DE ANALISIS SE ENCUENTRA LO QUE SE DE-
NOMINA “PunTo FIGURA” Y "ProMEDIOS MOVILES”



1.3

ANALISIS FUNDAMENTAL

CONSISTE EN EL ESTUDIO, ANALISIS Y EVALUA-
CION DE LA ACTIVIDAD DE LA EMPRESA, EXPRE-
SADO EN CONCEPTOS TALES COMO VENTAS, UTILI1
DADES, DIVIDENDOS, ADMINiSTRACION, SITUA--
CION DE MERCADO., INDUSTRIA, ETC., CON OBJE
TO DE ESTIMAR SU POTENCIAL DE CRECIMIENTO

EN TERMINOS DE UTILIDADES PRINCIPALMENTE,

LA PREMISA BASICA DEL ANALISIS FUNDAMENTAL

ES DE QUE TODA ACCION TIENE UN VALOR PROCE
DENTE QUE DEPENDE DE SU POTENCIAL DE GENE-
RAR UTILIDADES Y QUE EL PRECIO DEL MERCADO
TIENDE A FLUCTUAR HACIA ESE VALOR, ES DE-
CIR, EL VALOR DE LA EMPRESA ESTA INTIMAMEN
TE VINCULADO A SUS UTILIDADES FUTURAS, Es-
TAS A SU VEZ ESTAN RELACIONADAS (SON UNA -
FUNCION) A SUS INVERSIONES EN EL SENTIDO -
MAS AMPLIO DE LA PALABRA.

DE AQUI, QUE UNO DE LOS PROBLEMAS MEDULA--
RES DEL ANALISIS FUNDAMENTAL ESTRIBA EN DE
TERMINAR ESTIMACIONES VALEDERAS DE LAS MEN
CIONADAS "UTILIDADES FUTURAS”.

AHORA BIEN, PARA LOGRAR UN PRONOSTICO DE -
UTILIDADES CON UN GRADC DE CONFIABILIDAD —
ACEPTABLE, ES NECESARIO EL ESTUDIC DEL COM
PORTAMIENTO QUE HA TENIDO LA EMPRESA EN EL
PASADO, LA DISTRIBUCION ACTUAL DE SU INVER
SION Y SU CAPACIDAD PARA GENERAR UTILIDA--
DES EN UN MOMENTO DADO, CUYA CARACTERISTICA
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PRINCIPAL ES LA CONSTANTE EVOLUCION. To-
DO LO ANTERIOR ENMARCADO EN EL AMBITO ECQ
NOMICO-FINANCIERO DEL MOMENTO, ESTO ES, -
SE TRATA DE LLEGAR A CONCLUSIONES QUE TEN
GAN EL MAYOR NOUMERO DE ELEMENTOS DE JUI--
CIO POSIBLES, YENDO DE LO GENERAL A LO --
PARTICULAR Y A LO ESPECIFICO,

DESDE UN PUNTO DE VISTA PRACTICO EL ESTU-
DIO Y EVALUACION DE LAS INVERSIONES DE —-
LAS EMPRESAS LO DIVIDIMOS EN TRES ASPEC--
TOS QUE SON COMPLEMENTARIOS Y SE INTERAC-
CIONAN ENTRE S1; ESTOS SON EL ASPECTO Fi-
NANCIERO, EL ECONOMICO Y EL HUMANO, REs-
PECTO AL PRIMERO, LA PRINCIPAL HERRAMIEN-
TA LA CONSTITUYE EL ANALISIS E INTERPRETA
CION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS., EL SE--
GUNDO ESTA DADC POR EL ANAL1ISIS ECONOGMICO
Y POR LO QUE TOCA AL ASPECTO HUMANO LA --
EVALUACION SE LLEVA A CABO A TRAVES DEL -
ANALISIS E INTERPRETACION DE LAS FUERZAS
QUE GRAVITAN SOBRE LOS GRUPOS DE PERSONAS.
CUYAS DECISIONES AFECTAN EN OLTIMA INSTAN
CIA LOS RESULTADOS DE LAS EMPRESAS,

AHORA BIEN, OBTENIDAS ESTAS UTILIDADES, -
PASAMOS A VER SU UTILIZACION PRACTICA EN
EL MERCADO DE VALORES, LAS PRINCIPALES -
HERRAMIENTAS, ESTAN DADAS POR EL "ESTUDIO
DE 0LTIPLOS” Y EL DE “DIVIDENDOS”.

1.3,1. EsTunic DE MOLTIPLOS

EL COCIENTE QUE RESULTA DE DIVIDIR EL -~
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PRECIO DE MERCADO DE LA ACCION ENTRE LA

UTILIDAD NETA POR ACCION, SE LE DENOMINA
MOLTIPLO (LLAMADA TAMBIEN RELACION PRE--
CIO0 UNIDAD, RATIO 0 P/U).

EsTA RELACION INDICA EL PRECIO DE MERCA-
DO DE LA ACCION EXPRESADOS COMO UN MOLTL
PLO DE LAS UTILIDADES POR ACCION DE LA -
EMPRESA. DICHO DE OTRA FORMA ES EL NOME-
‘RO DE VECES QUE {A UTILIDAD POR ACCION -
ESTA IMPLICITA EN LA COTIZACION,

"EL MOLTIPLO ES UNA MEDIDA CONVENCIONAL -

DEL VALOR DE LA ACCION, PORQUE DA UNA IN

DICACION DE LA SITUACION DE LA EMPRESA -

'MEDIDO EN FUNCIGN DEL. PRECIO DE LA AC--

C16M. ESTA HERRAMIENTA ES DE SUMA UTILI-

DAD PORQUE PERMITE EVALUAR EL MERCADO —-

DE RENTA VARIABLE A UNA FECHA DETERMINA~
DA, EN FUNCION DE LOS MOLTIPLOS DE LAS -

ACCIONES, CON LO CUAL SE PUEDE OBJETIVI-

ZAR LA SITUACION QUE GUARDA CADA PAPEL - .
EN RELACION AL MERCADO EN GENERAL.,

POR OTRA PARTE, PARA OBTENER UN GRADO DE
VALIDEZ ACEPTABLE EN EL USO DE ESTE INS—
TRUMENTO DE ANALISIS, DEBE IR ACOMPARADO
DEL ESTUDIO DE MOLTIPLOS HISTORICOS DEL
PAPEL, DE LA RAMA Y DEL MERCADO. LA EX--
PLICACION DE E£STO SERTA LA SIGUIENTE:
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S1 TOMAMOS EL PROMEDIO DEL MERCADO EN LOS-
OLTIMOS CINCO AROS Y VEMOS QUE LA RELACION
PRECIO/UNIDAD ES DE 8,0 VECES., SE PUEDE DE
CIR QUE UNA ACCION CON UN RATIO HISTORICO-
pE 8.0 VECES SE ENCUENTRA EN EL PROMEDO —--
DEL MERCADO Y POR TANTO ES PROBABLE QUE —-
SUS MOVIMIENTOS TENGAN ALTA CORRELACION --
CON EL MERCADO. SI EN SU MOMENTO DADO DI~
CHA ACCION TUVIESE UN RATIO SUSTANCIALMEN-
TE MENOR, ESTA SITUACION NOS INDICARIA QUE
SU COTIZACION ESTA PRESIONADA Y SER{A PRO-
BABLE UN BUEN MOMENTO PARA LA COMPRA. Si-
POR EL CONTRARIO EL RATIO FUERA MAYOR QUI-
ZA REFLEJAR{A UNA OPORTUNIDAD DE VENTA.

S1 BIEN NO ES POSIBLE DETERMINAR CON EXAC-
TITUD UNA RELACION QUE INDIQUE LAS CAUSAS-
DE LA EXISTENCIA DE MULTIPLOS ELEVADOS O -
INFERIORES AL PROMEDIO RESPECTO AL DESARRQ
LLO DE UNA EMPRESA. POR LO GENERAL AQUE--
LLAS CON ALTOS [NDICES DE CRECIMIENTO MUES~-
TRAN MOLTIPLOS DE MAYOR CUANTIA Y VICEVER-
SA, Asf COMO AQUELLAS EMPRESAS EN LAS CUA-
LES EXISTA UNA POLI{TICA DE EXPANSION Y CRE
CIMIENTO CONTINUO QUE PROMETAN AVANCE EN -
UTILIDADES Y DIVIDENDOS. LOS INVERSIONIS-
TAS PAGARAN GUSTOSOS ALTOS RATIOS SOBRE —--
LAS PRESENTES UTILIDADES DE ESTAS ACCIONES
PUESTO QUE ELLOS ESPERAN. INCREMENTOS EN DL
VIDENDOS Y UTILIDADES EN UN FUTURO., Es ~--
POR ESTO QUE UN RATIO QUE SE ELEVA RAPIDA-
MENTE EN EL TIEMPO, SIGNIFICA GEMERALMENTE

UNA ACCIGN CON PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO
DURABLE .,

I
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POR OTRO LADO., HAY QUE TENER PRESENTE QUE
PUEDEN EXISTIR UTILIDADES GRANDES 0O PEQUE
NAS EN EJERCICIOS ANORMALES. POR LO QUE -
DEBEN TOMARSE EN CUENTA AL SACAR EL PROME
DIOC PONDERADO. ASIMISMO EMPRESAS EN LAS
CUALES SUS ESTADOS DE RESULTADOS NO REFLE
JAN UTILIDADES REALES DEL CICLO NORMAL DE
OPERACIONES, SU RATIO NO INICIARA LA CALL
DAD DE LA ACCION,

1.3.2. ESTUD10 DE DIVIDENDOS

EL OTRO ASPECTO DE SIGNIFICACION EN LA VA
LORIZACION DE ACCIONES ESTA RELACIONADO -
CON LA PARTE DE LAS UTILIDADES QUE SON --
DISTRIBUIDAS A LOS ACCIONISTAS DE LA EM--
PRESA.

EL ESTUDIO ESTARA ENFOCADO A LA POLITICA
QUE HA SEGUIDO LA EMPRESA EN LO REFERENTE
AL PAGO DE DIVIDENDOS.

LA PROPORCION DE LLAS UTILIDADES PAGADAS -
COMO DIVIDENDOS A LOS ACCIONISTAS MOSTRA-
RA LA POLITICA SEGUIDA POR LA EMPRESA EN
ESTE ASPECTO DE SUS FINANZAS, ESTA RELA-
CIOGN SE OBTIENE DIVIDIENDO EL MONTO TOTAL
DE DIVIDENDOS DECRETADOS POR LA UTILIDAD
NETA AL IGUAL QUE EL "ESTUDIO DE MOLTI~--
PLOS" ES RECOMENDABLE OBTENER EL MARCO --
HISTORICO DE ESTA RELACION, OBSERVANDO --
LOS PARAMETROS QUE HA MANTENIDO LA EMPRE-
SA,
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LA FORMULACION DE UN PLAN FINANCIERO DEBE
TENER PRESENTE LA POSIBLE DESCAPITALIZA--
CION EN QUE SE INCURRIRA SI NO SE OBSERVA

LAS PROPORCIONES ADECUADAS EN LAS APLICA-
CIONES DE UTILIDADES.

LA INSTRUMENTACION PRACTICA EN LO CONCER-
NIENTE AL MERCADO ACCIONARIO ESTA DADO --
POR EL RENDIMIENTO., MISMO QUE SE REFIERE=
AL PORCENTAJE RESULTANTE DE DIVIDIR EL DL
VIDENDO ENTRE EL PRECIO DE LA ACCION.

OTRO ELEMENTO DE JUICIO QUE TIENE EL ANA-
LISTA ES CONOCIENDO EL RENDIMIENTO ANUAL-
CONSIDERANDO LA INVERSION, LOS DIVIDENDOS
Y LA PLUSVAL{A., DESDE LA FECHA DE COLOCA-
CION EN BOLSA O CUALQUIER FECHA POSTERIOR.
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FACTOR RIESGO

CON L0 MENCIONADO HASTA EL MOMENTO, PODEMOS
DECIR QUE HEMOS ABARCADO UNA PARTE CONSIDE-
RABLE DE LA PROBLEMATICA DEL ANALISIS BURSA
TIL, SIN EMBARGO ESTARIA DEFINITIVAMENTE IN
COMPLETO SI NO COMENTAMOS BREVEMENTE UN ELE
MENTO QUE VA IMPLICITO EN CUALQUIER TOMA DE
DECISION “EtL RIESGO“.

A) FACTOR DPE LA RELATIVIDAD

EN EL MERCADO DE VALORES SE MUEVEN DIVERSOS
TITULOS QUE REPRESENTAN UNA VARIADA MULTI-~
TUD DE NEGOCIOS QUE PRODUCEN MERCANCIAS O -
SERVICIOS.,

ESTOS TITULOS VALORES DE LAS EMPRESAS SE --
DISTINGUEN EN SU CAPACIDAD PARA SATISFACER
LAS MAS DISTINTAS EXIGENCIAS DE LUCRO. AL
EXISTIR DIFERENTES CONCEPCIONES RESPECTO A
LA REDITUABILIDAD DE UNA INVERSIOGN SE GENE-
RAN TRANSACCIONES QUE DAN ORIGEN A LA LIQUL
DEZ BURSATIL,

TAL VENDIBILIDAD O LIQUIDEZ, IMPONE UNA TA-
REA DE CONSTANTE VIGILANCIA DEL MERCADO, =--
CON EL OBJUETO DE APROVECHAR CUALQUIER OPOR-
TUNIDAD DE MEJORAR POSICIONES O DE MINIMI--
ZAR PERDIDAS. AsSI PUEDE RESULTAR QUE LA CO
TIZACION DE UN DETERMINADO VALOR PUEDA ES--
TAR PRESIONADA, MANTENIENDOLA A NIVELES —-—-—



BAJOS, NO PORQUE SU VALOR INTRINSECO HAYA -
DISMINUIDO EN TERMINOS ABSOLUTOS., SINO EN -
RELACION AL ATRACTIVO QUE OFRECEN OTROS Ti=-
TUuLOS, ES POR ESTO QUE A PARTE DE DETERMI-
NAR LA BONDAD DE CUALQUIER INVERSION, SE DE
BE DE CONSIDERAR TAMBIEN LA POSICION RELATL
VA QUE GUARDA EL. MERCADO EN CONJUNTO.

B) Factor DE LA DinAMica

EL ANALISIS DE VALORES POR EL METODO FUNDA-
MENTAL PROPORCIONAN ELEMENTOS DE JUICIO., PA
RA LA ELECCION ENTRE DISTINTAS ALTERNATIVAS
DE INVERSION: PERO NO DEBE OLVIDARSE QUE --
AUN EMPLEANDO HERRAMIENTAS DE ANALISIS SO--
FISTICADAS TODA POSIBILIDAD GUARDA CARACTE-
RES ESPECULATIVOS DEBIDO A LA DINAMICIDAD -~
QUE CARACTERIZA A LAS OPERACIONES BURSATI--
LES,

EL PROBLEMA DEL ANALISIS FUNDAMENTAL SE RE-
DUCE AL VALOR PROBABLE JUSTO O ADECUADO DE-
LA ACCION, EN SU RELACION A LAS UTILIDADES-
ACTUALES O DE FUTURO INMEDIATO Y A LAS TEN-
DENCIAS TANTO DEL MERCADO COMO DE LA ACCION
PARTICULAR, TOMAN EN CUENTA ESTE FACTOR, -
DEBEMOS ANALIZAR LA FORMA EN QUE SE COMPOR-
TA EL MERCADO EN RELACION A LAS UTILIDADES-
PRESENTES., O PUEDA COMPORTARSE EN RELACION-
CON LAS UTILIDADES FUTURAS,

SE PUEDE APUNTAR COMO COROLARIO QUE A PESAR
QUE EL ANALISIS FUNDAMENTAL ES VALIOSO., EN-



TANTO AUXILIAR EN LA SELECCION DE VALORES-
RELATIVAMENTE ATRACTIVOS, LA DECISION PARA
INVERTIR EN ACCIONES EN UN MOMENTO DADO IM
PLICA ESTIMACICNES SOBRE LOS PRECIOS RELA-
TIVOS PROBABLES DE LA ACCION Y NO SOLO VA-
RIACIONES,

c) Facrtor InDivipuaL

EL REGISTRO HISTORICO DE PRECIOS A LOS CUA
LES LA ACCION HA SIDO OBJETO DE TRANSACCION
EN EL PASADO, EJERCE UNA INFLUENCIA EN EL-

COMPORTAMIENTO DE SUS PRECIOS AGTUALES Y -

LOS SEGUIRA AFECTANDO EN EL FUTURO, INDE--

PENDIENTEMENTE DE LA TENDENCIA GENERAL DEL
MERCADO,

SIN EMBARGO MUCHAS VECES SE RECURRE A LA -
VALUACION DE UN VALOR MEDIANTE TECNICAS —-
QUE CONCEDAN IMPORTANCIA PREPONDERANTE A -
LAS CARACTER{STICAS INDIVIDUALES DEL TITu-
L0, TALES COMO SU VALOR EN LIBROS O SU DE-
SENVOLVIMIENTO PARTICULAR EN Et. MERCADO., -
HACIENDO CASOC OMISO DE SU INTERDEPENDENCIA
CON OTROS VALORES Y CON LAS TENDENCIAS GE-
NERALES,

Es CLARO QUE LAS ACCICNES TIENEN UNA PAUTA
DE COMPORTAMIENTO EN SUS PRECIOS INDIVIDUA
LES QUE CONSTITUYEN PARTE DE LA EVIDENCIA-
QUE EL ANALISTA DEBE CONSIDERAR PERO TE---—
NIENDO PRESENTE QUE NINGUNA TECNICA AISLA-
DA PUEDE DAR SOLUCION ADECUADA AL PROBLEMA
DE SELECCION,



D) Facror EspecuLAacion

PODEMOS APUNTAR QUE TODA INVERSION LLEVA -
IMPLICITA, EN MENOR O MAYOR GRADO., EL FAC-
TOR ESPECULACION: ACTIVIDADES DEL MERCADO-
BURSATIL Y POSICIONES EXTERNAS A EL PROVO-
CAN CONDICIONES QUE DERIVAN A MODIFICACIO-
NES EN LA COTIZACION DE t0S TiTULOS: DI-—-
CHOS CAMBI1OS EN PRECIO PUEDEN ESTAR INFLUL
DCS POR MOVIMIENTOS ESPECULATIVOS, ORIGINA
DOS EN EL DESCONCIERTO MOMENTANEO EN CUAN-
TO AL VALOR DE UN T{TULO, O BIEN PUEDEN --
PRESENTARSE POR OPERACIONES PRECONCEBIDAS,

LA COMBINACION DE TECNICAS ANALITICAS AYU-
DARA A DETECTAR Y PREVENIR LA PRESENCIA DE
ESTE FACTOR O BIEN EMPLEARLO SEGUN SEA EL-
OBJETIVO.

E) Factor DE LAS OPORTUNIDADES

EN LA CONTINUA REVISION ¥ VIGILANCIA DEL -
MERCADO., SE PRESENTA AL ANALISTA EL PROBLE
MA DE COMO RECONOCER Y APROVECHAR LAS MEJQ
RES OPORTUNIDADES DE INVERSION,

EL ANALISTA DEBE ESFORZARSE EN CONOCER EL-
MAYOR NUMERO DE ELEMENTOS QUE INCIDEN EN -
EL COMPORTAMIENTO DE CADA T{TULO. PARA PO-
DER DIAGNOSTICAR CUANDO SE ENCUENTRA CADA-

UNO EN LA MEJOR POSICION DE SER OBJETO DE-
COMPRA O VENTA,
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F) Factor PrRONOSTICO

UN PREVISIGN POR SOLIDAMENTE FUNDADA QUE -
SE ENCUENTRE, ESTARA SIEMPRE SUJETA A UNA-
A UNA COMPROBACION POSTERIOR. SIN EMBARGO,
MUCHAS VECES SE CUENTA CON PRONOSTICOS SU-
FICIENTEMENTE FUNDADOS PARA OTORGARLES UN-
ALTO fNDICE DE CONFIABILIDAD,

TobA OPORTUNIDAD DE MERCADO SE RELACIONA -
CON PRONOSTICOS DE PRECIOS. LA VALIDEZ DE
ELLOS ESTARA EN FUNCION DE: PERIODO DEL =--
PRONOSTICO, PREMISAS CONSIDERADAS. METODO-
EMPLEADO Y MODIFICACIONES A LAS CONDICIO--
NES SUPUESTAS. ‘

CON ESTO ULTIMO HE TRATADO DE DAR UN MARCO
GENERAL DE LAS PRINCIPALES HERRAMIENTAS ==
UTILIZADAS EN EL ANALISIS BURSATIL, EN LA
MEDIDA EN QUE LOS METODOS. TECNICAS Y DE--
MAS INSTRUMENTOS SE PERFECCIONEN. ADECUAN~
DOLOS A NUESTRO PARTICULAR MERCADO PERMITIL
RA LLEGAR A JUICIOS LO MAS VALEDERO POSI-~
BLES DE LA POTENCIALIDAD DE LAS EMPRESAS -
PARA LOGRAR ESTIMAR SU VALOR INTRINSECO: -
PERMITIENDO ASIT UNA MEJOR EVALUACION DE --
LAS COTIZACIONES DE BOLSA.
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CLASIFICACION DE LAS ACCIONES EN EL MERCADO
DE RENTA VARIABLE

1.5.1 ANTECEDENTES

HASTA AQUI SE HA CONTEMPLADO LA DETERMINA--
CION DEL VALOR DE LAS ACCIONES, ASUMIENDO -
DIFERENTES CRITERIOS DE EVALUACION, LO QUE
HA PERMITIDO VISUALIZAR VARIEDAD DE CARACTE
RISTICAS DE LAS ACCIONES, MISMAS QUE RESUL-
TAN DE ENFOCAR EL ANALISIS DESDE DIFERENTES
PUNTOS DE VISTA, COMO PCR EJEMPLO: CRECI~--
MIENTO, RENDIMIENTO, ETC,

AHORA BIEN, TOMANDO EN CUENTA EL COMPORTA--
MIENTO HISTORICO DE CADA PAPEL, DE LA RAMA
EN QUE SE DESENVUELVE Y DEL MERCADO, Y LA -~
INTERACCION QUE GUARDAN ENTRE SI CADA UNO -
DE ELLOS, SE PUEDEN CLASIFICAR LOS PAPELES
DE ACUERDO A LOS SIGUIENTES FACTORES: ADE--
CUACION, APRECIACION, REDITUABILIDAD Y BUR-
SATIBILIDAD.

1.5.2, FACTORES DE EVALUACIGN

ADECUACION

SE CLASIFICA A LAS ACCIONES EN FORMA CUALI-
TATIVA, ATENDIENDO A CONCEPTOS TALES COMO:
CALIDAD, IMAGEN, HISTORIA DEL PAPEL, ETC,
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INVERSION TIPO

BUENA CALIDAD

EsPEcCULATIVAS
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CARACTERISTICA

PAPELES DE EMPRESAS CON
SOLIDOS BALANCES Y ES—--
TRUCTURA DE CAPITAL ——-
IDENTIFICADAS COMO TRI-
PLE A CAPACIDAD DEMOS——
TRADA DE GENERAR UTILI-
DADES -LARGO Y ADECUA-
DO HISTORIAL DE DIVIDEN
DOS- MAGNITUD Y DIVER-
SIFICACION SATISFACTO--
RIA. SE PREVEE CONTI--
NUAR EN ESTE ENTORNO.

ACCIONES UN POCO POR DE
BAJO DE LA "INVERSION -
Tiro” LoS PRECIOS PUE-
DEN VARIAR DENTRO DE UN
RANGO MAS AMPLIO.

ACCIONES DE MENOR CALI-
DAD FLUCTUACION DE PRE-
CI0S SOBRE UN MARGEN —-
MAS AMPLIO EN RAZON: CA
RACTER CRITICO O INESTA
BLE DE SU ACTIVIDAD: —--
FUERTE APALANCAMIENTO;-
PUEDEN PRESENTAR RASGOS
PROBLEMATICOS EN SU BUR
SATIBILIDAD Y EN SITUA~
CIONES DE MERCADO ESPE-
CIALES. '
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Riesco ELEvADO COMPRENDER TITULOS DE-
EMPRESAS CON FUERTE PQ
TENCIAL EN FLUCTUACIO-
NES DE SUS PRECIOS =~
CONTIENEN CARACTERISTL
CAS DE LAS “ESPECULATL
VAS” PERO EN MAYOR GRA
po., LAS DETERMINANTES
SIGNIFICATIVAS EN SUS-
PRECIOS PUEDEN SER IN~-
DUSTRIAS NUEVAS CON UN
BREVE HISTORIAL DEL PA
PEL., ADMINISTRACION --
NUEVA O SIN CONSOLiDAR!:
FUERTE DEPENDENCIA DE-
UN SOLO PRODUCTO:; FACL
LI DAD A DESCALABROS, -
ETC,

APRECIACION

REDUCIR A SU JUSTO VALOR EL PRECIO DE LOS-
TITULOS, CONSIDERANDO LA DINAMICA DEL MER-
CADO, Y EN FORMA INTEGRAL LA POSICION AC—-
TUAL DE LOS PAPELES OBJETO DE OPINION.

DECISION O
RECOMENDACION CARACTERISTICAS
Compra 0.K. EL PAPEL TIENE UN -—-

ATRACTIVO POTENCIAL DE
APRECIACION (GANANCIA)



CoMPRA

ComMPRA ESPECULATIVA

NeurraL

VENTA
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Y SUPERAR AL MERCADO -
SIGNIFICATIVAMENTE. SE
CONSIDERA QUE SU ADQUL
SICION LLEVA EL MINIMO
DE RIESGO POSIBLE., ES-
UNA INVERSION A CUAL--
QUIER PLAZO CORTO, ME~-
DIANO O LARGO.

Por su posici6nN, SE --
CONSIDERA CON POTEN---
CIAL DE APRECIACION EN
EL LARGO PLAZO (MAS DE
UN AfO).

PAPEL QUE IMPLICA UN -
MAYOR RIESGO PERO QUE-
REPRESENTA UN POTEN---
CIAL DE APRECIACION EN
EL CORTO Y MEDIANO PLA
z0 (HASTA 6 MESES)

SIN EXPECTATIVAS DE SO
BREPASAR O REZAGARSE -
SIGNIFICATIVAMENTE RES
PECTO AL MERcaDO. No-
SE DESTACAN PARA SU --
COMPRA O VENTA.

PAPELES QUE SE CONSIDE
RAN SIN UN POTENCIAL -
SIGNIFICATIVO DE APRE-
CIACIGN CON TENDENCIA-
A COMPORTARSE POR DEBA
JO DEL MERCADO. ————



VENTA (TOMA DE -
UTILIDADES)

Venta 0.K.

REDITUABILIDAD

TOMANDO EN CUENTA EL -
COSTO DE OPORTUNIDAD,~
NO RESULTAN ATRACTIVOS,

PAPELES QUE HAN LLEGA-
DO A UN NIVEL DE PRE--
C1O, DONDE SE CONSIDE-
RA PUEDEN PRESENTAR RE
SISTENCIA; SE PREVEE -
FUERTE OFERTA POR UNA-
APRECIACION SIGNIFICA—
TIVA EN UN CORTO PLAZO
PEPELES CON COMPORTA--—
MIENTO cicLICO, QUE SE
ESTIMA TENGAN RECURREN
CIA.

PAPEL CONSIDERADO COMO
INVERSTON NO ATRACTIVA,
ELEVADO RIESGO DE UNA-
CONTRACCION DEL NIVEL-
ACTUAL SIGNIFICATIVO,

SE ENFOCA BASICAMENTE AL RENDIMIENTO. VIiA-
DIVIDENDOS: POR LO QUE TOMA EN CUENTA EL -

COSTO DE OPORTUNIDAD. (TASAS DE INTERES --
DEL MERCADO) Y LA RELACION CosTo/BENEFIcCIO.



DECISION O
RECOMENDACION

CALIFICADA

No CaLiFicaDA

BURSATIBILIDAD

CARACTERISTICAS

OTORGA UN RENDIMIENTO-
ATRACTIVO EN SUS AcCCIQ
NES COMUNES Y SE CONSL
DERAN COMO PAGADERAS -
DE UN DIVIDENDO SEGURO.

DA UN RENDIMIENTO RELA
TIVAMENTE POCO ATRACTL
VO EN SUS ACCIONES CO-
MUNES., LOS DIVIDENDOS—
NO SE CONSIDERAN COM--
PLETAMENTE SEGUROS.,

INDICA EL GRADO DE NEGOCIACION CON LA -~—-
ACCION., PONDERANDO TANTO VOLUMEN COMO DiAs
DE OPERACION EN BOLSA.

CLASIFICACION

BUuENA

CARACETRISTICAS

Es LA CLASIFICACION OGP
TIMA QUE REFLEJA UN AL
TO VOLUMEN CON OPERA--
CIONES CONSTANTES EN -
BOLSA,



Recurar

MaLa
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SE PRESENTA CON VOLU-
MENES ADECUADOS; SIN—
EMBARGO LAS OPERACIO-
NES EN BOLSA NO SON -
TAN FRECUENTES COMO -
EL ANTERIOR.

CAEN DENTRO DE ESTE -
APARTADO RQUELLOS PA-
PELES QUE CARECEN DE-
VOLUMEN U POR CONS1--
GUIENTE SUS OPERACIO-
NES EN BOLSA SON MINnL
MAS O NULAS. ImPLICA
UN RIESGO SIGNIFICATL
VO EN LA OPORTUNIDAD-
DE COMPRA-VENTA.

CoN ESTO SE PRETENDE TENER UNA VISION -

CLARA.,

PARA PODER. CONSIDERAR DIFERENTES -

ASPECTOS EN LAS CARTERAS DE INVERSION Y -
EN LA MEZCLA DE DIFERENTES INSTRUMENTOS -
BURSATILES PODER OBTENER LOS MEJORES REN-
DIMIENTOS EN EL CORTO., MEDIANO Y LARGO --

PLAZO.



CAPITULO QUINTO _
LAS NUEVAS OPCIONES EN LOS INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE VALORES
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CAPITULO QUINTO
NUEVAS OPCIONES EN LOS INSTRUMENTOS DEL MERCALO DE
VALORES

ANTECEDENTES

DIFICULTADES QUE TIENEM LAS‘EMPRESAS PARA OBTENER
FINANCIAMIENTOS POR LA VIA TRADICIONAL

MERCADO DE VALORES
UNA OPCION DE FINANCIAMIENTO
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CAPITULO QUINTO

HUEVAS _OPCIONES EN LOS INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE VALORES

ANTECEDENTES

Los SUCESOS QUE SIGUIERON INMEDIATOS A LA DEVALUACIAN DE ~
1975 CONSTITUYERON UNA PRUEBA FEHACIENTE DE LA NECESIDAD ~

pE uN MERCADO DE VALORES ORGANIZADO EN EXICO,

EiL SECTOR-
PRIVADO,

INCAPAZ DE AMPLIAR SUS ACTIVIDADES POR FALTA DE -
CREDITOS EN MONEDA MACIONALY ENFRENTANDO LA IMPERIOSA NECE
SIDAD DE REPARAR SUS DEBILITADOS BALANCES., ADQUIRIO CLARA~
CONCIENCIA DE LA NECESIDAD DE CONTAR CON UN SOLIDO MERCADO
DE VALORES; Y EL GOBIERNO, QUE TAMBIEN DEPENDE DE LAS IN--
VERSIONES DEL SECTOR PRIVADD PARA REACTIVAR LA ECONOMIA. Y
DEL PROPIO MERCALO COMO ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTG PARA
PROGRAMAS GUBERNAMENTALES. ADQUIRIG COMCIENCIA DE LA ABSO-
LUTA NECESIDAD DE DESARROLLAR VIGOROSAMENTE AL MERCADO, --
CON UN COMCEPTO DISTINTO AL GQUE SE TEN{A ANTERIORMENTE,
SOBRE ESTAS BASES. EL MERCADO BURSATIL INICIO LA ETAPA DU-
RANTE LA CUAL EL PAfS ENTERO EXPERIMENTARIA TODA SUERTE DE
CIRCUNSTANCIAS: DESDE LA EUFORIA PETROLERA HASTA LA FIRMA-
DE CONVENIOS cON EL Fonpo MONETARIO INTERNACIONAL, PASANDO
POR EL SAM., Los SACADOLARES. LAS DEVALUACIONES, LOS CON--
TROLES MONETARIOS Y LA NACIONALIZACION BANCARIA,

EL MERCADO BURSATIL FUE ESCENARIO Y ARENA, CONJUNTAMENTE,=~
DE LA TRANSFORMACION DE MENTALIDADES EN CUANTO A LOS PROCE
505 ECONOMICOS: DE LOS AFANES ESPECULATIVOS Y DE LA BUSQUE
DA DE SATISFACCION A NECESIDADES AGUDAS DE FINANCIAMIENTO-
Y PROFUNDAS DE INVERSION PRODUCTIVA, HUBO BOOM Y DESPLOME



156

EN LA LINEA SEMBRADA POR EL INDICE DE PRECIOS Y COTIZA-
CIONES, HUBO GANADORES EN GRANDE Y PERDEDORES EN GRAN-
DE Y HUBO VUELTA A LA NORMALIDAD,

EL MErcCADO DE VALORES., AVANZO, BAJO LA PRESION DE LAS -
CIRCUNSTANCIAS, EN FORMA SUSTANCIAL.PRODUCTO DEL ESFUER
Z0O CONJUNTO DE AUTORIDADES Y PREMIO BURSATIL,

Bsf, DE 1977 A 1979, LA Boisa vi6 CRECER EN FORMA SOR--
PRENDENTE EL VOLUMEN DE INVERSIONISTAS DE OFERTAS, DE —
ACCIONES Y OBLIGACIONES Y, POR TANTO, EL IMPORTE DE SUS
OPERACIONES., EL AUGE FUE TAN CONSIDERABLE QUE SORPREN-
DIG A LAS PROPIAS ESTRUCTURAS BURSATILES, OBVIAMENTE IM
PREPARADAS PARA ATENDER DE PRONTO UN INCREMENTO DESPRO-
PORCIONAL EN EL NUMERO DE TRANSACCIONES Y EN LA AFLUEN-
CIA DE INVERSIONISTAS E INTERESADOS EN EL MERCADO.

La Botsa MEXICANA DE VALORES DE HOY EN DfA PRESENTA UN-—
NUEVO ESCENARIO, CON UN MOSAICO DE ACONTECIMIENTOS DE ~
GRAN TRASCENDENCIA EN SU VIDA INSTITUCIONAL, QUE LE HA-
PERMITIDO SITUARSE EN UN MAYOR RANGO DENTRO DEL SECTOR~-

FINANCIERO NACIONAL, CAPTANDO EL INTERES DE LA COMUNI--
DAD DE LOS NEGOCIOS.

SIN EMBARGO, LA IMPORTANCIA DE LA ACTIVIDAD BURSATIL NO
HA TENIDOC AUN EL RECONOCIMIENTO QUE MERECE. DADO SU SIG

NIFICATIVA PARTICIPACION EN EL MERCADOD FINANCIERO DEL -
PAfS,

No OBSTANTE, LA REALIDAD ES QUE. EN SOGLO UNOS CUANTOS -
ANOS ., LAS ESTRUCTURAS QUE CONFORMAN EL SECTOR BURSATIL-—
MEXICANO HAN DESPERTADO A LA CERTEZA DE QUE LA CIRCUNS—
TANCIAS NACIONALES DEMANDAN CADA DIA EN MAYOR GRADO SU-
PARTICIPACION, EN VIRTUD DE DIVERSOS FACTORES., ENTRE —--
LOS QUE DESTACAN LOS SIGUIENTES:



A)

B)

c)

D)
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LA NECESIDAD POR PARTE DE LAS EMPRESAS. DE ALLEGARSE
RECURSOs VvIiA Mercapo DE YALORES, DISTINTOS A LAS --
FUENTES TRADICIONALES., PARA ESTAR EN POSICION DE LO-
GRAR COMPETITIVIDAD EN UNA ECONOMIA QUE VIVE UNA SE-
RIA CRISIS, QUE EMPIEZA A ACUSAR CLLARAMENTE S{NTOMAS
ALENTADORES DE RECUPERACION, Y QUE PRESENTARA, A NO-
MUY LARGO PLAZO., GRANDES RETOS Y OPORTUNIDADES PARA
TODOS LOS MEXICANOS

EL FENOMENO INFLACIONARIO MUNDIAL, QUE EN NUESTRO -
PAfS INCIDE CON MAYOR FUERZA AL MEZCLARSE LA ESCASEZ
DE OFERTA., EL COSTO DE IMPORTACION DE TECNOLOGIA Y -
BIENES DE CAPITAL, EL CRECIMIENTO DEMOGRAFICO, LA IN
SUFTCIENCIA EN LA PRODUCCION AGRICOLO Y OTROS GRAVES
PROBLEMAS .

EL cosTo DE LOS RECURSOS CREDITICIOS. QUE HA LLEVADO
NECESARIAMENTE A LAS EMPRESAS QUE LOS REQUIEREN A LA
SITUACION DE SER CADA DIA MAS EFICIENTES, O VER REDY
CIDAS SUS UTILIDADES A PROPORCIONES QUE HACEN IPREDL
TUABLE EL SEGUIR OPERANDO.

Por ULTIMO LA CONCIENCIA DEL PUBLICO SOBRE EL EFECTO
DE TODAS ESTAS SITUACIONES QUE INCIDEN EN LA CAPACI-
DAD ADRUISITIVA REAL DEL DINERO, QUE LO OBLIGA A -—-
PLANTEARSE INTERROGANTES SOBRE LAS MEJORES OPCIONES-
PARA INVERTIRLO CON EL MINIMO DETERIORO, CREANDOSE -
UNA MENTALIDAD MAS SOFISTICADA EN LOS AHORRADORES,

AL TANTO DE ESTAS SITUACIONES Y DESDE HACE VARIOS Afi0S. HA
EXISTIDO POR PARTE DE NUESTROS GOBIERNOS LA VOLUNTAD PoLf-
TICA., LA PROGRAMACION TECNICA Y LA CONCRECION PRACTICA PA- -
RA QUE EN EL MODELO FINANCIERO MEXICANO, LA BOLSA Y EL RES
To DE LAS INSTITUCIONES QUE OPERAN EN EL MERCADO DE VaLO--
RES DESEMPEfIEN UN PAPEL CADA VEZ MAS IMPORTANTE.



158

EN EL TRANSCURSO DE ESTA INTENSA Y CONSTRUCTIVA LABOR LOS
MERCADOS FINANCIEROS EXPERIMENTARON A NIVEL MUNDIAL UNA -
INTENSA EVOLUCION EN LA QUE LOS SISTEMAS BURSATILES EXTEN
DIERON SU ACTIVIDAD DEL [MERcADO DE CAPITALES HAClA EL MER
cADO DE DINERO, HACIENDO APORTACIONES VERDADERAMENTE VA--
L10SAS. DE ESTA MANERA., HOY EN DfA LOS MERCADOS DE FON--
pos LfQUIDOS EN EL MUNDO,OFRECEN UMA SITUACION EN DONDE ~-
LA EXPERIENCIA Y TECONOLOG{AS TRADICIONALES DEL GREMIO --
BURSATIL EN MATERIA DE MERCADOS ABIERTOS Y DE LIBRE FLUC-
TUACION DE PRECIOS LO CONVIERTEN £N E( VEH{CULO IDONEO PA
RA LA MOVILIZACION DEL DINERO Y LA FIJACION REALISTA DE -
LAS TASAS DE INTERES,

La BoLsa MeExIcANA DE VALORES NO FUE AJENA A ESA EVOLUCION
MUNDIAL Y POR ELLO NO DEBE CONTEMPLARSE AISLADAMENTE COMO
UNA ALTERNATIVA EXCLUSIVA PARA FORMAR CAPITAL DE RIESGO.-
O SEA, ACCIONES QUE ES UNC DE L.OS PRINCIPALES OBJETIVOS —
QUIZA EL MAS IMPORTANTE PERO NO EL UNICO., LA BOLSA ES ~--
MAS QUE ESO: ES UN MECANISMO QUE POSIBILITA E IMPULSA UN-
DESARROLLC MAS EQUILIBRADO DE LA ECONOM{A, AL PARTICIPAR
CON EFICIENCIA EN OTROS INSTRUMENTOS FUNDAMENTALES PARA -
DEL DESENVOLVIMIENTO DE NUESTRO SISTEMA FINANCIERO.
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DIFICULTADES QUE TIEMEN LAS EMPRESAS PARA OBTENER
FINANCIAMIENTOS POR LA VIA TRADICIONAL

ACTUALMENTE POR LA SITUACION ECONOMICA EN LA QUE ATRAVIESA
EL PAIS, LAS EMPRESAS NECESITAN HACERSE DE RECURSOS FRES--
COS PARA PODER CUBRIR SUS COMPROMISOS DE LARGO Y CORTO PLA
ZO AL COSTO MAS REDUCIDO EN EL MERCADO.

EN ESTA EPOCA EN LA QUE VIVIMOS UM FENOMENO DE CORTO PLAZO,
MOTIVADO POR DIVERSOS FACTORES, QUE HACEN QUE TANTO LAS IN
VERSIONES DEL PUBLICO EN GENERAL, COMD DE LAS EMPRESAS —--
SEAN PRECISAMENTE PARA CUIDAR EL CORTO PLAZO (MO MAYOR DE-
80 nias). 10 QUE SIN DUDA DIFICULTA, INCLUSIVE LA REALIZA
CION DE PROYECTOS DE INVERSIGN, PERO CON ELLAS SE ESTA IN-
CURRIENDO EN EL GRAND{SIMO RIESGO DE DESCUIDAR EL LARGO --
PLAZO., “LA VISIGN ESTRATEGICA DEL POSICIONAMIENTO DE LA EM
PRESA ANTE EL INEVITABLE CRECIMIENTO DE LOS MERCADOS, YA -
QUE EL CRECIMIENTO DE LA POBLACION NO SE DETIENE., HACIENDO

CADA VEZ MAS DIF{CIL EL CUMPLIMIENTO DE UNA DEMANDA SIEM--
PRE EN AUMENTO",

LLAS CRECIENTES NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO PARA EL DEFI-
CIT GUBERNAMENTAL., LOS BONOS DE REGULACION MONETARIA. LA -
CONTRIBUCION VOLUNTARIA DE LOS BANCOS Y EL ENCAJE LEGAL —--

(ACTUALMENTE DEL 90%) HAN TERMINADD POR SECAR LA LIQUIDEZ-
DEL MERCADO BANCARIO. ‘

AL SER EL PESO UN RECURSO ESCASO Y ENFRENTARNOS A UN FINAN
CIAMIENTO EXTERNG MUY LIMITADO SERA IMPRESCINDIBLE UTILI--
ZAR TODOS LOS RECURSQS INTERNOS QUE EL PAlS PUEDE GENERAR-
A FIN DE CONTINUAR CON EL FINANCIAMIENTO DE DESARROLLO.
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ANTE ESTAS CIRCUNSTANCIAS LA BANCA HA TENIDO QUE HACERSE
DE OTRA CLASE DE RECURSOS PARA LA CAPTACION DEL AHORRO.-
DE LOS QUE TRADICIONALMENTE HAN OPERADO SON LA COLOCA-—-
CION DE ACEPTACIONES BANCARIAS, NO OBSTANTE SE PUEDE —-
PENSAR QUE LA BANCA A TRAVES DE OTROS MECANISMOS, PUEDA-
HACERSE DE RECURSOS Y CONCEDER CREDITOS COMO POR EJEM---
PLO EL DE UNA EMPRESA SUBSIDIARIA A ELLA, TOMARA EN RE~--
PORTO ALGUN PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL PUDIENDD OPE--
RARLO DE LA SIGUIENTE MANERA:

A) LA EMPRESA SUBSIDIARIA AL BANCO TOMA EL PAGARE DE
LA EMPRESA EMISORA EN FIRME Y LC PROVEE DE LOS --
FONDOS SOLICITADOS.

B) LA EMPRESA SUBSIDIARIA AL BANCO REPORTA EL PAGARE
EN MONTOS Y PLAZOS MENORES O IGUALES A LOS ORIGI-
NALMENTE PACTADOS ENTRE DISTINTOS INVERSIONISTAS-
CON LA GARANT{A INCONDICIONAL DE RECOMPRA EN LA -
FECHA MENCIONADA Y A CAMBIO OFRECE UN PREMIO.

LAs BONDADES DEL INSTRUMENTO SER[{AN LAS SIGUIEN--
TES:

1. EL BANCO SE RESPONSABILIZA DE LIQUIDAR AL VEN
CIMIENTO EL TOTAL DEL MONTO INVERTIDO MAS EL-~
PREMIO,

2, EL BANCO ES EL QUE REALIZA EL ESTUDIO PARA -
TOMAR EL PAGARE SERCIORANDOSE DE QUE CUMPLA -
TODAS LAS GARANT{AS (NORMALMENTE SON BIENES -
INMUEBLES, CARTAS DE CREDITO CON BANCOS EN EL
EXTRANJERO O DEPOSITOS EN LA DIVISIGN FIDUCIA
RIA DEL BANCO),
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Esta OPERACION SE PODRfA REALIZAR CON ALGUNAS VARIANTES
PERO EN GENERAL LO QUE SE TRATA DE OBTENER ES QUE LA --
BANCA PUEDA SEGUIR REALIZANDO LA OPERACION QUE LA CARAC
TERIZA,QUE ES LA DE DAR CREDITO,
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IT1. MERCADO DE VALORES, UNA OPCIOH DE FINANCIAMIENTO

v,

EL MERCADO DE VALORES NO ESTA SOLO AL SERVICIO DE
10S INVERSIONISTAS, SINO QUE ES INDISPENSABLE PA-
RA LA VIDA DE LAS EMPRESAS, POR SU CAPACIDAD DE -
CONCEDER FINANCIAMIENTO EN PLAZOS, TERMINOS Y €OS

TOS, QUE NO SE CONSIGUEN SINO EN EL MERCADO DE -
VALORES.,

EL MERCADO BURSATIL CUENTA CON LA INFRAESTRUCTURA
NECESARIA PARA QUE LOS EMPRESARIOS LA UTILICEN Y

CONOZCAN LOS MECANISMOS QUE EN ESTOS MOMENTOS SE

TIENEN EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO,

Es EL MOMENTO DE QUE LAS EMPRESAS FAMILIARES BUS-
QUEN ROMPER CON SU ADMINISTRACION TRADICIONAL Y -
PROCEDAN A CUMPLIR CON SUS OBJETIVOS, MULTIPLICAN
DO EL NUMERO DE ACCIONISTAS,

O0TROS INSTRUMENTOS DE INVERSION Y FIMANCIAMIENTO

LA BANCA NACIONALIZADA HA TENIDO QUE CREAR CON --
AUTORIZACION DEL BANCO DE MEXICO OTROS INSTRUMENTOS
QUE LE PERMITAM OTORGAR CREDITO A LAS EMPRESAS Y
CAPTAR RECURSOS PARA EL PROPIO BANCO DE {lExico,

PoR EJEMPLO: EL FINANCIAMIENTO A EMPRESAS A TRAVEZ

DE UN INSTRUMENTO tramapo PAGARE EMPRESARIAL BURSA
TIL qQue son:

T{TULOS DE CREDITO SUSCRITOS POR SOCIEDADES AWONI -
MAS MEXICANAS, GARANTIZADOS con CERTIFICADOS DE LA
TESORERIA DE LA FEDERACION QUE SE ENCUENTRAN EN FI-
DEICOMISO IRREVOCABLE DE GARAMTI{A EN ALGUNA INSTITY
CION MEXICANA,
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CONCLUSIONES

PARTIENDO DE LOAS ASPECTOS MAS GENERALES A LOS PARTICULARES

SE PUEDE CONCLUIR QUE"

iy Es FUNDAMENTAL AMPLIAR EL BUEN ENTENDIMIENTO QUE SE
PUEDA TENER DEL MERCADO DE VALCRES. TANTO PARA LOS
APORTADORES DE RECURSOSO (INVERSIOMISTAS), COMO PA-
RA LLOS COLOCADORES DE ACTIVOS FINANCIEROS,

l.os PRIMEROS HASTA AHORA, SE PUEDEN UBICAR EN SEG -
MENTOS MUY BIEN DEFINIDOS DE LA POBLACION QUE SE -
PUDIERA CARACTERIZAR POR LO SIGUIENTE"

1. NUMERO REDUCIDO DE PARTICIPANTES

PROBLEMATICA

FALTA DE AcCcESO Fisico
AL PISO DE REMATES DE
LA BOLSA MEXICANA DE -
VALORES

RECOMENDACIONES

INCREMENTAR LA POSI-
BILIDAD FISICA DE AC
CESC AL MERCADO DE -
VALORES, ESTA SE PUE
DE TRADUCIR MERCADO

TECNICAMENTE EN AM -
PLIAR LOS CANALES DE
DISTRIBUCIGON DE LOS

SERVICIOS FINANCIE -
ROS QUE OBEDECE LA -
BOLSA MEXICANA DE VA
LORES, POR LO QUE SE
PUEDE PROPONER EN UN
PRINCIPIO QUE SE AM-
PLIE LA GAMA DE OP -
CIONES QUE OFRECE LA
BANCA NACIONALIZADA.



AGLOMERANDO LAS ORDE-
NES DE COMPRA Y VENTA
DE LA POBLACIGN QUE -
NO TIENE ACCESO DIREC
TO A LOS AGENTES DE -
VALORES AUTORIZADOS -
PARA OPERAR.,

2, ACCESO DE INFORMACION GENERAL LIMITADA

PROBLEMATICA

ELEVAR LA CULTURA FINANCIERA
GENERAL DEL PAfs.

RECOMENDACIONES

IMPLEMENTAR UNA VER -
DADERA CAMPARA NACIO-
NAL., PROMOVIENDO EL -
CONOCIMIENTO DE LOS -
ASPECTOS ELEMENTALES
ECHANDO ABAJO EL MITO
DE QUE EN MEXIco AUN
NO SE TIENE UNA CULTY
RA FINANCIERA QUE PER
MITA LA VERDADERA PAR
TICIPACION MASIVA EN
LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES.

3. ACCESO A INFORMACION ESPECIFICA LIMITADA

PROBLEMATICA

LA FALTA DE INFORMACIOGN
NO PERMITE LA PART!CIPA-
CION MASIVA EN EL MERCA-
DO DE VALORES.

RECOMENDAC IONES

SE PROPONE UNA PARTI-
CIPACION INTENSIVA DE
LA BOLSA DE VALORES ~
EXPONIENDO EN MEDIOS

MAS AMPLIOS DE COMUNI



CACION TAL VEZ EL PRO-
GRAMA DE TELEVISION O
RADIO, LA INFORMACION
ESPECIFICA DE CADA EM]
SORA EN COMBINACION DE
LOS PRINCIPALES ANALIS
TAS DEL MERCADO,

EN LO QUE TOCA A LOS -
COLOCADORES DE ACTIVOS
FINANCIEROS ACCEDER DE
UNA MANERA MAS DEMOCR4
TICA, TRANSPARENTE Y -~
EQUITATIVA DEL CREDITO,.

SE PROPONE LA OBLIGA -
CION DE PUBLICAR UNA -
EXPOSICION DE MOTIVOS
POR CADA EMISION DE -
CUALQUIER TIPO DE INS-
TRUMENTO CETES., EsTA
TENDR{A QUE TENER SIM-
PLICIDAD SIN DEJAR DE
TENER AGUDEZA EN EL -
ANALISIS FINANCIERO,



B

SE PROPONE POR EL LADO DE LOS EMISORES QUE SE
LIBERE EL PATERNALISMO AL RIESGO, EN LA MEDI-
DA EN QUE SE APRENDA A CUMPLIR CON EL MANEJO
RESPONSABLE DE { A INFORMACION.

EsTto ES, LIBERAR DE REQUISITOS A LA_EMISIGM -
DEL PAPEL COMERCIAL, SIEMPRE Y CUANDO, EXISTA
EtL. COMPROMISO DE CREAR UNA AGENCIA QUE SE EN-
CARGUE DE CLASIFICAR EL PAPEL EMITIDO DESPUES
DEL ANALISIS DE LOS AGENTES DE VALORES,

PorR EL LADO DE LAS INSTITUCIONES QUE NIEGUEN
EL MERCADO DE VALORES SE PROPONE:

1. PROPICIAR LAS CIRCUNSTANCIAS QUE HAGAN DE
ESTE MERCADO UNA OPCION REAL, CREANDO TO-
DA LA INFRAESTRUCTURA ACCESIBLE AL MERCA-
DO DE VALORES.

2. CREAR UNA SENSIBILIZACION QUE PROPICIE UNA
COMPETENCIA EQUITATIVA POR EL CREDITO EN -
EL MERCADO DE VALORES.
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GLOSARIO BURSATIL
ACADEIMIA DE DERECHO BURSATIL

ORGANISMO PRIVADO CUYO OBJETIVO ES ANALIZAR, DIFUNDIR Y FO--
MENTAR EL DERECHO BURSATIL Y MEDIANTE ACCIONES CONCRETAS CON
TRIBUIR A LA AMPLIACIGN Y PERFECCIONAMIENTO DE LAS DISPOSI--
CIONES LEGALES QUE NORMAN LA ACTIVIDAD DEL MERCADO.

ACCIONES

SoN TITULOS VALOR QUE REPRESENTAN UNA PARTE ALICUOTA DEL CaA-
PITAL 30CIAL DE UNA EMPRESA Y QUE PERMITEM LA MOVILIZACION -
DE UN DERECHO DE PROPIEDAD SOBRE BIENES MUEBLES E INMUEBLES,
ESTO SIGNIFICA QUE EL PROPIETARIO DE UMA ACCION ES SOCIO DE
LA EMPRESA EN LA PARTE PROPORCIONAL QUE REPRESEMTA SU ACCION
Y SU IMPORTE REPRESEMTA EL LIMITE DE LA OBLIGACION QUE ESTE
CONTRAE ANTE TERCEROS Y LA EMPRESA MISMA,

ACCIONES COMUNES

SON AQUELLOS TITULOS VALOR QUE OTORGAN A SUS TENEDORES LOS -
MISMOS DERECHOS Y OBLIGACIONES. TIENEN DERECHO A VOZ Y VOTO
EN LAS ASAMBLEAS DE ACCIONISTAS Y A PERCIBIR DIVIDENDOS CUAN
DO LA EMPRESA OBTENGA UTILIDADES.

ACCION DE CRECIMIENTO

ACCION DE UNA SOCIEDAD ANONIMA, CUYAS UTILIDADES HAM REGIS-~
TRADO UN INCREMENTO CONSISTENTE DURANTE VARIOS EJERCICIOS EN



UNA TASA SUPERIOR AL PROMEDIO.

ACCION DE RENDIMIENTO

AcCION DE UNA SOCIEDAD ANONIMA, CUYOS DIVIDENDOS HAN GENERA-
DO UNA UTILIDAD CONSTANTE.

ACCION LIBERADA

LA QUE ESTA TOTALMENTE PAGADA. EN ESTE RUBRO QUEDAN INCLUT--
DAS LAS ACCIONES ENTREGADAS A LOS ACCIONISTAS COMO RESULTADO
DE CAPITALIZACIONES., DE UTILIDADES Y DE RESERVAS.,

ACCIONES PARTICIPANTES

SON ACCIONES QUE TIENEN DERECHO A PARTICIPAR, ADEMAS DEL DI-
VIDENDO MINIMO FIJO., EN DIVIDENDOS EXTRAORDINARIOS 0 ADICIO-
NALES SORRE LAS UTILIDADES CUANDO ESTAS LLEGAN A SUPERAR UN
PORCENTAJE DE GANANCIAS DETERMINADAS.

ACCIONES PREFERENTES

SE DENOMINAN ASI A LAS ACCIONES QUE GARANTIZAN UN DIVIDENDO
FIJO MINIMO PREVIAMENTE PACTADO POR LOS SOCIOS. SU DERECHO -~
DE VOZ Y VOTO ESTA LIMITADO, RAZON POR LA CUAL NO CONCURREN
A LAS ASAMBLEAS ORDINARIAS DE ACCIONISTAS, SIN EMBARGO, PUE-



DEN HACERLO EN SITUACICONES ESPECIALES A LAS EXTRAORDINARIAS
Y GOZAN DE CIRCULACION EN CASO DE LIQUIDACION DE LA EMPRESA,
LAS ACCIONES PREFERENTES ADOPTAM VARIAS MODALIDADES: Acclo--
NES PREFERENTES CON DIVIDENDO ACUMULATIVO, NO ACUMULATIVAS,-
PARTICIPANTES Y CONVERTIBLES.

ACCIONES PREFERENTES ACUMULATIVAS

SON AQUELLAS EN LAS CUALES SE HA PACTADO QUE IMDEPENDIENTE--
MENTE DE LOS RESULTADOS QUE HAYA OBTENIDO LA EMPRESA, TIENEN
DERECHOS A UN RENDIMIENTO MINIMO, ACUMULABLE EN LOS EJERCI=--
CI0S LIQUIDADOS CON PERDIDA, EN CUYO CASO SE CUBRIRA EN EL -
PROXIMO EJERCICIO O HASTA QUE LAS GAMANCIAS DE LA EMPRESA LO
PERMITAN.

ACCIONES PREFERENTES CONVERTIBLES

/

SON AQUELLAS PARA LAS CUALES SE HA PACTADO QUE DESPUES DE UN

PERIODO PREVIAMENTE ESTABLECIDO SE TRANSFORMARAN EN ACCIONES
COMUNES.,

ACCIONES PREFERENTES NO ACUMULATIVAS

SE LLAMAN ASI AQUELLAS ACCIONES CUYOS DIVIDENDOS MO SE ACUMU
LAN Y QUE, POR TANTO, SI EN UN EJERCICIO DETERMINADO NO HU--
BIERE UTILIiDADES A REPARTIR DAN DERECHO A EXIGIR UM DIVIDEN-
DO NO INFERIOR AL 57% DE SU VALOR,



ACCIONISTA

PROPIETARIO DE UNA O MAS ACCIONES DE UNA SOCIEDAD QUE LO ---
ACREDITAN COMO SOCIO DE LA MISMA., SU PORCENTAJE DE PARTICIPA
CION Y PROPIEDAD SE DETERMINA DIVIDIENDO EL NOMERO DE ACCIO-
NES DE LAS QUE ES PROPIETARIO, ENTRE EL NUMERO TOTAL DE AC--
CIONES EMITIDAS POR LA EMPRESA.

ACEPTACIORES BANCARIAS

SON LETRAS DE CAMBIO EMITIDAS POR EMPRESAS A SU PROPIA ORDEN
Y ACEPTADAS POR INSTITUCIONES DE LA BANCA NACIONALIZADA, EN
BASE A LOS CREDITOS QUE ESTAS LES CONCEDEN A AQUELLAS,

ACTIVO

CONJUNTO DE TODAS LAS PROPIEDADES Y DERECHOS DE UHMA PERSONA
FISICA O MORAL, TERRENOS, INMUEBLES, MAQUINARIA, INSTALACIO-
NES, DINERO EN EFECTIVO, ETC.

ACTIVO CIRCULANTE

RUBRO QUE SE DA AL ACTIVO EN EL CUAL SE CLASIFICAN TODAS LAS
PARTIDAS (BIENES Y DERECHOS) DEL NEGOCIO QUE ESTAN EN ROTA—-
CION O MOVIMIENTO FRECUENTE, CUYA CARACTERISTICA PRINCIPAL -
ES SU FACIL CONVERSION EN DINERO. CONSECUENTEMENTE SON FON--
DOS DESTINADOS POR LA SOCIEDAD AL FUNCIONAMIENTO DE OPERACIQ
NES EN EL CORTO PLAZO. AL ACTIVO CIRCULANTE TAMBIEN SE LE CO



NOCE COMO “ACTIVO RAPIDO”, FLOTANTE O REALIZABLE,

ACTIVO FIJO

" SUMAS INVERTIDAS A LARGO PLAZO POR LA SOCIEDAD EN BIENES NE-
CESARIOS PARA SU SERVICIO Y OPERACION, TALES COMO: INMUEBLES.
INSTALACIONES, MAQUINARIA, TERRENOS, ETC. LOS VALORES QUE LO
INTEGRAN SE CARACTERIZAN POR CONSUMIRSE CON LEMTITUD HNORMAL-
MENTE POR EL USO, Y POR SU DIFICULTAD PARA SER CONVERTIDOS ~
EN DINERO. AL ACTIVO FIJO TAMBIEN SE LE CONOCE COMO “PROPIE-
DADES”, "INVERSIONES"”., "ACTIVO A LARGO PLAZO".

AGENTE DE BOLSA

PERSONA FISICA INSCRITA EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES E
INTERMEDIARIOS, Y AUTORIZADA POR LA COMISION NACIONAL DE VA-
LORES Y LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, PARA OPERAR COMO INTER
MEDIARIO EN EL MERCADO DE VALORES., ES ACCIONISTA DE LA BOLSA
Y ESTA AUTORIZADO PARA LLEVAR A CABO LA COMPRA Y VENTA DE VA
LORES COTIZADOS EN BOLSA. EL REGLAMENTO INTERIOR DE ESTA ES-
TABLECE CIERTOS REQUISITOS EN CUANTO A SU PERSONALIDAD JURI-
DICA, CAPACIDAD TECNICA Y CONOCIMIENTOS EN MATERIA CONTABLE.,
ADMINISTRATIVA, FINANCIERA, LEGAL Y BURSATIL., LOS AGENTES DE
BoLsa ACTUAN TAMBIEN COMO CONSEJEROS DE SUS CLIENTES., ASESO-
RANDOLOS SOBRE LAS INVERSIONES MAS CONVENIENTES Y ADECUADAS,

AGENTES DE VALORES

PERSONA FISICA O MORAL INSCRITA EN EL REGISTRO NACIONAL DE -



VALORES E INTERMEDIARIOS (LOMISION NACIONAL DE VALORES) QUE
ESTA AUTORI1ZADA PARA REAL1ZAR DIVERSAS ACTIVIDADES EN EL MER
CADO DE VALORES CON LA LIMITACION DE NO OPERAR EM BoLsA, A -

MENOS QUE SEA ACEPTADO COMO SOCIO DE LA MISMA, EN CUYO CASO
SE DENOMINARA AGENTE DE BoLSA.

AMPLIACION DEL CAPITAL

OPERACION FINANCIERA QUE CONSISTE EN AUMENTAR LOS RECURSOS -
DEL CAPITAL DE UNA EMPRESA MEDIANTE AUMENTOS DE CAPITAL © CA
PITALIZACION (DE UTILIDADES, POR SUSCRIPCION, REVALUACION Y
APLICACION DEL SUPERAVIT), :

AMORTIZACION DE OBLIGACIQNES

REDUCCION O DEVOLUCION DEL CAPITAL A LOS INVERSIOMISTAS, MIS
MO QUE AMPARA EL CREDITO A CARGO DE LA EMPRESA OBJETO DE LAS
OBLIGACIONES. LA AMORTIZACION SE PUEDE EFECTUAR A TRAVES DE

LA AMORTIZACION PARCIAL O LA AMORTIZACION TOTAL AL VENCIMIEN
TO DE LA EMISION,

AMORTIZAR
REDIMIR EL CAP1TAL DE UNA DEUDA.

ANALISIS DE VALORES

ESTUDIO DE LOS FACTORES LEGALES, ECONGMICOS, FINANCIEROS Y -



BURSATILES DE LOS TITULOS MOBILIARIOS PARA EXPLICAR SU COM--
PORTAMIENTO EN EL MERCADO Y PRONOSTICAR SU TENDENCIA. EL ANA
LISIS DE LOS VALORES PUEDE SER FUNDAMENTAL Y TECNICO.

ANALISTS FUNDAMENTAL

ESTUDIO DE LOS VALORES EN BASE A LOS FACTORES INHERENTES A -
LA EMISORA TALES COMO: LA ESTRUCTURA DEL CAPITAL, FLUJO DE =~
EFECTIVO, VENTAS, UTILIDAD, RENTABILIDAD DE LA EMPRESA, SU -

PARTICIPACION EN EL MERCADO, CRECIMIENTO, NUMERO DE ACCIONES
EN CIRCULACION, ETC.

ANALISIS TECNICO

ESTUDIO DE LOS VALORES EN BASE A SU COMPORTAMIENTO EN EL MER
CADO MEDIANTE EL ANALISIS DE FACTORES EXTERNOS E INDEPENDIEN
TES A LA EMPRESA TALES COMO: LA OFERTA Y LA DEMANDA QUE EXI1S
TAN POR ELLOS, PRECIOS, VOLUMEN, ETC.

APUNTADOR

PERSONA DESTINADA PARA REGISTRAR LOS HECHOS Y CAMBIOS EN LA
PIZARRA DURANTE UMA SESION DE REMATES.

ARBITRAJE

COMPRA Y VENTA DE VALORES DE UNA MISMA EMPRESA EN BOLSAS DE



VALORES DISTINTAS, CON EL FIN DE OBTENER UNA UTILIDAD POR EL
DIFERENCIAL EN PRECIOS AL REALIZAR OPERACIONES EN MERCADOS -
INDEPENDIENTES.,

ASAMBLEA -

REUNION DE VARIAS PERSONAS CONVOCADAS PARA UN MISMO FIN,

ASAMBLEA DE ACCIONISTAS

ORGANO SUPREMO DE LA SOCIEDAD QUE SE REUGNE PARA ACUDIR Y RA-
TIFICAR TODOS LOS ACTOS Y OPERACIONES DE ESTA. LAS ASAMBLEAS
PUEDEN SER CONSTITUTIVAS, ORDINARIAS Y EXTRAORDINARIAS.

ASIENTO

Es EL REGISTRO DE LA COMPRA VENTA DE TITULOS-VALOR QUE REALL
ZA UN AGENTE DE BOLSA O LOS OPERADORES DE PISO DURANTE UNA -
SESION DE REMATES., CON EL OBJETO DE MANTENER CONTROL DE SUS
OPERACIONES Y PARA INFORMAR A TERCEROS,

ASOCIACION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA

ORGANISMO FORMADO POR LOS REPRESENTANTES DE LA INTERMEDIA---
CION BURSATIL, QUE TIENE COMO OBJETO PROMOVER UN DESARROLLO
FIRME Y TRANSPARENTE.



AVAL

" GARANTIA ESCRITA OTORGADA A UNA EMISION DE TITULOS-VALOR, =--
POR UNA PERSONA FISICA O MORAL AJENA A LA EMPRESA Y QUE SE -
COMPROMETE A PAGAR LOS INTERESES Y AMORTIZACION DEL CAPITAL.
S1 LA ENTIDAD EMISORA NO LO HICIERE. FIRMA CON QUE SE AFIAN-

ZA O GARANTIZA UN DOCUMENTO AL RESPONDER DE LA CONDUCTA DE -
OTRO.

BALANCE

DOCUMENTO CONTABLE QUE MUESTRA LA SITUACION FINANCIERA DE -
UNA EMPRESA O SOCIEDAD (ACTIVO, PASIVO Y CAPITAL) EN UNA FE~
CHA DETERMINADA, RAZON POR LA CUAL ES CONOCIDO COMO ESTADO -
ESTADISTICO. PARA QUE TENGA VALIDEZ UN BALANCE DEBERA DAR --—
CONSTANCIA DE SU CONFIABILIDAD UN AUDITOR EXTERNO (DICTAMEN),

BENEFICIOS BRUTOS

SUMA DE TODOS LOS INGRESOS DE UNA PERSONA FISICA O DE UNA SO
CIEDAD SIN DEDUCCION IMPOSITIVA ALGUNA EN LOS GASTOS ORIGINA
DOS POR PUBLICARLA,

BENEFICIOS LIQUIDOS 0 NETOS

SUMA DE LOS INGRESQOS DE UNA PERSONA FISICA o DE UNA SOCIEDAD
RESTANDO LOS GASTOS ORIGINADOS POR PUBLICARLOS Y LOS IMPUES-
TOS CORRESPONDIENTES.



BOLETIN BURSATIL

PUBLICACION DIARIA QUE REALIZA LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,
CONTENIENDO LA INFORMACION Y RESULTADOS DE LAS OPERACIONES -
CORRESPONDIENTES A LA SESION DE REMATES. CONTIENE ADEMAS, LA
LISTA DE VALORES NEGOCIADOS, PRECIOS, POSTURAS DE COMPRA Y -
VENTA, VOLOMENES E IMPORTES OPERADOS, PRECIOS DE LA SESION -
ANTERIOR Y LOS CAMBIOS O VARIACIONES REGISTRADAS, NOTICIAS -
DE CONVOCATORIAS, ACUERDOS Y ASAMBLEAS DE LAS EMISORAS Y --
OTROS DATOS COMPLEMENTARIOS DE INTERES PARA EL POBLICO INVER
SIONISTA. A ESTE BOLETIN SE LE CONSIDERA EL ORGANC INFORMATL
VO DE COTIZACION DE LOS VALORES QUE SE NEGOCIAN ENMN BOLSA.

BOLSA DE VALORES

RECINTO DEL [MERCADO DE VALORES ORGANIZADO., EN DONDE SE REALL
ZAN OPERACIONES DE COMPRA-VENTA DE VALORES INSCRITOS Y AUTO-
RIZADOS POR LEY PARA TAL EFECTO., MISMO QUE SE NEGOCIAN A TRA
VES DEL PERSONAL PREVIAMENTE AUTORIZADO POR LAS AUTORIDADES

CORRESPONDIENTES. ESTAS INSTITUCIONES ADEMAS EJERCEN LA FUN-
CION DE AUTOREGULACION PARA CUMPLIR CON EL PRINCIPIO DE -~
TRANSPARENCIA DEL MERCADO.

BOLSA MEXICANA DE VALORES

Es LA ONICA INSTITUCION AUTORIZADA POR LA SECRETARIA DE HA--
CIENDA Y CREDITO PUBLICO PARA OPERAR EN MEXICO:; TIENE COMO -
OBJETO FACILITAR LAS TRANSACCIONES CON VALORES Y PROMOVER EL
DESARROLLO DEL MERCADO RESPECTIVO. SU FUNCIONAMIENTO ESTA RE
GULADO POR LA LEY DEL MERCADO DE VALORES Y VIGILADG POR LA -
CoMISION NACIONAL DE VALORES.



BONO

TITULO-VALOR EMITIDO POR UNA INSTITUCION POBLICA O PRIVADA -
QUE CONSTITUYE LA EVIDENCIA FORMAL DE UNA DEUDA, EN LA CUAL
EL DEUDOR (EMISOR) SE COMPROMETE A PAGAR AL ACREEDOR (COMPRA
DOR DEL BONO)., EN DETERMINADOS PRECIOS E IMPORTE DEL PRINCI-
PAL MAS LOS INTERESES QUE DICHA DEUDA GENERE,

BONO HIPOTECARIO

TITULO-VALOR NOMINATIVO EMITIDG POR UNA INSTITUCION DE CREDL
TO HIPOTECAR10, EL CUAL REDITOA UNA TASA DE INTERES FIJA QUE
SE PAGA EN PERIODOS PREESTABLECIDOS Y SU AMORTIZACION SE LLE
VA A CABO POR SORTEO, LOs Bonos HIPOTECARIOS ESTAN GARANTIZA
DOS POR CREDITOS HIPOTECARIOS OTORGADOS POR LA INSTITUCION -
EMISORA Y AUTORIZADOS POR LA COMISION NACIONAL BANCARIA,

BONGS DE FUNDADOR

TITULO ESPECIAL POR UNA SOCIEDAD AL CREARSE, QUE SE CONCEDE
GRATUITAMENTE A LOS FUNDADORES PARTICIPANTES., ESTOS TITULOS
NO REPRESENTAN FRACCION DEL CAPITAL SOCIAL (ACCIONES), NI ==
CREDITO A CARGO DE LA EMPRESA, NI TAMPOCO AUTORIZAN A SUS TE
NEDORES PARA PARTICIPAR EN LA DISOLUCION DE LA SOCIEDAD., $06-
{AMENTE CONFIEREN DERECHO A PARTICIPAR EN EL REPARTO DE BENE
FICIOS BAJO CIERTAS CONDICIONES.

BONOS GUBERNAMENTALES

TITULOS-VALOR QUE EMITE £L GOBIERNO FEDERAL Y QUE GENERAN UN
INTERES PAGADERO PERIODICAMENTE Y UNA GARANTIA QUE ESTA RES-



PALDADA COMO RENTAS O FONDOS DE PATRIMONIO NACIONAL (PETRO--
LEO, MAR, RESERVAS DEL BANCO CENTRAL). TAL ES EL CASO DE LOS
PETROBONOS Y CETES.

BOOM

TERMINO INGLES QUE SE UTILIZA PARA DESIGNAR UN ALZA BURSATIL
DESMEDIDA. TERMINO RELACIONADO CON LA BoOLSA DE VALORES, CON
LAS NEGOCIACIONES QUE SE LLEVAN A CABO EN ESTA, CON LOS PAPE
LES O VALORES REGISTRADOS Y OPERADOS EN EL PI1SO DE REMATES.

BURSATILIDAD

CARACTERISTICA DE LOS TITULOS-VALOR QUE LOS HACEN FACILMENTE
NEGOCIABLES EN LAS BOLSAS DE VALORES.

CANJE

OPERACION QUE IMPLICA LA SUSTITUCION 0 CAMBIO DE TITULOS RE-
CIENTE EMITIDOS POR LOS ACTUALES O ANTIGUOS EN CIRCULACION -
DE ACUERDO CON UNA PROPORCIGN DETERMINADA. NORMALMENTE EL --
CANJE SE REALIZA A LA PAR.

CAPITAL

SUMA DE LAS CANTIDADES ENTREGADAS POR LOS ACCIONISTAS DE UNA



SOCIEDAD ANONIMA PARA SU CONSTITUCION. A ESTE CONJUNTO TAM--
BIEN SE LE CONOCE COMO PATRIMONiO.

CAPITAL CONTABLE

ES LA DIFERENCIA ENTRE LOS ACTIVOS DE UNA SOCIEDAD, ESTA --
CONSTITUIDO POR EL CAPITAL SOCIAL, RESERVAS, UTILIDADES AcCU-
MULADAS Y DEL EJERCICIO.

CAPITAL DEL MERCADO

PARAMETRO QUE SIRVE DE BASE PARA CALCULAR EL IMPORTE DEL CA-
PITAL BURSATIL DE TODA EMISION INSCRITA EN BOLSA EN UN SEC--
TOR DETERMINADO.

CAPITAL SOCIAL

CONJUNTO DE APORTACIONES SUSCRITAS POR LOS SOCIOS QUE PUEDEN
ESTAR PAGADAS O NO Y QUE NORMALMENTE ESTAN REPRESENTADAS POR
ACCIONES, CERTIFICADOS PROVISIONALES O CERTIFICADOS DE APOR-
TACION PATRIMONIAL.,

CAPITALIZACION BURSATIL

Es EL HECHO DE CAPITALIZAR INTERESES Y UTILIDADES DE COMPRA-
VENTA CON EL PROPOSITO DE INCREMENTAR LA BASE DE INVERSION.



CAPITALIZACION DE RESERVAS

AUMENTO QUE SE HACE DEL CAPITAL SOCIAL DE UNA EMPRESA, ME--
DIANTE LA CONVERSIGN DE SUS UTILIDADES EN CAPITAL. PARA TAL
EFECTO, SE ENTREGAN ACCIONES A SUS SOC!0S EN PROPORCION AL -
NOMERO DE ACCIONES ANTIGUAS DE QUE SEAN PROPIETARIOS.

CASA DE BOLSA

PERSONA MORAL CONSTITUIDA COMO SOCIEDAD ANGNIMA (TAMBIEN PUE
DE SER DE CAPITAL VARIABLE), AUTORIZADA POR LA COMISION NA--
CIONAL DE VALORES Y POR LA BoLSA MEXICANA DE VALORES PARA -~
FUNGIR COMO INTERMEDIARIO EN EL [MERCADO DE VALORES. SUS PRIN
CIPALES FUNCIONES SON LA PROMOCION ¥ ASESORIA EN INVERSION,-
ANALISIS, ADMINISTRACION, COLOCACION DE VALORES Y OPERACION
BURSATIL. AL IGUAL QUE LOS AGENTES DE BOLSA, LAS CASAS DE —-
BOLSA sON soclos DE LA BoLsA MEXICANA DE VALORES,

CEDULA HIPOTECARIA

TITULO-VALOR NOMINATIVO, EMITIDO POR UN BANCO HIPOTECARIO --
"QUE TIENE COMO GARANTIA LOS CREDITOS CONCEDIDOS POR EL EMI--
SOR. LOS CUALES A SU VEZ, CUENTAN CON EL RESPALDO DE UNA HI-
POTECA SOBRE UN BIEN INMUEBLE. PAGAN INTERESES FIJOS EN PE--
R1QODOS PREESTABLECIDOS Y ESTAN SUJETOS A AMORTIZACION.

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION

Son TITULOS DE CREDITO EMITIDOS Y GARANTIZADOS POR EL GOBIER



NO FEDERAL, CUYA COLOCACION Y REGULACION ESTA A CARGO DEL --
BANCO CENTRAL, EL RENDIMIENTO DE ESTOS TITULOS SE OBTIENE A
TRAVES DE LA COMPRA DEL PRECIO DE COMPRA-VENTA. LA VIGENCIA
DE ESTOS TITULOS ES DE 28 A 180 DIAS Y SE CONSIDERAN COMO UN
INSTRUMENTO DEL MERCADO DE DINERO.

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION

SoN TITULOS DE CREDITO QUE REPRESENTAN:

A) EL DERECHO DE UNA PARTE PROPORCIONAL DE LOS RENDI
MIENTOS DE LOS VALORES, DERECHOS O BIENES DE CUAL
QUIER CLASE, QUE TENGAN EN FIDEICOMISO IRREVOCA--

BLE PARA ESE PROPOSITO LA SOCIEDAD FIDUCIARIA QUE
LOS EMITE.

B) EL DERECHO A UNA PARTE PROPORCIONAL DEL DERECHO -
DE PROPIEDAD O DE LA TITULARIDAD DE ESTOS BIENES,
DERECHOS C VALORES.

Cc) EL DERECHO A UNA PARTE PROPORCIONAL DEL PRODUCTO
NETO QUE RESULTA DE LA VENTA DE DICHOS BIENES, DE
RECHOS O VALORES.

CERTIFICADO DE PROMOCION FISCAL BURSATIL (CEPROFI)

DOCUMENTO QUE TIENE LA FINALIDAD DE ESTIMULAR LA INVERSION -
EN EL MERCADO DE VALORES SIENDO OTORGADO POR EL GOBIERNO FE-
DERAL, A TRAVES DE LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO POBLL
CO Y QUE CONSISTE EN LA OBTENCION DE UN CREDITO APLICABLE --
CONTRA EL PAGO DE IMPUESTOS FEDERALES DE LOS INVERSIONISTAS.



PARA GOZAR DE ESTE BENEFICIO SE REQUIERE CUMPLIR CON CIERTOS
REQUISITOS ESTABLECIDOS.

CERTIFICADO PROVISIONAL

ES UN DOCUMENTO NEGOCIABLE EN BOLSA QUE ES REPRESENTATIVO DE
LAS ACCIONES DE UNA EMPRESA, EN TANTO NO TIENEN FISICAMENTE
DISPONIBLES LOS TITULOS DEFINITIVOS. LA VIGENCIA DE ESTE DO-
CUMENTO NO DEBE EXCEDER DE UN ANO DE ACUERDO A LAS DISPOSI--
CIONES DE LA LEY.

CIERRE, HECHOS AL

ES EL OLTIMO PRECIO REGISTRADO EN PIZARRAS DEL SALON DE REMA
TES DE LOS DIFERENTES TITULOS-VALOR COTIZADOS EN UNA SESION
BURSATIL EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,

CLAVE

PALABRA, SIGLA O ACOMODACION DE LETRAS (MAXIMA SIETE), QUE -
SE ASIGNAN COMO SIMBOLO A UNA EMPRESA EMISORA DE VALORES Y -
CON LA CUAL SE IDENTIFICA EN LA PIZARRA DE COTIZACIONES, EN
LAS LISTAS DE VALORES Y EN LAS PUBLICACIONES QUE EDITA LA --
BOLSA MEXICANA DE VALORES.

CONTADO

OPERACION CUYO IMPORTE DEBE LIQUIDARSE DENTRO DE LOS SIGUIEN



TES PLAZOS,

CONTADOS A PARTIR DE LA FECHA EN QUE HUBIESEN SL

DO CONCERTADAS:

A)

B)

c)

DENTRO DE LOS DOS DIAS HABILES SIGUIENTES, CUANDO
SE TRATA DE OPERACIONES CON TITULOS DEL MERCADO -
ACCIONARIO, OBLIGACIONES Y PETROBONOS.

AL DIA SIGUIENTE, CUANDO SE TRATE DE OPERACIONES
RELATIVAS A METALES PREC10SOS AMONEDADOS, PAPEL -
COMERCIAL, CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FE-
DERACION Y BONOS PARA EL PAGO DE LA INDEMNIZACION
BANCARIA,

EN EL CASO DE OTRAS OPERACIONES DISTINTAS QUE FUE
SEN AUTORIZADAS POSTERIORMENTE POR LA SECRETARIA

DE HACIENDA Y CREDITO POBLICO, SE FIJARA EN CADA

CASO EL PLAZO DE LIQUIDACION CORRESPONDIENTE,

FINANZAS CORPORATIVAS

SERVICIO QUE OFRECE LA BANCA Y LA INTERMEDIACIOM BURSATIL, A
FIN DE COLOCAR VALORES DE L0S EMISORES ENTRE EL PUBLICO IN--
VERSIONISTA, A TRAVES DE OFERTAS POBLICAS. ESTE TIPO DE SER-
VICIOS PERMITE A LAS EMPRESAS OBTENER FINANCIAMIENTO A CORTO
Y LARGO PLAZO.

FONDO DE CONTINGENCIA EN FAVOR DE LOS INVERSIO

NISTAS DEL MERCADO DE VALORES

FIDEICOMISO CREADO POR LA BOLSA MEXICANA DE VALORES Y POR --



LOS AGENTES Y CASAS DE BOLSA, CUYO OBJETIVO PRIMCIPAL ES EL
DE PROTEGER A LOS INVERSIONISTAS CONTRA LA CONTINGENCIA DE -
SUFRIR UN MENOSCABO PATRIMONIAL, CUANDO POR ALGUNA CIRCUNS--
TANCIA FORTUITA NO LES FUERAN DEVUELTOS LOS VALORES O FONDOS
QUE HUBIEREN COMFJADO A LOS AGENTES Y/0 CASAS DE BOLSA, PARA
ACTOS PROPIOS DE SU ACTIVIDAD PROFESIONAL.

FONDO DE INVERSION

TIPO DE SOCIEDAD DE INVERSION, CUYO CAPITAL ES VARIABLE Y ES
TA CONSTITUIDO POR PARTICIPACIONES QUE COMPRAN Y VENDEN EL -
FONDO A LOS INTEGRANTES DEL MISMO,

FONDO HMEXICO

SOCIEDAD DE INVERSIGN DE TIPO CERRADO., CUYO OBJETIVO ES PER-
MITIR EL ACCESO AL MERCADO DE VALORES IMEXICANG A INVERSIONIS
TAS EXTRANJEROS MEDIANTE UN MECANISMO FIDUCIARIO QUE SATISFA
CE LOS REQUERIMIENTOS DE LA LEY DE INVERSIONES EXTRANJERAS.

FUERA DE BOLSA

SE DICE DE AQUELLAS TRANSACCIONES CON TITULOS-VALOR QUE NO -
SE REGISTRAMN EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES ¥ QUE POR SU NA
TURALEZA SE CONSIDERAN EXTRABURSATILES.

FUTURO, OPERACION DE

Es LA COMPRA-VENTA DE VALORES CUYO CUMPLIMIENTO HABRA DE -~
EFECTUARSE EN PLAZOS PREFIJADOS, QUE MEDIANTE LA LIQUIDACION



DIARIA DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESPECTO A LOS PRECIOS CO---
RRIENTES DE ESTE MERCADO Y LA CONSTITUCION Y MANTENIMIENTO -
DE LAS GARANTIAS, PERMITEN LA DESVINCULACION DE LAS PARTES —
CONTRATANTES, PUDIENDO ANTICIPARCE SU LIQUIDACION ANTES DEL

VENCIMIENTO.

GANANCIA DE CAPITAL

RENDIMIENTO QUE SE OBTIENE AL VENDER UN VALOR BURSATIL A UN
PRECIO MAYOR QUE AQUEL AL QUE SE ADQUIRIO.

GANANCIA DE VALORES

CONJUNTO DE TITULOS-VALOR EN PODER DE UNA PERSONA, INSTITU--
CION O EMPRESA.

HECHO

RESULTADO DE UNA COMPRA-VENTA DE TITULOS VALOR EN LA BOLSA.
A UN PRECIO DETERMINADO.

HIPOTECA

GRAVAMEN QUE SE ESTABLECE SOBRE BIENES INMUEBLES PARA GARAMN-
TIZAR EL PAGO DE UN CREDITO,

HOLDING

PALABRA INGLESA CON QUE SE DESIGNA A AQUELLAS SOCIEDADES CU~



YO OBJETO ES LA POSESION Y CONTROL DE ACCIONES DE OTRAS EM--
PRESAS.,

INCENTIVO

CUALIDAD O VENTAJA COMPLEMENTARIA QUE SE CONCEDE A DETERMINA
DOS VALORES DE RENTA VARIABLE PARA ESTIMULAR SU COMPRA Y SUS

CRIPCION,
INDEXADO

CALIFICATIVO QUE SE APLICA A AQUELLOS VALORES DE RENTA FIJA
CUYA AMORTIZACION O INTERES ESTA LIGADO A LAS FLUCTUACIONES
DE UN INDICE CON OBJETO DE ASEGURAR AL TENEDOR UN PODER DE -
COMPRA CONSTANTE.

INDICADGR

INDICE DE MOVIMIENTOS EN BASE A DIVERSOS FACTORES BURSATILES
QUE OFRECEN UNA NOCION DEL COMPORTAMIENTO DEL MERCADO DE VA-
LORES.

INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES
(I.P.C.)

INDICADOR BURSATIL., QUE TIENE COMO FUNCION MEDIR LOS CAMBIOS
DE UNA O MAS VARIABLES A TRAVES DE UNA MUESTRA REPRESENTATI-
VA DE UN SECTOR 6 DE UN MERCADO BURSATIL EN GENERAL, ESTE IN
DICADOR REFLEJA LA TENDENCIA DE LOS PRECIOS DEL MERCADO EN -



UN LAPSO DETERMINADO.
INFLACION

ALZA GENERALIZADA DE PRECIOS GENERADA POR UN AUMENTO DE DINE
RO EN CIRCULACION, SIN EL CORRESPONDIENTE INCREMENTO EN LA -
PRODUCCION DE BIENES EN EL MERCADO,

INFORME ANUAL

REPORTE QUE REALIZAN LAS EMPRESAS CON OBJETO DE INFORMAR A -
SUS ACCIONISTAS DE LOS RESULTADOS LOGRADOS DURANTE EL EJERCL
CIO CONTABLE. ESTE INFORME INCLUYE EL BALANCE, EL ESTADO DE
PERDIDAS Y GANANCIAS Y EL ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE -
RECURSOS.

INSCRIPCION EN BOLSA

REGISTRO DE TITULOS-VALORES EN UNA BOLSA (EN EL CASO DE MEXL
€O LA BoLsA MEXICANA DE VALORES)., CONDICIONADO AL CUMPLIMIEN
TO DE LOS REQUISITOS ESTABLECIDOS POR LA LEGISLACION Y POR -
LAS AUTORIDADES DEL MERCADO.

INSTITUTO MEXICANC DEL [MERCADO DE
CAPITALES

ORGANISMO QUE TIENE COMO OBJETIVO IMPULSAR EL DESARROLLO DEL
MERCADO DE VALORES MEXICANO A TRAVES DE LA INVESTIGACION, --



PROMOCIGON Y DIFUSION DE LAS ACTIVIDADES BURSATILES Y LA CAPA
CITACION DE LOS RECURSOS HUMANOS QUE ACTOAM EN EL GREMIO BUR
SATIL.

INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE
VALORES (INDEVAL)

ORGANISMO CUYO OBJETIVO ES EL DE PRESTAR UN SERVICIO PUBLICO
PARA SATISFACER LAS NECESIDADES RELACIONADAS CON LA GUARDA,
ADMINISTRACION. COMPENSACION, LIQUIDACION Y TRANSFEREMCIA DE
VAILORES.

INTERESES

PORCENTAJE FIJO QUE SOBRE EL MONTO DE UN CAPITAL Y SU USO, -
PAGA PERIODICAMENTE AL DUEFO DEL MISMO, LA PERSONA FISICA O
MORAL QUE TOMA EN PRESTAMO DICHO CAPITAL,

INTERES CORRIDO

PARTE DEL INTERES GUE CORRESPONDE AL LAPSO TRANSCURRIDO DES-
DE EL VENCIMIENTO ANTERIOR HASTA LA FECHA DE ADQUISICION DEL
TiTULO.

INTERHMEDIACION

CONJUNTO DE PERSONAS FISICAS Y MORALES REGISTRADAS COMO AGEN
TES DE VALORES EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERME~



DIARIOS, LOS AGENTES DE VALORES QUE INGRESAN COMO SOCLOS A -
LA BOLSA SE DENOMINAN AGENTES DE BOLSA O CASAS DE BOLSA, SE-
GON SE TRATE DE PERSONAS FISICAS O MORALES, RESPECTIVAMENTE.

INVERSION

ADQUISICION DE VALORES O BIENES DE DIVERSA INDOLE PARA OBTE-
NER BENEFICIOS POR LA TENENCIA DE LOS MISMOS.

- INVERSION INDIRECTA

Es AQUELLA QUE SE REALIZA A TRAVES DE UNA SOCIEDAD O FONDO -
DE INVERSION,

INVERSION INSTITUCIONAL

INVERSION FINANCIERA REALIZADA POR UNA EMPRESA O ENTIDAD,

INVERSIONISTA

PERSONA FISICA O MORAL QUE REALIZA INVERSIONES, CON EL PROP§
SITO DE OBTENER RENDIMIENTOS A CORTO Y LARGO PLAZO,

INVERSIONISTA INSTITUCIONAL .

ES LA INSTITUCION QUE POR ORDENAMIENTO DE LA LEY DEBE INVER-
TIR PARTE DE SUS CAJONES EN VALORES. GENERALMENTE SE CONOCE



EN MEXICO CON ESTE NOMBRE A LAS COMPARIAS DE SEGUROS, DE --
FIANZAS, INSTITUCICQNES HIPOTECARIAS Y FINANCIERAS Y A LOS --
BANCOS DE DEPOSITO.

LIQUIDEZ

FACILIDAD QUE TIENEN ALGUNOS BIENES, TITULOS O VALORES EN -
LOS QUE SE HA INVERTIDO PARA CONVERTIRSE EN DINERO EN EFECTL
VO MEDIANTE SU VENTA.

LOTE

CONJUNTO DE ACCIONES QUE FORMAN UNA UNIDAD CON LA QUE SE HA-
CEN OPERACIONES EN LA BoLsA DE VALORES. EN LA PRACTICA SE TO
MAN €OMO PROTOTIPO EL LOTE DE CIEN ACCIONES., A CUALQUIER CAN
TIDAD MENOR AL LOTE SE LE DENOMINA PI1cO. LOS LOTES SE DETER-
MINAN EN BASE A LOS PRECIOS DE LOS TITULOS., VALOR,

MERCADO

CONJUNTO DE MECANISMOS QUE FAGILITAN EL INTERCAMBIO DE BIE--
NES Y SERVICIOS ENTRE DIFERENTES PERSONAS 0 ENTIDADES A LAS
QUE SE LES PUEDE DENOMINAR COMO OFERENTES Y DEMANDANTES.

MERCADO ABIERTO

SISTEMA DE OPERACIONES QUE TIENE POR OBJETO EVITAR LOS MOVI
MIENTOS FUERTES DE LOS CAMBIOS Y DAR ESTABILIDAD AL "MERCADO



ABIERTO"” DEL BANCO CENTRAL., POR EJEMPLO, CONSISTE EN COMPRAR
0 VENDER TITULOS DE LA DEUDA PUBLICA A TRAVES DE LA BOLSA, -
PARA REGULAR EL. CIRCULANTE, O BIEM ESTABILIZAR LAS TASAS Y -
PRECIOS DE LOS VALORES PUBLICOS.

MERCADC ACCIONARIO

ES UN SECTOR DEL MERCADO DE CAPITALES EN EL CUAL SE OPERAN -
EXCLUSIVAMENTE ACCIONES., EN [MEXICO EL MERCADQ ACCIONARIQ SE
DIVIDE EN DOS GRUPOS PRINCIPALES: LAS EMITIDAS POR INSTITU--—
CIONES DE CREDITO, COMPARIAS DE SEGUROS, FIANZAS Y SOCIEDA--
DES DE INVERSION Y LAS EMITIDAS POR SOCIEDADES INDUSTRIALES,
COMERCIALES Y DE SERVICIOS,

MERCADO ALCISTA

PERTODO POR EL QUE PASA EL MERCADG ACCIONARIO, CUANDO EXISTE
UN ALZA GENERALIZADA, AL PREDOMINAR UNA TENDENCIA MAYOR DE -
DEMANDA SOBRE LA OFERTA.

MERCADO BAJISTA

PERIODO EN EL QUE EN EL MERCADO DE ACCIONES, PREDOMINA UNA -
TENDENCIA MAYOR DE OFERTA SOBRE LA DEMANDA, PROVOQCANDO UNA -
BAJA GENERALIZADA.

ERCADO DE CAPITALES

CONJUNTO DE OFERTAS Y DEMANDAS SOBRE FONDOS. PARA EL FINAMN--



CIAMIENTO O INVERSION A LARGO PLAZO (ACCIONES., BONOS, OBLIGA
CIONES, PETROBONOS).

MERCADO DE DINERO

CONJUNTO DE OFERTAS Y DEMANDAS SOBRE FONDOS, PARA EL FINAN--
CIAMIENTO O INVERSION A CORTO PLAZO (CETES, PAPEL COMERCIAL)
ETC.

MfERCADO DE VALORES

EL INTEGRADO POR EL CONJUNTO DE INSTITUCIONES, EMPRESAS E IN
VERSIONISTAS QUE PARTICIPAN EN LAS OPERACIONES DE COMPRA-VEN
TA DE VALORES BURSATILES. SE DIVIDE EN MERCADO DE CAPITALES
Y MERCADO DE DINERO. POR LO GENERAL., SE LE CONOCE coMO BolLsa
DE VALORES 0 SIMPLEMENTE BOLSA.

MULTIPLO PRECIO-UTILIDAD

INDICADOR QUE SE OBTIENE AL DIVIDIR EL PRECIO MAS RECIENTE -
DE UNA ACCION ENTRE LA UTILIDAD ANUAL OBTENIDA EN EL OLTIMO
EJERCICIO CONTABLE DE LA EMPRESA EMISORA.

NEGOCIABLE

CARACTERISTICA DE UN VALOR QUE PERMITE TRANSMITIR O TRANSFE-
RIR SU PROPIEDAD CON GRAN RAPIDEZ,



NOMINATIVO

TITULO-VALOR O DOCUMENTO EN EL QUE EN SU TEXTO SE CONSIGNA -

EL NOMBRE DEL ADQUIRENTE Y SU PROPIEDAD SE TRANSFIERE MEDIAN
TE ENDOSO.

OBLIGACION

TITULO-VALOR EMITIDO POR UNA SOCIEDAD ANONIMA QUE REPRESENTA
JUNA PARTE DEL CREDITO COLECTIVO OTORGADO CON CARGO AL EMISOR,
{AS OBLIGACIONES REDITUAN UNA TASA DE INTERES FIJA O VARIA--
BLE CONTRA ENTREGA DE UN CUPON Y ESTAN SUJETAS A AMORTIZA---
CIGN MEDIANTE SORTEO A VENCIMIENTO FIJO.

OBLIGACION CONVERTIBLE

AQUELLA EN LA QUE PREVIAMENTE SE HA DECIDIDO QUE PUEDEN CON-
VERTIRSE EN ACCIONES., CUMPLIENDO CON CIERTOS REQUISITOS.

OBLIGACION HIPOTECARIA

ES AQUELLA QUE ESTA GARANTIZADA CON HIPOTECA SOBRE BIENES DE
PROPIEDAD DE LA SOCIEDAD EMISORA.

OBLIGACION QUIROGRAFARIA

ES AQUELLA QUE ESTA GARANTIZADA POR LA SOLVENCIA MORAL Y EGQV



NOMICA DEL EMISOR Y RESPALDADA POR SUS ACTIVOS. POR EL PRO--
PIO RENOMBRE Y PRESTIGIO DEL EMISOR, LA FIRMA DE ESTA SE CON
SIDERA COMO GARANTIA.

OFERTA PUBLICA

OFRECIMIENTO POBLICO DE UNA EMISION DE VALORES POR ALGON ME-
DIO DE COMUNICACION MASIVA O A PERSONA INDETERMINADA, CON EL
ORJETO DE SUSCRIBIR., ENAJENAR O ADQUIRIR VALORES EN SERIE O
EN MASA. LAS OFERTAS PUBLICAS DEBEN SER AUTORIZADAS POR LA ~
CoMmIsION NACIONAL DE VALORES.

OPERACION A PLAZO

OPERACION EN LA QUE SE CONVIENE QUE SU LIQUIDACION SERA DIFE
RIDA, A UNA FECHA POSTERIOR A LA QUE CORRESPONDERIA SI LA -~
OPERACION SE HUBIESE REALIZADO AL CONTADO, LA LIQUIDACION DE
ESTA OPERACION NO PODRA SER DIFERIDA A MAS DE 360 DIAS, SIN
EMBARGO EXISTE LA OPCION PARA LIQUIDARLA ANTICIPADAMENTE POR
ACUERDO DE AMBAS PARTES Y DE LA BOLSA.

OPERADOR DE PISO

FUNCIONARIO DE UNA CASA DE BOLSA CON AUTORIZACION DE LA CoMl -
SION NACIONAL DE VALORES Y DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES -
PARA OPERAR CON VALORES REGISTRADOS EN BOLSA, PREVIO CUMPLI-
MIENTO DE UNA SERIE DE REQUISITOS ENTRE LOS CUALES SE PUEDEN
MENCIONAR LO5 SIGUIENTES: DEMOSTRACION DE SOLVENCIA ECONGMI=-
CA, ELEVADA CALIDAD MORAL., EFICIENTE CAPACIDAD TECNICA Y AM-



PLIOS CONOCIMIENTOS RELATIVOS A LA ACTIVIDAD BURSATIL. LOS -
OPERADORES DE PISO DEBEN CUMPLIR CON UNA PRACTICA DE 6 MESES
COMO MINIMO EN EL SALON DE REMATES PARA OBTENER LA AUTORIZA-

CIOGN CORRESPONDIENTE REQUERIDA, ADEMAS DE UN PODER NOTARIAL
PARA TAL EFECTO.

ORDEN EN FIRME

PROPUESTA DE OPERACION QUE SE REALIZA CUANDO SE DESEA COM--
PRAR O VENDER A UN PRECLIO FIJO, ESPECIFICANDO EN LA FICHA CO
RRESPONDIENTE LAS CONDICIOMES DE LA POSTURA. ESTA FICHA (SEA
DE COMPRA O VENTA)., SE REGISTRA EN EL CORRO RESPECTIVO. AL -
COINCIDIR LAS CONDICIONES ESPECIFICADORAS EN UNA ORDEN EN --
FIRME CONTRARIA SEGUN SEA EL CASO, LA OPERACION AUTOMATICA--
MENTE QUEDA CERRADA.

PAPEL COMERCIAL

INSTRUMENTC QUE PERMITE A LOS EMPRESARIODS FINANCIARSE A COR-
TO PLAZO, A TRAVES DE LA EMISION DE PAGARES A SU CARGO. ESTE
INSTRUMENTO PERTENECE AL MERCADO DE DINERO,

PAPEL

EXPRESION COMON EN EL MEDIO BURSATIL PARA DESIGNAR LOS TIiTu-
LOS~VALOR Y DOCUMENTOS NEGOCIABLES EN BOLSA,.

PAPEL EXTRABURSATIL

INSTRUMENTOS COTIZADOS Y OPERADOS FUERA DE BOLSA.



PAQUETE

CONJUNTO O GRUPO IMPORTANTE DE TITULOS VALOR (NORMALMENTE --
ACCIONES) EMITIDAS POR UNA SOCIEDAD QUE CONSERVA UN INVERSIQ
NISTA ¥ QUE SE VENDEN O COMPRAN EN CONJUNTO CON EL PROPOSITO

DE TENER MEJORES PRECIOS O MAYOR INFLUENCIA EN UNA EMPRESA ©
EL MERCADO EN UN MOMENTO DADO.

PASIVO

REPRESENTA EL MONTO TOTAL DE LAS OBLIGACIONES O DEUDAS A COR
TO Y LARGO PLAZO DE UNA SOCIEDAD CON DIVERSOS ACREEDORES.

AL PASIVO TAMBIEN SE LE CONOCE COMO "OBLIGACIONES”, LADO “NE
GATIVO"” 0 "EXiGIBILIDADES”,

PETROBONOS

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION CON REEMBOLSO GARANTIZADO QUE
PRODUCEN UN RENDIMIENTO FIJO MINIMO PAGADERO TRIMESTRALMEN--
TE. SON EMITIDOS POR NACIONAL FINANCIERA, LA CUAL SE OBLIGA
A PAGAR AL VENCIMIENTO DE LA EMISION (NORMALMENTE A TRES -—-

ANOS), EL VALCR DEL TITULO, DE ACUERDO AL PRECIO DE MERCADO
INTERNACIONAL DE NUESTRO PETROLEO.

PICO

ES UNA CANTIDAD DE ACCIONES MENOR A LA QUE SE ESTABLECE COMO
UNIDAD DE INTERCAMBIO O LOTE.



PIGNORACION

ENTREGA DE VALORES EN PRENDA PARA GARANTIZAR UNA DEUDA O POR
REGLA GENERAL, UN CREDITO.

PIZARRA

EL SALGN DE REMATES TIENE EN SUS PAREDES., UNA PIZARRA CONTI-
NUA QUE PERMITE A LOS OPERADORES DE PISO VISUALIZAR LOS RE--
GISTROS REALIZADOS DURANTE LA SESION DE REMATES PARA TOMAR -
DECISIONES. LOS DATOS QUE CONTIENE SON: NOMBRE DE LA EMISORA,
POSTURAS DE COMPRA O VENTA, PRECIO DE APERTURA Y CIERRE DE -
LA SESION Y HECHOS REALIZADOS (CANTIDAD Y PRECIO) Y VOLUMEN
NEGOCIADO.

PORCENTAJE

CANTIDAD QUE RESULTA TOMANDO CIEN COMO UNIDAD; TANTO POR ---
CIENTO.

PORTAFOLIO O CARTERA

CONJUNTO DE TITULOS-VALOR DIVERSOS, PROPIEDAD DE UNA PERSONA
FISICA O MORAL CUYA CARACTERISTICA ES LA DE DIVERSIFICACION
DE LOS INSTRUMENTOS DEL MERCADO QUE LO INTEGRA.

POSICION

EN EL MEDIO BURSATIL SE CONOCE COMO POSICIOGN DE SALDO QUE --—



GUARDA EN ESTADOS DE CUENTA UN VALOR DETERMINADC EN UNA FE--
CHA DADA.

POSTURA

PRECIO AL QUE SE OFRECEN 0O DEMANDAN LOS TITULOS-VALOR EN LA
SESION DE REMATES.

PRECIO

VALOR MONETARIO QUE SE LE ASIGNA A UN TITULO-VALOR EN LAS ~-
OPERACIONES DE COMPRA~VENTA QUE SE REALIZAN EN LA BoLsA,

PRECIO A LA PAR

PRECIO IGUAL AL VALOR NOMINAL DEL TITUuLO.

PRECIO BAJO LA PAR

PRECIO MENOR AL DEL VALOR NOMINAL DEL TITULO.

PRECIO DE APERTURA

PRECIO EN EL QUE UN TITULO-VALOR INICIA LA SESIGN BURSATIL.



PRECIO DE CIERRE

PRECIO A QUE SE HACE LA GLTIMA GPERACION CON UN VALOR BURSA-

TIL EN UNA SESIGN DE LA BoLsA. TAMBIEN SE COMOCE COMO GLTIMO
HECHO.,

PRECIO DE MERCADO

PRECIO AL CUAL SE NEGOCIAN LOS TITULOS-VALOR EN LA BOLSA DE
VALORES.

PRECIO SOBRE LA PAR

PRECIO MAYOR AL VALOR NOMINAL DEL TITULO.

PRECIO/UTILIDAD

INDICADOR RESULTANTE DE DIVIDIR EL PRECIO DE MERCADO DE UNA
ACCION ENTRE LA UTILIDAD ANUAL OBTENIDA POR DICHA ACCION EN
EL OLTIMO EJERCICIO CONTABLE DE LA EMPRESA EMISORA,

PREMIO

PORCENTAJE FIJO QUE SE PACTA COMO RENDIMIENTO A UN PLAZO DE-



TERMINADO, EN LAS OPERACIONES DE REPORTO.
PRIMA

SOBRE PRECIO QUE SE PAGA EN LA COMPRA DE UN TITULO-VALOR AL
SER EMITIDO O COLOCADC SOBRE SU VALOR NOMINAL. LAS PRIMAS --
MAS COMUNES SON LA DE EMISION Y LA DE SUSCRIPCION DE NUEVAS
ACCIONES POR AUMENTO DE CAPITAL.

PROSPECTC

FOLLETO QUE CONTIENE LAS CARACTERISTICAS E INFORMACION SOBRE
SALIENTE DE UNA EMISION DE VALORES QUE SERA OFRECIDA AL PUO--
BLICO CON EL OBJETO DE QUE LOS INVERSIONISTAS LA EVALUEN Y -
TOMEN UNA DECISION. CUANDO EL PROSPECTO ALCANZA LA DIFUSION
DESEADA, SE REALIZA LA OFERTA DE VALORES A TRAVES DE UNO O -
VARIOS COLOCADORES,

PUJA

“[MEDIDA” QUE SE UTILIZA EN LA BOLSA PARA DETERMINAR EL IMPOR
TE MINIMO EN EL QUE AUMENTA O DISMINUYE EL PRECIO AL QUE SE
OFRECE COMPRAR O VENDER UN INSTRUMENTO DE INVERSION,

PUNTO

UNIDAD CON LA CUAL SE MIDEN LAS FLUCTUACIONES QUE TIENE EN -
EL MERCADO EL PRECIO DE UNA ACCION,



QUORUM

NOMERO MINIMO DE ACCIONISTAS QUE DEBEN ASISTIR A LAS ASAM-—-
BLEAS GEMERALES PARA QUE SE CONSIDERE CONSTITUIDA E£STA, Y --
SEAN VALIDOS LOS ACUERDOS QUE SE TOMEN EN LA MISMA,

REEXPRESION FINANCIERA

ES EL TRATAMIENTO CONTABLE QUE SE DA A ALGUNOS RUBROS DEL BA
LANCE Y RESULTADOS DE UNA EMPRESA, PARA QUE MUESTREN LA SI--
TUACION FINANCIERA DE ACUERDO CON EL. IMPACTO DEL FENOMENO IN
FLACIONARIC EN SU VALOR REAL.

RECUPERACION

CAMBIO POSITIVO EN EL MOVIMIENTO DEL PRECIO DE UN INSTRUMEN-

TO DE INVERSI1ON, DE UN SECTOR © DEL MERCADO BURSATIL EN GENE
RAL.

REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTER
MEDIARIOS

ESTE REGISTRO TIENE DOS SECCIONES LA DE INTERMEDIARIOS Y LA

DE VALORES. EN LA PRIMERA, SE LLEVA REGISTRO Y CONTROL DE -~
LOS AGENTES DE BOLSA Y OPERADORES DE PISO AUTOR1ZADOS PARA -
ACTUAR COMO TAL EN EL MEDIO BURSATIL. EN LA DE VALORES SE RE
GISTRA Y CONTROLA LA INSCRIPCION DE VALORES AUTORIZADOS SUS-
CEPTIBLES DE OPERARSE EN EL MERCADO DE VALORES. POR LEY, ES-
TE REGISTRO ES ORGANIZADO Y CONTROLADO POR LA COMISION NACIO



NAL DE VALORES,

RENDIMIENTO

BENEFICIO QUE PRODUCEN LAS INVERSIONES EN VALORES, TANTO DE

RENTA FIuA coMOo DE RENTA VARIABLE., ESTE RENDIMIENTO NORMAL--
MENTE SE EXPRESA EN PORCENTAJE CUANDO SE REFIERE A INTERESES
POR OBLIGACIONES, O DE DIVIDENDOS CUANDO ES PRODUCIDO POR AC
CIONES, TAMBIEN DEFINE COMO LA RENTA O UTILIDAD QUE GENERA -
UNA INVERSION EN VALORES.

RENTA FIJA, VALORES DE

TITULOS-VALOR CON DERECHO A PERCIBIR UN INTERES FIJO DURANTE
UN PLAZC DETERMINADO HASTA SU AMORTIZACION, MISMO QUE PREVIA
MENTE ES ESTABLECIDO EN LA EMISION CON INTERESES PAGADEROS -
EN PERTODOS PREESTABLECIDOS.

REPORTO

EN VIRTUD DEL REPORTO, EL REPORTADOR ADQUIERE POR UNA SUMA -
DE DINERO LA PROPIEDAD DE TITULOS DE CREDITO Y SE OBLIGA A -
TRANSFERIR AL REPORTADO LA PROPIEDAD DE OTROS TANTOS TITULOS
DE LA MISMA ESPECIE EN EL PLAZO CONVENIDO Y CONTRA REEMBOLSO
DEL MISMO PRECIO. MAS UN PREMIO.

REPRESENTANTE COMUN

Es LA INSTITUCION QUE REPRESENTA EL CONJUNTO DE TENEDORES DE



UNA EMISION DE ACCIONES U OBLIGACIONES, -TENIENDO A SU CARGO
LA TAREA DE SUPERVISAR Y VIGILAR LOS INTERESES DE SUS REPRE-
SENTADOS.

RESERVA

Es LA RETENCIOGN O SEPARACION CONTABLE DE LOS BENEFICIOS O =--
UTILIDADES NETAS DE UNA EMPRESA, QUE EN LUGAR DE SER ENTREGA
DOS COMO DIVIDENDOS A LOS ACCIONISTAS SE UTILIZAN PARA SU --
AUTOFINANCIAMIENTO, DESARROLLO Y CRECIMIENTO, O BIEN PARA —-
ASEGURAR DIVIDENDOS DE UN EJERCICIO CON GANANCIAS PARA PREVE
NIR PERDIDAS EVENTUALES.

SALON DE REMATES

LOCAL O RECINTO ADMINISTRADO POR LA BOLSA MEXICANA DE VALO--
RES, EN DONDE SE REALIZAN LAS OPERACIONES BURSATILES,

SINDICATO DE COLOCACION

GRUPO DE CASAS DE BOLSA COLOCADORAS QUE CONJUNTAMENTE VENDEN
O DISTRIBUYEN UNA NUEVA EMISION DE VALORES O UN PAQUETE DE -
ACCIONES ENMNTRE EL PUBLICO.

SOCIEDADES DE INVERSION

SON SOCIEDADES ANGNIMAS CREADAS CON LA FINALIDAD DE ADQU!RIB
Y ADMINISTRAR PORTAFOLIOS .DE INVERSIGN, COM EL OBJETO DE PRO



PORCIONAR A SUS INVERSIONISTAS UN MAYOR CRECIMIENTO EN SU PA
TRIMONIO, ESTAS SOCIEDADES OFRECEN A SUS PARTICIPANTES UNA -
CONSIDERABLE REDUCCION DEL RIESGO ASOCIADO CON LAS INVERSIO-
NES MEDIANTE LA ADECUADA DIVERSIFICACION DE LAS MISMAS,

SISTEMA FINANCIERO

CONJUNTO ORGANICO DE INSTITUCIONES QUE GENERAN, ADMINISTRAN.
ORIENTAN Y DIRIGEN TANTO EL AHORRO COMO LA INVERSION DENTRO
DE UNA UNIDAD POLITICO-ECONOMICA, EN ESTE CONTEXTO SE UBICA
EN EL MERCADO DE VALORES.

SERIE

CONJUNTO DE TITULOS EMITIDOS POR UNA SOCIEDAD QUE SE CARAC--
TERIZAN POR SER IGUALES Y SUCESIVOS UNOS DE OTROS. ASIMISMO,
UNA EMISION PUEDE ESTAR INTEGRADA DE UNA O VARIAS SERIES DE
TITULOS,

SPLIT

ES EL PROCEDIMIENTO QUE CONSISTE EN DIVIDIR LAS ACCIONES EN
CIRCULACION DE UNA COMPARNTA EN UN NOMERO MAYOR, SIN MODIF[--
CAR EL CAPITAL SOCIAL. EL FIN QUE SE PERSIGUE ES QUE ESTAS -
ACCIONES SEAN ADQUIRIDAS POR UN MAYOR NUMERO DE INVERSIONIS-
TAS.

SUSCRIPCION

ES EL ACTO POR EL CUAL LAS PERSONAS FISICAS O MORALES MANI—-



FIESTAN SU VOLUNTAD DE SER SOCIAS DE UNA SOCIEDAD ANONIMA, Y
SE COMPROMETEN A ADQUIRIR Y PAGAR UNA O VARIAS ACCIONES RE--
PRESENTATIVAS DEL CAPITAL SOCIAL DE DICHA SOCIEDAD. LA sSus—-
CRIPCION PUEDE EFECTUARSE EN EL MOMENTO DE LA FUNDACION DE -
UNA SOCIEDAD O MEDIANTE LOS AUMENTOS DE CAPITAL DE LA MISMA.

TENDENCIA

MOVIMIENTO CONTINUADO AL ALZA O A LA BAJA QUE SUFRE EL [1ERCA
DO EN GENERAL., UN SECTOR DETERMINADO O VALOR EN PARTICULAR -
COMO PRODUCTO DE LA OFERTA Y DEMANDA DEL MISMO,

TIP

SUGERENCIA. CONSEJO O INFORMACION QUE SE TRANSMITE COMO SE--
CRETO, BASADO EN DATOS SUPUESTAMENTE CONFIABLES SOBRE LAS ——
CONDICIONES FUTURAS DE UN VALOR O DE UNA EMPRESA.

TITULOS DE CREDITO

SON LOS DOCUMENTOS NECESARIOS PARA EJERCER EL DERECHO CONFOR
ME LO INDIQUEN SUS CONDICIONES ANOTADAS EN EL MIsSMC TITuLO.
PARA EJERCER ESTE DERECHO ES NECESARIO QUE EN EL TEXTO DEL -
DOCUMENTO SE INDIQUEN SUS PARTICULARIDADES, YA SEA QUE SE --
TRATE DE UN PAGARE, CHEQUE, LETRA DE CAMBIO, ETC. PUEDEN SER
NOMINATIVOS O AL PORTADOR.

TITULO VALOR

DOCUMENTO NECESARIO PARA EJERCER O EJECUTAR EL DERECHO LITE-
RAL QUE EN EL SE CONSIGNA. TAMBIEN SE LE DENOMINA TITULO DE



CREDITO.

TOMA DE UTILIDADES

OBTENER UNA GANANCIA DE CAPITAL AL VENDER, APROVECHANDO MOVL
MIENTOS ALCISTAS EN LOS PRECIOS.

TOMAR POSICION
ADQUIRIR O AMPLIAR UM PORTAFOLIO DE VALORES.
UNDERWRITER

AGENTE 0 CASA DE BOLSA QUE TIENE A SU CARGO LA FUNCION DE cO
LOCAR EN E{ MERCADO BURSATIL, LOS TITULOS-VALOR OBJETO DE =-
UNA OFERTA POBLICA DE VALORES.

UTILIDAD POR ACCION

CANTIDAD QUE CORRESPONDE A CADA UNA DE LAS ACCIONES EN CIRCY
LACION DE ACUERDO CON LA UTILIDAD NETA OBTENIDA POR LA EMPRE
SA EN UN EJERCICIO SOCIAL.

VALOR

EN sU MAS AMPLIO SENTIDO, ES EL DOCUMENTO REPRESENTATIVO DE
UN DERECHO PATRIMONIAL, EL CUAL ESTA VINCULADO A LA POSICION
DEL DOCUMENTO. EN ESTE SENTIDO SON VALORES LAS ACCIONES, LAS
OBLIGACIONES Y DEMAS TITULOS DE CREDITO QUE SE EMITEN EN SE-



RIES O EM MASA.

VALOR CONTABLE

ES EL RESULTADC OBTENIDO AL DIVIDIR EL IMPORTE DEL ACTIVO TQ

TAL DE UNA EMPRESA, SEGUN El. BALANCE., ENTRE EL NOUMERG DE AC-
CIONES EN CIRCULACION,

VALORES [HH10BILIARIOS

DOCUMENTO QUE REPRESENTA AQUELLOS BIENES,
CA ES LA INMOVILIDAD FI{SICA, COMO ES EL CASO DEL TERRENO, -~
CONSTRUCCIOMES, ETC. ESTOS VALORES PUEDEN SER EMITIDOS POR -~
ENTIDADES AUTORIZADAS, PRIVADAS Y GUBERNAMENTALES; PAGAN UN

INTERES PERIODICO, FIJADO DE ANTEMANO Y SON AMORTIZADOS A SU
VENCIMIENTO.

CUYA CARACTERISTI-

VALORES MOBILIARLIOS

SON AQUELLOS DOCUMENTOS REPRESENTATIVOS DE BIENES, QUE PERML
TEN LA TRASMISION DE UN DERECHO DE PROPIEDAD. EXISTEN VARIAS
CLASES, PERO NO TODAS COTIZABLES EN BoLSA, DEBEN FORMAR
PARTE DE UNA SOLA EMISION Y OTORGAR LOS MISMOS DERECHOS
A SUS TENEDORES. SE CLASIFICAN EN: NACIONALES O EXTRANJEROS.,

ATENDIENDO A LA NACIONALIDAD, NATURALEZA DEL EMISOR Y TIPO -
DE RENDIMIENTO.

VALOR HOMINAL

Es EL VALOR INTRINSECO DE UN TITULO, EL CUAL ES ASIGNADO POR

SU EMISOR Y NECESARIAMENTE DEBE FIGURAR EN EL TEXTO DEL MIS—~
MO.



VALORES PUBLICOS

SON LOS EMITIDOS POR EL ESTADO O CORPORACIOMES PUBLICAS Y -
AQUELLOS OTROS A LOS QUE SE DA ESTA CONSIDERACION PARA CUM--
PLIR CON ALGUNA FINALIDAD ESPECIFICA.

VENCIMIENTO

FECHA EN LA CUAL SE CUMPLE EL PLAZO DE VIGENCIA DE Ul ACTO.,

COMPROMISO, OPERACION O DOCUMENTO. EM EL MERCADO BURSATIL SE
ENTIENDE COMO EL PLAZC PARA HACER VALER ALG(UN DERECHO U OBLI
GACION RELATIVO A LOS TITULOS-VALOR QUE SE COTIZAN EN EL PI-
$0 DE REMATES (TERMINMACION DEL PLAZO DE VIGEHCIA DE UNA EMI-

SION, FECHA, PLAZO DE UNA OPERACION, COBRO DE INTERESES O DI
VIDENDOS, ETC.)

VIVA V0Z, OPERACION DE

PROPOSICIONES EN VOZ ALTA QUE REALIZAN LOS AGENTES U OPERADQ
RES DE P150, PRECISANDO CON TODA CLARIDAD LAS CARACTERISTI--
CAS DE LOS TITULOS Y LOS TERMINOS DE LA OPERACION,



BIBLI1OGRAFIA



BIBLIOGRAFIA

1 MARMOLEJO GoNzALEZ, MARTIN.”INVERSIONES” PRACTICA
MeTopoLoGfa. ESTRATEGIA ¥ FiLosorfa. INsTITuTO --

Mexrcano pe Euecutivos pDE Finanzas, A.C.. PRIMERA-
REIMPRESION: JuLlo pE 1985,

2 HERNANDEZ BazaLDUA., REYNALDO ¥ ['ERCADO SANCHEZ, --
Lurs Enriaue., “EL _Mercapo DE_Valores” UNa opcCloN -

DE FINANCIAMIENTO E [NVERSION., LoERA CHAVEZ HnoOS.-
Cia, EprtorriaL, S.A. PRIMERA EDICION: OCTUBRE 1884,

3 Er Mercapo DE VAILORES
NAacronaL FINANCIERA
EnEro DE 1985

4 INVERSIONES EN EL [iERCADO DE VALORES
ConrFeRENCIA (ViLLAGOMEZ OBREGON RaUL A.. C.P.)
1985
5 MAaTERIAL DE Apovyo.PrRAcTIcAs BuURSATILES
Curso InsTITUuTO MEXICANO DEL MErRcADO DE CAPITALES.-
A.C,
1985,
6 MaTeriaL pE Fpovo. Marco LEGAL
Curso InNsTITUTO MExicano DEL MErRcADO DE CAPITALES.-
Al Cl
1985,
7 MATERITAL DE Apovo. CONTABILIDAD Y FINANZAS
Curso InsTITUTO lfEXICANO DEL MERCADO DE CAPITALES-—
A C.

1985,



	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo Primero. La Bolsa 
	Capítulo Segundo. Las Inversiones en Valores 
	Capítulo Tercero. El Inversionista
	Capítulo Cuarto. Práctica Bursátil para los Análistas de Mecado
	Capítulo Quinto. Nuevas Opciones en los Instrumentos del Mercado de Valores
	Conclusiones
	Glosario Bursátil
	Bibliografía



