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“ INTRODUCCION



INTRODUCCION.

La inversibén como elemento primordial para adquirir
valores o bienes de diversa indole, obliga a la persona
fisica o moral a decidir sobre la mejor expectativa de -
accién. En este caso, la alternativa idénea de inversibn
que sobresalga sobre las demis atendiendo las necesida--

des preestablecidas del inversionista.

La constante pérdida del poder adquisitive de nues-
tra moneda orilla al inversionista a elegir el méiodo -

mAs adecuado de inversién.

Muchas de las veces el inversionista prefiere depb-
sitar sus ahorros en una cuenta bancaria que le pfoduci—
ré intereses en un periodo determinado, a invertir en un
mercado de valores organizado por la Bolsa Mexicana de -
Valores. Esta representa al inversionista el medio idé—-

neo para conocer y decidir sobre los valores cotizados -

en ella.

El objetivo de este seminario es proporcionar los -~
elementos de juicio para invertir en la Bolsa de Valores
a través de informacién reciente sobre las caracteristi-
cas generales que tienen los valores, el marco lepgal -

que los delimita, la funcidn de los intermediarios y las



autoridades que intervienen para el cumplimiento de accio

nes de los integrantes del mercado de valores.

Toda la informacién contenida en este trabajo busca
ilustrar poco a poco sobre el conocimiento de la Bolsa de
Valores tratando de orientar ese conocimiento hasta la -
decisién o identificacién de los instrumentos bursitiles

adecuados a las necesidades del inversionista.

No se pretende con esta investigacidén hacer un andli
sis exhaustivo de lo que mejor conviene, sino de represen
tar lo importante y destacado del mercado de valores para

decidirse a invertir.

La utilidad que tenga en lo futuro esta informacién,
serviri como un granito de arena para desarrollar el co-

nocimiento de una alternativa mds para invertir.
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LA BOLSA DE VALORES
1.1 Antecedentes.

Los antecedentes de la Bolsa de Valores se encuentran
en épocas remotas, son el resultado del desarrollo de la
sociedad que al ir evolucionando necesita recursos que- fa

ciliten las operaciones producto del avance econdmico-fi--
nanciero.

Las primeras manifestaciones de la Bolsa fueron las
reuniones de comerciantes, que sin estar organizados concu
rrian todos los dias a comerciar. Se habla de los negocios
que realizaban en las Agoras y Bmporiums de Grecia.

La isla griega de Rodas por ser un punto de interés -
para la navegacidn mercante llegd a ser un centro de nego
cios. De ahi surgieron variadas costumbres mercantiles y
de navegacién, las cuales fueron recopiladas y son conoci-
das con el nombre de Leyes de Rodas.

En Roma, a pesar de no ser una ciudad tipicamente co’
mercial, debido mAs que nada a que los ciudadanos romanos
consideraban denigrante el comercioc y éste lo efectuaban -
" los esclavos, existian mercaderes que efectuaban las tran-
sacciones regulares en los Forums y en las Basilicas. Se
menciona en forma especial el Colegio Mercatorum Romano, -
construido durante el consulado de Apio Claudio y Publio -
Servilio (495 afios A.J.). Los restos se conservan en-la -
Plaza de San Jorge y son conocidos con el nombre de Logias.



Posteriormente a la caida del Imperio surgieron una -

serie de admirables y présperas rep@blicas, como ejemplo
de ellas se tienen a: Venecia, Florencia, Génova, Pisa. y otras
muchas, en las que la actividad mercantil era practicamen-

"te el eje de la vida.

Los centros de comercioc mis importantes eran las fe-
rias cuyo auge dib lugar a nuevos tipos de contratacibn:
la letra de cambio, los negocios de bancos,
las sociedades mercantiles, etc.

los seguros, -
Para finales de la edad -
media éstas desaparecieron dando lugar a las Bolsas o Lon-
jas.

Es lbégico considerar que las Bolsas de Valores no na-
cieron o se crearon en la edad antigua ni media, sino que
fueron producto del constante desarrollo de las manifesta-
ciones que siempre ha presentado el sistema capitalista de

produccibén, que es el que ha marcado la pauta para su

cre
cimiento y desarrcllo.

Como Tesultado de la expansién a la que llegb el co-,
mercio, surgieron nuevas formas de organizacién denomina--
das sociedades por acciones, cuyo gérmen sSe encontraba en

los ''guilds' o gremios de la primera mitad de la edad me
dia.

El - auge de las Bolsas estd directamente relacionado
con el desarrollo de las sociedades anbnimas como medio pa
" ra obtener capitales. En cuanto las sociedades anéminas emi
tieron acciones, tanto los que tenian fondos para invertir
como los especuladores, comenzaron a negociar con estos

valores. En cuanto hubo algunos trozos de papel para nego



ciar, los corredores se apresuraron a menejarlos buscando
siempre la unidn en las transacciones que se hacian en un
mismo sitio.

No puede decirse que haya existido una razén Gnica -
para que las grandes compafifas organizadas adoptaran la -
forma de sociedad por acciones, pero de hecho ¢l factor -
importante fué el de allegarse recursos de un gran nimero
de personas, pues el llevar a cabo una empresa conlleva -
un riesgo y no tan fAcil una persona pudo aportar las -
grandes sumas que se requerian.

El cardcter egoista y personal de la economia capita
lista se ve reflejado cn este tipo de sociedad, y es por
ello indudablemente, que se ha extendido a todo el mundo
y ha coadyuvado al desarrollo cconbmico actual.

En los siglos XVII y XVIII la sociedad anénima se ex
tendidé a los seguros, a la banca y a la navegacibn. Fué a
principios del siglo XIX cuando se palpbd el apoyo de los
inversionistas, aportando infinidad de sumas pequefias pa-
ra: la construccidn de canales, como el Suez, la amplia
cibén de las comunicaciones fluviales, y un poco més tarde,
el intenso desarrollo de los ferrocarriles que al igual -
que en el siglo XV, dichas inversiones por su cuantia pe-
cunjaria eran riesgosas, por 1o gque la responsabilidad pa
ra muchos socios era Gnic¢amente su aportaciédn.

Las acciones representativas del capital invertido -
en estas grandes empresas, COmMenzaron poco a poco ser ob-
jeto de comercio, 1o que a la postre origind que se gene-



ralizaran las transacciones con ellas en las principales
ciudades del mundo.

En un principio fue mucho mids importante el trafico -
con valores gubernamentales que ¢l comercio con acciones.
El colocar los empréstitos estatales fue el principio de
la funcibén de los mercados de valores. Los gobiernos de Es
pafia, Francia e Inglaterra, recurvieron a la emisién de bo
nos estatales, allegindose fondos para el financiamiento -
de sus programas de cxpansibn.

Dichos bonos fueron colocados entre los banqueros de
la época, siendo hastm el siglo XVIII cuando los valores gu

bernamentales se negociaron piblicamentec entre particula--
res.

Como se podré apreciar el trueque o compraventa de va
lores en lugares determinados no aparecid antes del siglo
XVI, por lo que seria muy aventurado considerar cualguier
antecedente previo, como originario de la Bolsa de Valores.

Examinando los momentos histdéricos en quc se han crea
do las distintas Bolsas de Valores en cl mundo, sc observa

que en todas existen situaciones muy semejantes, cada una

se crebd en condiciones econdmicas y sociales parecidas a -
estas:

. Originalmente las Bolsas de Valores no constituian -
mercados permancntes.

. Las operaciones de intercambio, antes de estar orga-
nizadas, se efectuaban en la calle y en especial en
un barrio o sector determinado.

. En un principio los bienes de contratacidn o intercam

bio eran todas las mercancias susceptibles de comer-



Por via de ejemplo del segundo punto, que ha dicho -
que las operaciones se realizaban en un barrio espécial,
" se mencionan la de Londres en Change Alley, en Paris en -
la Rue Quincapoir, en New York a la sombra del 4rbol -
"Buttonwood'". y en México en las calles dec Isabel la Ccatd
lica. Los principales objetivos de contratacién eran los
bancos de gobierno, las acciones de alguna compafiia, asi

como el trdfico con metales y monedas extranjeras.

L.as operaciones se multiplicaron posteriormente cuan-
do los cambistas fueron buscando sitios fijos y cubiertos

para reunierse cotidianamente para efectuar transacciones.

Las Bolsas de Valores han desempefiado un papel impor-
tante en los paises de economia capitalista, especialmen-
- te en los de incipiente ‘'desarrollo, ya gue constituyeh,—,

lo que pudiera llamarse el mecanismo transformador de los
pequefios recursos, producto del ahorro péblico, en los -
,cﬁantiosos capitales que se requieren para la creacidn

de grandes empresas.



1.2 Bolsas de Buropa.

Debido a que el desarrollo econdmice eurcpeo fué ante-
rior al americano, nacieron antes las Bolsas de Valores con
un empuje tal, que todavia algunas de ellas marcan el paso

del ritmo de la economia mundial.
1.2.1 Bolsa de Valores de Amsterdam.

Es sin duda alguna 1a més antigua, fue constituida en
1611, Sin embargo, no fué un mercado exclusivo de valores,
va que siendo un pais esencialmente néviero, se negociaban
las cosas mis diversas, especialmente cereales y derechos
en el armamento de los barcos. A ella acudian banqueros -
particulares, gobernantes extranjeros, navegantes y especu
ladores en busca de recursos para financiar sus grandes em

presas.

Antes de la primera Guerra Mundial, en esta bolsa se
cotizaban cerca de 3000 valores, la mayor parte pertenecien

te a extranjeros.
1.2.2 Bolsas de Valores de Londres.

Los cambistas ingleses le dieron el nombre al Café de
Jonotham's de '"Stock - Exchange" en el siglo XVIII y en el

‘que cobraban como derecho de entrada seis peniques. Fue -



hasta 1801 cuando se construyd un edificio expreso para co

merciar con valores y se 1limitd la entrada solamente a los

miembros suscriptores.

La importancia de 1la Bolsa se fundd en que la crecien
te industrializacidn britfnica tuvo que recurrir a la Bol-

sa de Valores en solicitud de capitales, provenientes de

pequefios ahorradores individuales.

Se ha llegado a afirmar que la Bolsa de Valores de -
Londres fué un fuerte puntal en el desarrollo de la mari-
na, de los ferrocarriles, de los textiles, del hierro ¥y
del acero, y otros sectores industriales de aquel pais. -

Ademids indircctamente fue factor importante en el desarro-

1lo de los Estados Unidos, de Canadi, de Australia y de Ar

gentina.

La Bolsa londinense ha sido siempre una institucién -
privada, a diferencia del Testo de las bolsas europeas, -
las cuales se establecievron, casi todas, bajo el auspicio

de las autoridades.
1.2.3. La Bolsa de Paris.

Fué el gobierno francés el que de una manera directa
intervino en la creacién y desarrollo del mercado organi-
zado de valores, limitdndose por Decretos de 1807 y 1816 -
a un n@mero prescrito de personas de 1la profesién de coTTE

dor de valores, las que constituian lo que se l1lamd "E1l -



Parquet",

Por las caracteristicas de la economia francesa, la -
Bolsa de Valores de Pari{s no representdé un importante fac
tor para el desarrollo econdémico del pais.

1.2.4 La Bolsa de Valores de Berlin,

La Bolsa de Berlin, a diferencia de la de Londres, Pa
ris y Amsterdam, se ha caracterizado por ser un mercado ex

clusivo de valores alemanes.

El gobierno alemfn siempre ha tenide una intervencibn
directa en sus actividades, las cuales sufrieron su mis in

tensa transformacién después de la mitad del siglo pasado.

1.3 Bolsas de Latinoamérica.

Dentro de las Bolsas de latinoamérica merecen especial
atencibén la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, la Bolsa de

. Rio de Janeiro y la Bolsa Mexicana de Valores.

1.3.1 Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

En el mes de julio de 1854, alrededor de 150 hombres
de negocios se reunieron en el local de la Clmara Comer--

c¢ial para convenir la creacifn de una Bolsa de Comercio, -



cuya inauguracibdn tuvo lugar en diciembre del mismo afio.

Argentina ha tenido un mercado de capitales bien or
ganizado y eficiente que proporcionaba fondos de origen
no inflacionario al Estado, a las provincias y municipa-
lidades, para financiar las inversiones de capital y los
gastos corrientes no cubiertos con ingresos provenientes
de impuestos; al Banco Hipotecario Nacional y al de la -
Provincia de Buenos Aires les daban recursos para las hi

potecas que otorgaban.

Sin embargo, los importantes acontecimientos politi
cos de 1962 y el ambiente de intranquilidad que los acom
pafié, junto con una crisis econdmica con fuerte devalua-
cidén del peso, desalentaron por igual a inversionistas -

extranjeros y nacionales.

En otra época habia un movimiento activo de opera--
ciones con tenedores en el exterior, ya que los titulos
del gobierno Argentino y las cédulas hipotecarias se co-
tizaban en varias bolsas europeas tales como la de -

Paris, Madrid y Zurich.
1.3.2 Bolsa de Valores de R{fo de Janeiro.

La Bolsa de Valores de Rio de Janeiro, Brasil, tie-

ne su origen en el mes de abril de 1877, cuando se creé



la Bolsa de Fondos Piblicos de Capital de la Repfiblica, pro

vocando un intenso debate en el congresc y ante la prensa.

La legislacidn Federal sobre las bolsas se tornd més
estricta pasando a regir todas las instituciones bolsisti--
cas del pais a partir de junio de 1939, y a partir de ese -
momento, se ha tenido una fuerte participacibn a nivel de -

regulacidén por parte del gobierno.

Esta bolsa, se ha distinguido porque en su @iltima déca
da ha introducido diversos instrumentos y mercados, diversi

ficando el ahorroc en forma extraordinarvia.
1.3.3. Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V.

La Bolsa Mexicana de Valores, para un mejor entendi- -

miento, se tratari en el siguiente capitulo.

1.4 La Bolsa de New York.

Terminada la Independencia Norteamericana, empezaron a
cobrar importancia las operaciones con valores. Esta Bolsa

se organizb en 1792, y se consolidé a partir de 1817.

El vertiginoso desarrollo de la industria empezd des--
puds de 1850, pero en esa época no logré obtener del merca-
do interno las grandes sumas que su desenvolvimiento reque-

ria.



Hasta antes de 1917, 1la mayoria de los recursos cana
lizados a través de la Bolsa de New York se aplicaban al
desarrollo de los ferrocarriles, de varios sectores indus
triales, de la banca, de los seguros y del comercio, sien
do todas estas empresas privadas; pero a partir de cse -
afio, la necesidad de recauéar fondos para 1a guerra dié -
lugar a la emisidén de papeles gubernamentales. Asi, al -
terminar la primera Guerra Mundial, el mercado americano
de wvalores, que habia sido deudor, se convirtid en acree-

dor de casi todos los mercados curopeos.

En los dGltimos afios, la Bolsa de Nueva York ha adqui
Tido gran importancia dentro del sistema econémico de E.E.
U.U., interviniendo siempre en los grandes financiamientos

que éste pafis requiere.

En Estados Unidos también destacan en menor importan
cia la American Stock Exchange (New York), la Midwest -
Stock Exchange (Chicago) ¥ 1la Pacific Coast Exchange (Los

Angeles y San Francisco}.



CAPITULDO
A
LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S. A.

Antecedentes

‘Caracteristicas de 1a Bolsa

Funciones de la Bolsa
Estructura de la Bolsa
Operaciones Bursdtiles
2.5.1 Forma de contratacibn

2.5.2 Forma de Liquidacidn.

DE



LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S. A. DE C. V.

2.1 Antecedentes.

La evolucibn significativa del sistema

capitalista
de produccién ha hecho posible el desarrollo de las Bol-
sas de Valores. Es por esoc, que se tratard de introducir

en algunas situaciones econbmicas y sociales que hicieron

posible en México el surgimiento de la Bolsa Mexicana de

Valores.

Las condiciones sociales que prevalecieron desde 1a

guerra de independeﬁcia hasta 1la ﬁltima década del siglo

pasado, Yy que propiciaron una tardia apavricién de.la pri

‘mera Bolsa de Valores, fueron principalmente la . anarquia

politica y la intranquilidad social.
1.2 concentracifn del comercio en algunas ciudades

del pais debido al deficiente y atrasade sistema de trans
porte, y aunado a una pobreza general en la poblacién,’hi
zo imposible toda acumulacién de ahorro interno. La mayor

fuente de recursos la constituia el comercio de exporta-

cibén, pues México era un pais exportador de materias pri
mas, especialmente de minerales.

Es importante destacar, las diferentes -actividades



que se originaron a finales del siglo XIX: La construc
cién del sistema ferroviario, la realizacidn de algunos -

trabajos portuarios, el inicio de la generacién de ener-

gia eléctrica y el fuerte impulso que tuvo la mineria, -
aunque a decir verdad, la mayoria de ellos fueron promovi

dos por capitales extranjeros.

Por lo que toca al sistema de crédito los bhancos, en
este periodo, no tuvieron mds funcién gque otorgar crédi--

tos al comercio, siendo poca su aportacidn a la produc- -

cién.

Bl factor de capitalizacibn tampoco se pudo lograr -
con el crédito pOblico, debido a la vigencia en politica
econSmica que impedia el uso de crédito gubernamental pa
ra fines de inversibn.

Facilmente se comprenderi que en esas condiciones el
.ahorro era insuficiente para cualquier impulso generador
de la economia, ademis de que, quienes por su posiﬁién -
econdémica pudieron haber sido importantes inversionistas:
terratenientes, comerciantes, ectc., preferian usualmente
atesorar, especular o invertir en bienes inmuebles o en -

otras actividades semejantes.

No hubo un desenvolvimiento propicio del mercado de



valores ni tampoco un apoyo por parte de las institucio-
nes creadas en ese tiempo que albergaron comerciantes de

valores.

En México, las primeras operaciones con valores -
efectuados en local cerrado tuvieron lugar alrededor de
1880, cuando empezaron a reunirse inversionistas naciona
les.y extranjeros en las oficinas de la Compainia Mexica-
na de Gas, para comerciar con titulos mineros principal-

mente.

Los altos rendimientos que ofrecian las acwvinnes mi
neras despertaron el entusiasmo entre ¢l pGblico, por io
que al poco tiempo aumentd el nidmero de concurrentes a
las reuniones, destacando como lugares de las mismas; el
comercio de la Viuda de Genin y 1los billares del Hotel -
“"La Bella Unidén', donde debatfian y formulaban las escri-

‘turas de nuevas compafiias mineras.

Con el objeto de regular las operaciones bursitiles,
‘un grupo de personas especializadas en el comercio con -
valores decidieron establecer una institucién privada
.que tuviese la organizacibén necesaria para facilitar y -
vigilar los negocios. Fue el 31 de octubre de 1894 cuan

do se'copstituyé la Bolsa de Valores de México, esta-



bleciendo sus oficinas en el nOmeroc 9 de las calles de Plate

ros (hoy Av. Francisco I. Madero).

Entre las caracteristicas mids relevantes de esta pri
mera Bolsa de Valores en México, se consideraron las si

guientes:

.a) No formaba parte del sistema de crédito ni del me
canismo de inversién.

b) Era una institucién aislada, con una organizacibdn

incipiente.

) Su principal funcibén consistia en poner en contac
to, un poco eventualmente, a compradores y vende
dores.

d]'Existia una insuficiencia de oferta de capitales

a través del mercado de valores.

e) Las operaciones en la Bolsa fueron muy raquiticas
¥y escasas ya que ¢l nfimero que se comerciaba en -

ella era muy pequefio.

La combinacién de tales factores hizo que dicha Bol
sa tuviera una vida efimera, entrando en liquidacidén en -

los primeros afios del siglo actual.

Hacia el afio 1897 1a Bolsa cotizaba tan sblo tres -

emisiones pfiblicas y ocho privadas, figurando entre estas



1l timas las acciones del Banco Nacional de México, las -
del de Londres y México, las de 1la C{a. Industrial. de Ori
zaba, Cerveceria Moctezuma y Fébricas dc Papel de San Ra

fael.

El 4 de enero de 1907 los miembros de la recién desa
parecida sociedad, censtituyeron otro organismoe con el -
nomﬁre de Bolsa Privada de México, en un local ubicado en
el Callejbn de la Olla, cuyas oficinas se encontraban den
tro del edificio de la Compafiia de Seguros la Mexicana, -
operando en forma oficial. Fué hasta junio de 1910 cuando
cambibé su denominacién por el de Bolsa de Valores de Méxi
co, S. C. L. instalando sus oficinas en 1o que actualmen-

te es el nUmero 33 de la calle de Isabel la Catélica.

Durante la revolucibn, los valores de compafilas mine
ras y de empresas de explotacibébn petrolera enriquecieron
las opciones de inversibn, aunque sin lograr mucho inte-
rés por parte del pfiblico, dado que algunas de estas GL
timas empresas eran fraudulentas y representaban, ademis
ihversiones de muy alto riesgo, por lo que el mercado su-

£fridé graves perjuicios.

Debido al auge que tuvieron las acciones mineras ¥

petroleras y 21 interés y confianza en acciones de algg'



nas industrias mexicanas, se fundd otra Bolsa con el nom-
bre de Bolsa de México, Centre de Corredores e Inversio--
nistas, la que se¢ instald en un local de las calles de -
Palma; pero debido a difercncias de opinidn entre los di
rigentes y dificultades suscitadas por cuestiones pecunia

rias se disolvibd.

En 1933 l1la Bolsa sc¢ reestructurd v obtuve la autori-
zacidn gubernamental para eperar comeo Institucién Auxiliar
de Crédito y aln cuando esto no respondia muy adecuadamen
te a sus necesiduades de funcionamiento, le did solidez ¢
institucionalidad y ‘empezd a despertar unsa mayvor confian-
za entre el plblico. En este mismo afio se transformd en -

Bolsa de Valores de México, S. A. de C. V.

A fin de establecer un marco juridico ideal para el
desarrollo y consolidacidén del mercado de valores, fué -
promulgada en 1975 la Ley del Mercade de Valores. A par
tiT de entonces la bolsa dejdé de ser considerada una Ins-
titucidén Auxiliar de Crédito y de estar regulada como -
tal, adquiriendo con ello autonomia operativa y rango fi

nanciero propio.

BEntre los efectos mds importantes que produjo su ins

tauracién destacan:



1.- La integracidn de las bolsas de valores existen-
tes en un sb6lo organismo de carficter nacional vy
que se denomina: Bolsa Mexicana de Valores, S.A.
de C. V.
2.- Se enfatiza la funcién de la Comisidn Nacjional -
de Valores como orvganismo cncargado de regular -
el Mercado de valores y de vigilar la debida ob
servancia de¢ los ordcecnamientss contenidos en la
Ley.
Este marco de reestructuracidn téecnica, administrati
va y normativa de l1a Bolsa d¢ Valores que continud en los
afios subsecuentes, colabora en la expansidn burséitil que
se dard uncs afios més tarde.

La crisis econdmica de 1976, con sus implicaciones -

como la devaluaciédn de este afio, sin duda alguna constitu
ye el punto & partida del ciclo alcista de la Rolsa, Uno
de éus efectos fue hacer evidente la nececsidad de fortale
cer la estructura del mercado financiero y buscar alterna
tivas de financiamiento, tanto del scctor plblico como -
del privado, asi como de captacidn de recursos monetarios
complementarios a las fuentes tradicionales como lo es el

crédito bancario. Este fendmeno de alguna manera, crea el

surgimiento de nuevos valores como los PETROBONOS (1977),



los CETES (1978) el Papel Comercial o PACOS (1980) y las
Aceptaciones Bancarias (1981) entre otros; las dos-prime
ras constituyen fuentes de financiamiento del sector pd
blico y las siguilentes fuentes constituyen las del sector

privado.

El descubrimiento de grandes yacimicentos petrolife-
Tos en territorio macional fue un fendmenc decisivo para

la reactivacidn de la economia mexicana.

La devaluacidn del peso mexicano frente al dblar es
tadounidense en agosto de 1976 representd ¢l impulso pa-
ra el drca de renta variable de la bolsa ya que muchos -
inversionistas consideraron que la compra de acciones, -
que rTrepresentan una parte alicuota del capital de una em
presa, podria protegerlos en una primeru instancia fren-
te al riesgo de un ajustc cambiario repentino y secunda-

riamente de la inflacidn, ya que subirian su cotizacidn

en forma semejante a la del délar ¥y los precios.

Asi, dentro de una infraestructura bursdtil determi
nada por la Ley del Mercado de Valores, unage econdmico
derivado del petrdleo, la intervencibdn, el apoyo ¥y el im
pulso gubernalmental a la actividad bursftil, asi como -

la capacidad del mismo mercado para operar el creciente



flujo de movimientos y operaciones, se did el llamado -
“"boom de la Bolsa, que llevd a un "“inflamiento especulati
vo" en las cotizaciones de las acciones y posteriormente

a una caida vertiginosa en c¢l Area de renta variable. A -
pesar de eso, en 1978 las .cifras de l1a Bolsa Mexicana de
Valores, S. A. de €., V., superaron a las de cualquier otra

Bolsa en el mundo.

Lo anterior refleja que la Bolsa Mexicana de Valores
ha orientado sus esfuerzos hacla el reforzamiento de sus
estructuras y a la creacidn de nuevos productos financie-
rcs bursitiles, para satisfacer las mOltiples demandas de
un Mercado de Valores creciente, demostrando con esto que
su desarrollo va con las situaciones eccondmicas prevale--

cientes en el pais.
2.2. Caracteristicas de la Bolsa.

A la fecha, la Bolsa es una institucién privada, or-
ganizada como Sociedad Anfnima de Capital Variable y es -
la dnica autorizada por la Secretaria de Macienda y Crédi
to Piéiblico para operar a nivel nacional. Estd regulada -
por Ley del Mercado de Valores y vigilada en su funciona-
miento por la Comisién Nacional de Valores, dando asi, al

pblico inversionista, confianza para invertir,



La Bolsa pone en contacto por conducto de intermedia
rios profesionales (casas de bolsa) a las cempresas que -
requieren dinero para realizar sus actividades, con otras
emprésas 0 con personas que desean dar a su dinero un uso
preductivo para incrementar, mediante buenos rendimientos,

SUS TeCursos.

La Bolsa no debe contemplarse como una alternativa -
exclusiva para formar capital de riesgo, o sea acciones,
sino como un elemento idéneo para el desarrollo de la eco
nomia, capaz de participar en la creacidén de instrumentos
fundamentales dentro del contexto del sistema financiero
mexicano. En otras palabras, la Bolsa coadyuva a la satis
faccidbn de necesidades complementarias de tipe financiero,

en beneficio del desarrollo de las cmpresas.,

La inversibén en los diferentes instrumentos bursiti-
les permite a la Bolsa canalizar los recursos hacia empre
sas preductivas del pais lograndoe con ello un crecimiento
de 1a actividad econdmica, muy hecesaria para la satisfac
cién en la demanda de fuentes de trabajo. La mayoria de -
los paises altamente industrializados, se han apoyado de-
cididamente, como via de desarrollo, en las Bolsas de Va-

lores.



Por lo anterior, cabe destacar la importante funcibn

que debe cumplir un Mercado de Valores, a través de sus

dos niveles existentes:

lo. E1 Mercado Primario

20. El1 Mercado Secundario

-El Mercado Primario lo constituye aquel intermediario

del flujo de recursos entre la empresa y el piblice inver-

sionista.

Este mercado estd constituido por las Casas dc Bolsa
y las propias empresas, cuando actuan como compradores de

los valores emitidos.

El Mercade Secundario tiene como funcidn la de

otor
gaxr liquidez, a través de la compra-venta constante de -

los valores que emiten las empresas, para allegarse de re

cursos que financien su actividad.

Este mercado estd integrado 7nor los inversionistas,
personas fisicas o morales, que intervienen en la transac

cibn de valores.

El Mercado Secundario propicia la demanda y la ofer-
ta de valores, la mejor valorizacién de los activos finan

cieros y las expectativas que dentro del riesgo supone to



da inversibn.

No cabe duda que la Bolsa representa una parte funda

mental dentro de la economia mixta mexicana que actualmen

te prevalece,.

La Bolsa, es para todos, porque la Bolsa actual es -
una institucidn nacionalista de servicio, eficiente, mo--
derna, tecnificada y preparada adecuadamente para ofrecer
a empresas, gobicrno e inversionistas rccursos y fuentes
de inversién. La Bolsa existe para servir a México y a to

dos sus integrantes. De todos depende que sca cada vez

mis fuerte y mAs dtil.
2.3 Funciones de la Bolsa.

Entre las funciones que realiza la Bolsa, segln el -
Art. 29 de la Ley del Mercado de Valores, destacan por

su importancia las siguientes:

1) Establecer locales, instalaciones y mecanismos -~

adecuados para que los Agentes y Casas de Bolsa -

efectdien sus operaciones.

2) Supervisar y vigilar que las opeéraciones, que rea-
lizan los socios se lleven a cabo dentro de los -

lineamientos legules establecidos para regular la

actividad bursftil.



3)

4}

5)

6)

7)

8)

Vigilar que la conducta profesional de los Agentes

de Bolsa y Operadores de piso se rija confarme a

los mAs elevados principios de ética profesional.

Cuidar de que los valores inscritos en sus regis-
tros satisfagan los requisitos legales correspon-
dientes para ofrecer las miximas seguridades a los

inversionistas.

Difundir ampliamente las cotizaciones de los wvalo

res, precios y condiciones de las operaciones que

se ejecutan en Ssu seno.

Difundir las caracteristicas de los valores ins--

critos en sus pizarras y de las empresas emisoras.

Realizar a :ravés de la Asociacidén Mexicana de Ca
pacitacién Bursftil, diversas campafias educativas
que destacan las cualidades de la inversibn en va
lores, y dan a conocer los mecanismos cmpleados'-

en el mercado.

Buscar el desarrollo del Mercado de Valores a tra
vés de nuevos instrumentos que diversifiquen la -

inversién y/o financiamiento.



2.4 Estructura de la Bolsa.

La organizacidén de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
se sustenta en una estructura piramidal. El érgano de auto
ridad midxima lo constituye la Asamblea de Accionistas, en
la cual participan con igual voz y voto los intermediarios

autorizados del mercado de valores. (ver Fig. 2-1)

La Asamblea de conformidad con los Estatutos de la So
ciedad, elige un Consejo de Administracidn que se encarga
del gobierno dc¢ la misma y de las funciones especificas -
que para este 6rganq se establecen tanto en ¢l Reglamento

interior como de los LEstatutos.

El Consejo de Administracién nombra al Director Gene-
ral de la Bolsa Mexicana de Valores el cudl, como funciona

rio, es la autoridad midxima. El Director General coordina

las actividades de todo el personal de 1a Bolsa Mexicana
de-Valores, planea, establece directrices y prioridades ¢
informa al Consejo de Administracidn. Las facultades que -
.tiene el Director General son sumamente amplias asi como -
su responsabilidad. Entre las facultades caba destaéar la

decisibén final en lo que se refiere a la inscripcibébn de -

una empresa en Bolsa, la suspensidén o retiro de cotizacidn

de una emisora, la contratacibén de personal definitivo o -
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eventual, la emisidn de opiniones y declaraciones a los me
dios masives de comunicacidén y otras facultadces de similar

importancia.

Para realizar sus funciones, 1la Direccidn Genevral -
cuenta con el apoyo de: un equipo de asesorcs externos, -

cuatro direcciones, y diez subdireccciones que le reportan

indirectamente.

En cuanto a los asesores exXxternos, generalmente son
especialistas ajenos a la organizacidn interna de¢ la Bolsa

Mexicana de Valores de diversas disciplinas.

Tanto los titulares de las direcciones como de todas
lJas gerencias son miembros del nivel ecjecutivo de la BMV
y conforman los diversos comités a través de los cuales se
dirige la institucibdn. La responsabilidad de los directo--
res es de nivel de cocordinacidén de las diversas operacio—;
nes, mientras que la de las subdirecciones es de nivel fun

cional.

. .La Direccidn de Operaciones tiene a su cargo el mane-
jo, supervisidn y control de todas las actividades que se
relacionan directamente con la realizacidén de las funcio--
nes propias de una Bolsa de Valores: La Operacidn con los

valores inscrites. Con este fin, adem&s de que el titular
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es el responsable de la relacidn con las autoridades del
Mercado de Valores y los operadores. A la Direccidén de Ope

racicnes le reportan tres subdirecciones:

1) De Operaciomes.
2} De Mercados

3) De Andlisis Técnico

A continuacidn se ilustra lo que realizan cada una

de las subdirecciones mencionadas:

‘De Operaciones: Esté bajo su responsabilidad el Salén,

de Remates, la vigilancia del Mercado, registro de las ope

raciones, control de los operadores, administracién del -

proceso de todas y cada una de las operaciones: registro,
- P . - - - 2

validacidn, transmisidén y difusidén. Para ello cuenta con -

pizarras manuales, terminales del sistema de cdémputo, pan-

tallas de video para despliegues de informacibn, teléfonos

y teletipos.

De Mercados: Vigila, controla y administra las opera
ciones concertadas a plazo y a futuroc de la BMV. Supervisa
el cumplimiento de los requerimientos para la operacién de
los mercados a plazo y futuro, tales como los precios y -
las garantias.



De Anflisis Técnico: Realiza los estudios necesarios

para llevar a cabo los proyectos encaminados al desarrollo

del Mercado de Valores,

analiza el entorno financiero vy
econdmico asesorando de esta manera para la toma de deci--
siones a los ejecutivos de la BMV y para la planeacidén es-
tratégica que esta misma subdireccién coordina. Dc igual -
manera,controla toda la informacibn cstadistica generada -
por las opcraciones en la Bolsa, lleva a cabo la labor de
anélisis bursdtil que difunde la BMV y desarrolla la meto-
dologia para el perfeccionamiento de los instrumentos de -

andlisis y estadistica bursitil.

La Direccibn de Administracidn y Finanzas es el 4rea -
responsable del uso eficlente de los recursos fisicos y fi
nancieros de la BMV, asimismo vigila el cumplimiento de las

obligaciones de las emisoras para con la Bolsa y evalua -

las solicitudes de inscripcién de nuevos titulos.

Le reportan para todo ello tres subdirecciones.

De Administracidn y Finanzas: Realiza las labores de

registro y control de las operaciones financieras necesa--
rias para el funcionamiento de la BMV. Adicionalmente lle-
va a cabo en forma continua una labor de auditoris interna
para €l mejor manejo de los recursos. Es responsable tam~

bién de la Tesoreria de la Bolsa y, aunque cada subdirec--



cibdn es responsable del estricto cumplimiento de sus presy
puestos de ingresos y egresos, se encarga del control pre
supuestal consolidado.

De Estudios Financieros: Esta subdircccién tiene como

funcidn principal la relacidn con las emisoras de titulos

valor inscritos en la BMV y 1a vigilancia del cumplimiento

de sus obligaciones en lo que se¢ refiere a la entrega opor

tuna y dentro de los lineamientos establecides de su infor
macién financiera. Realiza asimismo los estudios financie-

ros de todas las emisoras con cl fin de difundirlos, permi

tiendo de esta manevra, una mayor transparencia del mercado.

De Recursos Humanos: Realiza las funciones de adminis-

tracidén del personal que labora en la BMV, establece las -

politicas de sueldos de prestaciones y de capacitacibn.

La Direccifén de Informitica es el f&rea responsable del
mantenimiento y continua adecuacién del sistema de cdmputo
en su conjunto, tanto en lo que se refiere al equipo como
al Sistema MVA 2000. Desarrolla los programas necesavios -
para el eficiente manejo de la informacibn financiera, de
remate y de directorios. Administra, también por ello, los
. - B LA
equipos de telecomunicacidn con que cuenta la BMV.

La Direccidn de Comunicaciones y Relaciones apoya di



- 31 -

rectamente a la Direccién General en todo lo que u relacio
nes plblicas se refiere. Coordina la realizacidn de los -
eventos que reflejan la imagen de la BMV como por e¢jemplo
conferencias, visitas institucionales, convivencias con el

gremio bursdtil, etc.

A la Direccidn de Comunicaciones y Relaciones lec TEpOoT

tan dos subdirecciones:

De Comunicacidn: Constituye ¢l enlace de la BMV con -

los medios de comunicacidn como prensa, radio y televisibn.
Es por tanto, el drea responsable de proyectar la imagen -

de 1a BMV al gran pfiblico.

De Informacidn y Difusibn: Mantiene actualizado el ar
chivo de valores de las emisoras inscritas, controlando la
ejecucidn de derechos que éstas decreten. Asimismo, recibe
toda la informacidn procesada de las operaciones realiza--
das con el objeto de difundirla a través de las publicacio
nes oficiales de la BMV, Cuenta con un departamento de di-
bujo para la realizacidn de presentaciones y documentos, y

estd a cargo del Centro de Informacién al Piblico.

Como complemento a esta estructura organizacional, 1la
BMV cuenta con el Instituto del Mercado de Capitales, A.C.
el cudl, si bien es un organismo distinto, opera en peffeg

“ta coordinacibn con la BMV.



Los socios de esta institucién son exactamente los -
mismos miembros de la BMV. Su Consejd de Administracién -
esté constituido por los mismos integrantes del Consejo -
de Administracién de la BMV. Solo que en éste, el Presi--

dente del Consejo es el Director General de ia BMV.

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales tiene
asimismo una organizacibén piramidal en cuya cabeza se en-
cuentra un Director General. Sus funciones, si bien son -
mas extensas, puede resumirse en: desarrollar, difundir y
promover el Mercado de Valores, asi como desarrollar el -

capital humano con que cuenta todo el gremio bursitil, a

través de programas de capacitacidn y especializacién.

Para dar a conocer los resultados de las operaciones
que se realizan en el seno de la 3olsa, é&sta publica un -
boletin diario, uno semanal, uno monsual y un Anuario Fi-
nanciero y Bursdtil. Ademds difunde os resultados trimes
trales de las emisoras con valores inscritos en Bolsa, in
formacidn sobre las Asambleas Generales de Accionistas -
que en ellas se celebran, noticias que sean consideradas
de interés plblico. sobre el comportamiento de estas emisg
ras, diversos estudios moncgréficos y un gran nfimero de -
folletos institucionales. De esta forma, la Boisa propor-

ciona a los integrantes del Mercado de Valores y al pGbli



co en general una informacidén amplia, oportuna y eficien-

te, cumpliendo asi con la funcidn que a este respecto tie

ne encomendada.
2.5 Operaciones Bursétiles.

Para las operaciones bursdtiles existe un drea ade--
cuada vy especifica como 1o es el S21én de Remates, donde
se reunen los Agentes de Bolsa y Operadores de Piso de -
las Casas de Bolsa para realizar la compra y venta de va-
lores inscritos en Bolsa, asi como en el Registro Nacio--
nal de Valores e Intermediarios a cargo de la Comisién Na

cional de Valores. (Ver. Fig. 2-2).

El Saldn est& dividido en cinco ''corros' que son uni
dades de servicios y control a través de los cuales se cu

bre el proceso de registro, informacidn y liquidacién del

mercado bursdtil.

Estas unidades, ademis del personal = encargado, cuen
ta con terminales de captura e impresibn, un drea de piza

rras y un sistema de audio y sonido.

Los primeros cuatro corros corresponden al Mercade -
de Capitales y el quinto corro al Mercado de Dinero, in--

cluyendo oro y plata amonedados.
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Las sesiones de remate estdn presididas por funciona
rios de la Bolsa que vigilan que las operaciones se reali
cen dentro del marco normativo que establece el reglamen-
to interior de la propia Bolsa, asi mismo proporciona el
servicio necesario para la.concertacién de dichas opera--

ciones.

Las operaciones pueden clasificarse en funcibén a su
forma de contratacidén en el Piso de Remates y también a

su forma de liquidacidn.
2.5.1 Forma de Centrataciédn.

Las operaciones, segtin su forma de contratacién pue-

de ser, a su vez, de cuatro tipos:
a) Orden en Firme,

Cuando se desea comprar o vender a un precioc fijo se
deposita en el corro respectivo una forma de orden en fir
mé (de compra o de venta) en donde se especifican las con
diciones de la postura (nimerc de acciqnes, emisora, pre-
cio 'y caracteristicas del pago), quedando registrada en -
orden de precio y hora. Al coincidir las condiciones espe
cificas en una orden en firme de compra con una de venta,

la operacibdn automfdtica queda cerrada. En caso de no coin



cidir la cantidad de valores especificados, la operacidn

se cerrari por el volumen anotado en la menor de ellas.

La orden en firme y de contado tendrid siempre prefe-
rencia sobre las posturas verbales ( o de viva voz), si -

coinciden los valores especificados y su precio.

b) De Viva Voz,

La operacidn se inicia con una proposicién por un -

Operador de Piso, en voz alta, anunciando si la propuesta

es de compra © venta; indicando la emisora, la serie del

titulo-, la cantidad en unidades y el precio al que se -~
quicré comprar o vender. Si no se especifica lote de

acciones, se entenderi que el nimero serd de 100 acciones.

El Agente o Operador de Piso qué acepta la propuesta,
lo hace usando el término 'cerrado", consideréndose asi -
concertada la operacidén la cual deberé ser registrada por
el agente vendedor en 1a ‘“'ficha ﬁnica", entregindola al -
corro respectivo. Dicha ficha incluird, ademis de la ori-
ginal para el corro, copias para ¢l vendedor y comprador,

el corro procederd a rTegistrar la operacidn en el sistema

de cbdmputo asi como también en la pizarra.

Las operacicnes se consideran concertadas y surten



sus efectos tan pronto como la proposicidn hecha de viva

voz es aceptada verbalmente.-

En la Bolsa Mexicana de Valores, la palabra es la -
base principal de las transacciones: por ello, su lema -
es '"Dictum Meum Pactum' que traducido del latin quiere -

decir "Mi palabra es mi contrato®

¢) Cruzada.

En el caso de que un Agente u Operador de Piso reci-
ba de uno de sus clientes una orden de compra y de otro,
una de venta, sobre titulos de la misma emisora y serie -
al mismo precio, la operacidbn deberd realizarse cn el sa-

16n, mediante una operacidn ''‘cruzada'.

La mecdnica que se sigue en este tipo de operaciones
se inicia anunciando con un timbre ( que enciende una luz
verde en el corro respectivo) que se va a realizar una or
den crpzada; en seguida se anuncia el nombre de la emiso-

ra, ia serie, la cantidad y el precio.

E1l Agente u Operador de Piso que se interesc en la -
operacién, podréd intervenir diciendo '"doy o tomo", segfin
la postura de oferente o demandante, cerrédndose la opera-
cién con una puja de diferencia, por abajo del precio si

. se vende o por arriba del mismo si se toma.



d) Operacifn de Cama.

EBs una operacién de viva voz en el Mercado de Valores
muy singular y poco frecuente, que consiste en una oferta
de compra o venta en firme, dentro de un margen fijo de -
fluctuacidén en el precio. fara cfecto de explicar con més
claridad, supongamos al Agente A (pone la cama) y el agen-

te B'(la acepta o escucha).

A: "Pongo una cama de Pefioles (emisora) de la B (Se--
rie) de 10 mil acciones (No. de acciones), con diferencial

de 150 pesos".

Esto quiere decir que élresté dispuesto a comprar o -
vender, con una diferencia de 150 peses, 10 mil acciones

de Pefioles B.
B: '"La escucho"

Esto quiere decir ya, un compromiso del Agente B, de
que haré la contraparte, que le tocari escoger a &1, a B,'
dependiendo de 1o que le convenga en funcidn de los pre- -

cios que ponga el Agente A.
A: '"™il 350 pesos y mil 200 pesos'.

Estos son los precios a los que se puede llevar a ca-
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bo la operacidn y ahora a quien le toca elegir es al Agente

B, con lo que gquedard cerrada la operacibén de cama.

B: "Compro"

"La opcidén del Agente B, ubica la operacién en que el -
Agente A le vende al Agente B, las 10 ml acciones Peficles B,

por mil 350 pesos cada una.

Lo delicado de la operacidn es que si no sc plantea
en forma adecuada los precios y su distancia, es posible --
que la operacidn resulte al Agente A, en contra de lo que -

esperaba o deseaba. .
2.5.2 Forma de Liquidacién.

Por lo que respecta a las operaciones en funcién a su

forma de liquidacién se considera el dia en que se tengan -

que ligquidar 1los valores:

a) De contado.

Son aquellas operaciones que deberdn liquidarsec a més

tardar a las 24 y 48 horas siguientes a que fueron concer-

tadas.

b) A Plazo.

Son aguellas operaciones en las que se conviene, des-
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de el momento en que se realizan, que su liquidacibn seri

hecha en un tiempo determinado, el cual serd mayor a tres

dias y menor a 360.

c¢) A Futuro.

Son aquellas operaciones en la compra-venta de valo-

rTes, cuyo cumplimiento habri de efectuarse en plazos pre-

fijados.
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ORGANISMOS DE REGULACION
VIGILANCIA Y FOMENTO

3.1 Instituto para el Depésito de Valores.

La imperiosa mecesidad de crear un mccanismo que fa-
cilitara y garantizara de manera segura, econfmica y ex-
pedita una amplia circulacidén de valores quedd de mani--
fiesto al acrecentarse las transacciones en el mercado -

de valores.

Conforme el mercado de valores,; iba adquiriendo madu
rez y se tornaba mé&s dindmico, las transacciones y la -
circulacién de valores se hizo mis dificil. Esta situa-
cidén fué méis notoria a partir de 1977, por lo que los in-
tegrantes del Mercado de Valores, Casas de Bolsa, Bolsa
Mexicana y la Comisidn Nacional de Valorcs, consideraron

oportunamente crear este mecanismo.

Ante la ﬁecesidad de cubrir de la mejor manera el de-
senvolvimiento'dei mercado, el 12 de mayo de 1978 se de-
creté la creacién del Instituto para el Depdsito de Valo-
res (INDEVAL), mediante una adicidén a la Ley del Mercado

de Valores.
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Esta institucidn vino a dinamizar las transacciones
Yy los procedimientos en el medio, al evitar el mancjo fi

sico de los titulos y documentos.

Mediante su depdsito en esta institucidn, cl objeti

vo comién ha sido la inmovilizacidn de valores. De esta -
manera se¢ hizo posible alcanzar uno de los propdsitos
fundamentales, consistente en la transferencia de valo-

res, sin necesidad de su desplazamiente fisico

La custodia de valorcs cncomendada al INDEVAL ade-
mis de¢ encontrarsc fortalecida, el aspecto de sistcomas -
de computocibén y de vigilancia electrdnica y fisica, harn
coadyuvado a4 que ¢l Inversionista cuente realmente con -

un resguardo seguro.

Los vazlores pertenccientes a emisoras ¢ inversionis
tas bursidtiles, se encuentran custodiados con Lus mdxi-
mas normas de seguridad en la bdveda que anteriormente -
guardd las reservas del Banco de México y que ahora estd
rentada por el INDEVAL, a través de la Seérotariu de Ha-

cienda y Crédito Pdblico.

De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores ¢l 6r-
gano de gobierno del Instituto es un Consejo Directivo,-
compuesto de nueve miembros, integrado por el presidente

de 1Ia Comisién Nacional de Valores con representantes de
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la Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico, Banco Jo &
xico.y Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros, adewis -
de tener un representante de la Bolsa Mexicana de Valo--

res.

Al Consejo Directivo le corresponde discutiyr, y on
su caso aprobar dentro del dltimo mes del afio, los presu
puestos de ingresos y egresos Y los plancs de laborves pa
ra el aflo siguiente formulados por la Direccidn Generals
expedir reglamentos internos del Instituto; vigiiav el -
desarrollo de 1los sistemas, técnicas y procedimiontos de

organizacidn y operacibdn.

La actividad fundamental, base y principios del Ins
tituto, es la constitucibdn y operacidén de un depdsito -
centralizado de valores, que se forma mediante la entve-

ga de titulos por parte de los depositantes.

Son motivo de depdésito, sélo los valores que estén
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Interme--
diarios; acciones, petrobonos, obligacioncs, papel comer
cial, aceptaciones bancafias, etc. También s¢ cncuentran

en depbsitos monedas centenarios y onzas troy de plata.

Como depositantes figuran las casas de bolsa, las -
instituciones de crédito, de seguros y de finanzas y las

sociedades de inversién. E1 Instituto también puede acep
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tar depésitos de otras personas o entidades, cuando as?
lo establezcan otras personas o entidades, cuando asi -
lo establezcan otras leyes osean scflaladas por la Sccre
taria de Hacienda y Crédito Piblico. Las casas dec Bolsa

deben tener depdsitos en el Instituto todos los valores

que operan.

El depbdsito de valores se puede realizar, previa -
aprobacidén del Instituto, mediante la entrega de un ti-
tulo que ampare a todos o parte de los valores, mate-
ria de una emisién o a valores provenientes del ejerci-

cio de derechos patrimoniales.
3.2 Comisién Nacional de Valores.

Es un organismo gubernamental que norma y regula -
las actividades del Mercado de Valores. E1 desempefio de
sus funciones estid enmarcado en la Ley del Mercado de -
Valoreé, que dota al mercado de un carficter institucio-
nal y de rango financieroc propio, asi como de una estrugc

tura normativa y legal idénea.

Segun el Articulo 41 de la Ley del Mercado de Valg
res, las funciones que se le atribuyen a la Comisidn Na

cional de Valores (CNV) son las siguientes:
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I.- Inspeccionar y vigilar el funcionamicnto de las
casas d¢e bolsa y bolsas de valores.

II.~ Inspeccionar y vigilar a los cmisores de valo-

res inscritos en el Registro Nacional de Valores ¢ Inter

mediarios, s0lo respecto de las obligaciones que les im

pone la presente Ley.

II Bis.- Autorizar, en acatamiento a 1o dispuesto

por el articulo 116 de la Ley General de Sociedades Mer-

cantiles, a los valuadores independientes para valuar ac

tives fijos que apoyarin la cuenta de actualizacién pua--
trimonial, susceptible de capitalizarse, de sociedades -
anénimas mexicanas, asi como establecer a través de dis-
posiciones de carfdcter general, los criterios y medidas
a que

deberin ajustarse tales valuadores en la formula-

cidn de 1los avallos que lleven a cabo. Los emisores a

que se refiere el articulo 14 de la presente Ley, tendrén

i1a obligacién de valuar sus activos f£ijos por conducto -

de estos valuadores.

Para obtener esta autorizacién deberén satisfacer,-
a juicio de la propia Comisién, los requisitos de solven
cia moral y econfmica; capacidad técnica y administrati-

va; experiencias de tres afies en la realizacibn de ava--
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lGos de activos fijos; asi como no participar en el capi
tal o en los érganos de administracién, ni tener reclacibn
de dependencia con las sociedades a las que pucden pres-
tar sus servicios, o con casas de bolsa y bolsas dc'Valg

res.

Los valuadores autorizados conforme a este precepto,
quedarin sujetos a la inspeccibn y vigilancia de la Comi
sién a la cufl deberin proporcionar la informacidn que -

les sea requerida en ejercicio de dichas facultades.

ITI.- Investigar actos que hagan suponer la cjecu-
cidén de operaciones violatorias de csta Ley, pudiendo al
efecto ordenar visitas de inspeccién a los presuntos res

ponsables.

IV.- Dictar medidas de carécter general a los agen-
tes y bolsas de valores para que ajusten sus operaciones
a la presente Ley y a sus disposiciones reglamentarias,

asi como a sanos usos o pricticas del mercado.
V.- (Derogado)

VI.- Ordenar la suspensibén de cotizaciones de valo-
res, cuando en su mercado existan condiciones desordena-

das o se efect(ien operaciones no conformes. a. sanas Us0s



o pricticas.

VITI.- Intervenir administrativamente a las casas de
bolsa y bolsas de valores con objeto de suspender, norma
lizar o resolver las operaciones que pongan c¢n peligro -
su solvencia, estabilidad o liquidez, o aquéllas violato
rias de la presente Ley o de las disposiciones de caréc—
ter general que de ella deriven:

VIII.- Ordenar la suspensidén de operaciones e intex
venir administrativamente a las personas o empresas que,
sin la autorizacién correspondiente, realicen operaciones
de intermediacién en el mercado de valores o efectfien -
operaciones de oferta piliblica respecto de valores no ins

critos en el Registro Nacional de Valores e Intermedia-

Tios.

I1X.- Inspeccionar y vigilar el funcionamiento del -
Instituto para el Depbsito de Valores, asi como autori--
zar y vigilar sistemas de compensacién, de informacibén -
centralizada y otros mecanismos, tendientes a facilitar

el tr4mite de operaciones o a perfeccionar el mercado.

X.- Dictar las disposiciones generales a las que de
berén ajustarse las casas de bolsas y las bolsas de valo

res, en la aplicacidn de su capital pagado y reservas de



capital.

XI.- Formar la estadistica nacional de valores,

XII.- Hacer publicaciones sobre el mercado de valo-

Tres.

XIII.- Ser brgano de consulta del Gobierno Federal

y de los organismos descentralizados en materia de valo-

TES.

XIV.- Certificar inspecciones que obren en el Regis

tro Nacional de Valores e Intermediarios.

XV.- Dictar las normas de registro de operaciones -

a las que deberin ajustarse los agentes y bolsas de valo

TeSsS

XVI.- Determinar los dias en que las casas de bolsa
vy bolsas de valores, deben cerrar sus puertas y suspen--

der sus operaciones.

XVII.- Actuar como conciliador o 4rbitro en conflic

tos originados por operaciones con valores, con arreglo

a esta Ley.

XVIII.- Proponer a la Secretaria de Hacienda y Cré-

dito Ptblico la imposicidn de sanciones por infracciones
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a la presente Ley o a sus disposiciones reglamentarias.
XIX.- Las que scfialen otros ordenamientos.

Para cumplir con sus finalidades de regulacibdn y -
promocién del mercado de valores, la Comisibébn Nacional

de Valores tiene como 6rganos c@ipula de su organizaciédn,

a la Junta de Gobierno, la presidencia de la CNV y el -

Comité consultivo.{ ver Fig. 3-1).

La Junta de Gobierno esta integrada por once voca-

les. La Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico desig-

narid cuatros vocales, uno de los cuales scrd presidente

de la Comisidén. La Secretaria de Comercio y Fomento In-

dustrial, el Banco de México, la Comisién Nacional Ban-

caria y de Seguros y Nacional Financiera, S. A., desig-

narfn un vocal cada una. AdemAs, la Secretaria de Ha-
cienda y Crédito Piblico designard los tres vocales res
tantes, cuyos nombramientos deberfin recaer en personas
con conocimientos en materia bursfAtil, financiera o in-
dustrial.

De la presidencia d¢ la Comisidn Nacional ‘de Valo-

res, ademis de formar parte de la Junta de Gobierno sus
funciones estin definidas de acuerdo a Ley del Mercado

de Valores; en ella se enmarcan los aspectos administra
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tivos, entre otros, determinar el nombramiento del perso-
nal directivo, ejecutar los acuerdos de la Junta de Go
biermo, ante la cual deberd presentar los presupuestos vy
los informes sobre su ejercicio, la situacidén del mercado
de Valores y las labores desarrolladas, presentar a la Se
cretaria de Hacienda y Crédito Piblico para su aprobacidn
los presupuestos de ingresos y egresos, una vez sanciona-
dos por la Junta de Gobierno.

La Vicepresidencia tiene funciones primordiales en
focadas a coadyuvar con la Presidencia para fijar direc--
trices, normas y lineamientos los cuales deberin ser ob--
servados y cumplimentados por las Direcciones Generales -
Juridicas, de Intermediarios y de Emisoras. Asimismo, apo
ya a la Presidencia 'y reprosenta al organismo cuando asi
lo dispone el Titular. Por otra parte, ejerce funciones -
de carécter técnico que son implantadas por las Direccio-
nes Generales antes mencionadas.

Por lo que respecta a la Direccidén General de Admi
nistracidén y Finanzas es la encargada del registro de las-
operaciones y la elaboracidédn, programacién, seguimiento y
control del presupuesto.

Dentro del Comité consultivo de la Comisibén Nacio-
nal de valores, el objetivo principal es el de contribuir
a la férmacién de criterios y politicas de aplicacidn ge-
neral en materia de Mercado de Valores Yy lograr una mejor

promocibn y reglamentacién de las necesidades del mismo.



Los miembros del comité consultivo son: El Subsecre-
tario de 1la Banca Nacional, los Presidentes de la Confede
racibén de Cdmaras Industriales (CONCAMIN) de la Bolsa Me-
Xicana de Valores, de la Asociacién Mexicana de Casas de
Bolsa, la de Confederacidén de Camaras Nacionales de Comer
cio (CONCANACOQO) vy de la Asociacibén Mexicana de Institucio

nes de Seguros.

La Ley del Mercado de Valores faculta a la CNV a im-
poner sanciones a los infractores de dicha. legislacidn.-
La mencionada Ley se ocupa de fijar los montos y seflala -
que quienes infrinjan sué disposiciones de ley o reglamen
tarias podran ser sancionados con multa que impondré‘admi
nistrativamente la Secretaria de Hacienda y Crédito Pabli
co, a razén de dias de salario minimo general vigente en
el Distrito Federal en la fecha en que se realice la in--
fraccibén. En el caso de personas morales, las multas po-
drdn ser impuestas tanto a dichas personas como a sus ad-
ministradores, funcionarios, empleados o apoderados que -

sean responsables de la infraccibn.

Tratdndose de sociedades emisoras de valores inscri-
tos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios,

casas de bolsa o bolsas de valores, las infraccicnes po--



- 53 -

dridn ser sancionadas administrativamente, o bien proceder
a la suspensibn o cancelacidn de la autorizacidén regis- -
tral, o a proponer a la Secretaria de Hacienda y Crédito

PGblico por medio de la CNV, que revoque la concesidn de

la bolsa de valores correspondiente.

Asi mismo, serin sancionados con prisidén de uno a
diez afios y multa que no ecxceda del equivalente de doce
mil dias de salario minimo general vigente en el Distrito
Federal, las personas que sin ser agentes de valores reca-
licen oferta pGblica de los titulos o documentos que se -
emitan en serie o en masa, cuando no estén inscritos en -

el Registro Nacional dec Valores e Intermediarios.

Existe un factor importante en el Mercado de Valores
para la toma de decisiones; este factor se conoce como -
informacién privilegiada y por el efecto que puede causar
o causa en la evaluacién de las cotizaciones, ha tenido -

que ser reglamentada.

Se define como los datos anticipados sobre los acon-
tecimientos econdémicos, juridicos, contables, administra-
tivos, tecnolégicos, de licencia, de produccién, etc., de
las empresas cotizadas, influyendo el precio de las accip

nes.
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La Comisibén ha emitido disposiciones para que los -

servidores plblicos cuyas actividades se relacionen con

el Mercado de Valores deberdn informar a la Comisién de
Operaciones que realicen en el Mercado Bursdtil, a estos
seftalamientos se sujetan los accionistas de las empresas
inscritas en Bolsas y que tengan mis de un 10 % de la 'S¢
ciedad emisora de que se trate.

Es evidente, sin embargo, que la mayor aportacidn -
para que en el mercado disminuya el uso de la informacién
privilegiada la tienen que hacer 1os propios intermedia--

rios bursidtiles. Las Casas de Bolsa, en lugar de admitir

a inversionistas con este tipo de informacién deben re--
chazarlos, dando oportunidad al gruesoc de los inversio-

nistas y una excelente reputacidn a el mercado.
3.3 Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico.

Esta Secretaria, por lo que respecta al Mercado de -

Valores, es el drgano competente para interpretar los

efectos administrativos y preceptos legales contenidos en

la Ley del Mercado de Valures; asi como el formulamiento

de disposiciones para el desarrollo del Mercado de Valo-

Tes,

Corresponde a la Direccién General de Seguros y Valo
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Tes proponer las politicas de orientacidn, regulacidn, -

contrel y vigilancia de seguros y valores; ejercer las -
facultades que las leyes y reglamentos aplicables a ta--
les materias atribuyen a la Secretaria de Hacienda; re-
solver los asuntos relacionados con la aplicacién de las
mismas; vigilar y evaluar la ejecucidn de las politicas
a que se hizo referencia; y representar a la Secretaria

de Hacienda, en su relaciones con la Comisidén Nacional

Bancaria y de Seguros y con la Comisidén Nacional de Valo

TeS,

Dentro del reglamento de la Secretaria de Hacienda
Y Crédito Pﬁblico se definen las siguientes actividades

relacionadas con el Mercado de Valores.

Otorgar y revocar concesiones para el ejercicio de
1a banca y crédito; para la constitucidn y operacién de
instituciones de seguros y fianzas, sociedades de inver-
sibén y bolsas de valiores; asi como las autorizaciones vy

concesiones relativas a la constitucidn de grupos finan-

cieros y bancos mGltiples.

Las facultades otorgadas a la Secretaria de Hacien-

da y Crédito PGblico dentro de la Ley del Mercado de Va-

lores, respecto a Bolsas de Valores, son los siguientes:



a) Otorgar concesidn discrecional, para la operaciédn

de bolsas de valores.

b) Aprobar el acta constitutiva y estatutos de las -
‘bolsas de valores.

c) Determinar las operaciones que, sin ser concerta-
das en bolsa, deban considerarse como realizadas

por los socios de la misma.

d) Revocar concesién a las bolsas de valores, en ca-
so de irregularidades existentes, donde haya in--
tervenido administrativamente 1la Comisidn Nacional
de Valores y que no se hqyaﬁ subsanado; y de 1i-

quidacibén o disolucién de las bolsas de valores.

Por otra parte la Ley del Mercado de Valores le ha -
conferido a la Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico -

con respecto a los Agentes y €asas de Bolsa, las siguien

tes facultades:

a) Autorizar a personas distintas a las sujetas de -
Ley las expresionest '"asociaciones de casas de -
bolsa' 'bolsas de valores' u otras persohas, siem
pre y cuando no realicen operaciones de interme--

diacién en el mercado de valores.



b)

c)

d)

e}

)
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Autorizar las actividades anélogas 0 complemernita
rias a las que expresamente sefiala la Ley para -
las casas de bolsa.

Autorizar el Tebase del limite del 20 % para ope
raciones que realicen las instituciones de crédi

to con una misma casa de bolsa.

Aprobar los aranceles generales o especiales que

formule la Comisién Nacional de Valores respecto

de las remuneraciones a recibir por servicios -

prestados de agentes de valores

Conocer y resolver las inconformidades que los -
sujetos de Ley tengan en los procedimientos de -
autorizacién, registro, inspeccidn y -vigilancia,
intervencién,suspensidén y cancelacién de autori=-
zaciones y registros. Dicha Secretaria dictard -
resolucién, oyendo previamente a la Comisibn Na_

cional de Valores, asi como a la bolsa respecti-

va si se tratare de uno de sus socios.

Imponer sanciones administrativas a quienen in--
frinjsan la ley o a las disposiciones de carécter
general emanadas de ella, oyendo previamente al

presunto infractor.
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La Ley del Mercado de Valores también otorga facultad

a la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico en relacibn

a la Comisién Nacional de Valores.

a) Aprobar los presupuestos de ingresos y egresos de

1a Comisién Nacional de Valores.

b)

Establecer las tarifas que contengan las cuotas
con cargo a las cuales se cubran los pgastos de la
Comisién Nacional de Valores relativos a la inspegc
cién y vigilancia de agentes y bolsas de valores,
asi como de los emisores inscritos en la Seccibn -

de Valores del Registro Nacional de Valores e In--

termediarios.

Por lo que respecta al Instituto para el Depbsito de

Valores, 1a Ley del Mercado de Valores le otorga a la Secre

taria de Hacienda Crédito Piiblico las siguientes faculta
: y : 2

des:

a) Sefalar qué titulos ademds de los expresamente se-

fialados por la Ley del Mercado de Valores y otros,

podri recibir en depésito el INDEVAL.

b) Proponer al Consejo Directivo la terna para elegir

al Director del INDEVAL.



c)
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Aprobar los cargos por servicio que preste el IN

DEVAL.

3.4 Banco de México.

El Banco de México en. su carfcter de Banco Central,

dispone de algunos elementos para delimitar -

su injeren-

cia en el mercado de valores. Seglin su ley orgéinica son

los siguientes:

a)

b)

c)

d)

e}

Regular la emisién y circulacién de la moneda, -

el crédito y los canbios.

Celebrar todo tipo de operaciones con oro y pla-

ta, incluyendo reportos.

Recibir depbsitos de titulos o valores en custo-
dia y administracién.
Encargarse, por cuenta del Gobierno Federal, de

la emisidn, colocacibén, compra y venta de valo--

res representativos de la deuda interna del cita
do Gobierno y, en general del servicio de la mis
ma.
Fijar criterios a los que deba sujetarse el Ban
co en el ejercicio de las facultades que las le

vyes le confieren para regular operaciones de. -




terceros con oro y plata.

£} Establecer normas para la determinacidén del o de los

tipes de cambio que, de acuerdo con las disposicio--

nes aplicables, competa fijar al Banco.
La Ley del Mercado de Valores también tipifica algunas

disposiciones en las que interviene el Banco de México. Es-
tas son:

. Para la operacibn de bolsas de valores se requiere
concesidn de la Secretaria de Hacienda y Crédito -

Pblico, en base a la opinién del Banco de México

y la Comisibén Nacional de Valores.

Las resoluciones de la Comisidn Nacional de Valo--
res que afecten al mercado de titulos de renta fi-
ja emitidos o garantizados por instituciones de -
crédito, o bien, que influyan sobre el mercado de

cambios podrin ser vetadas por el Banco de México.

. Con sujecibn a las disposiciones de cardcter gene-
ral que dicte el Banco de México, los agentes de -
valores que tengan el cardcter de sociedades anéni

mas sélo podridn realizar las actividades siguien--

tes:

- Recibir préstamos o créditos de instituciones de
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crédito o de organismos oficiales de apoyo al
mercade de valores, para la realizacibén de las -

actividades que les sean propias.

Conceder préstamos o créditos para la adquisi- -

cién de valores con garantia de éstos,

3.5 Ley del Mercado de Valores.

Es menester mencionar la Ley del Mercado de Valores
por la integracién que hace de los elementos que regula y

que en puntos anteriores algunos va fueron estudiados.

Con el fin de establecer el marco juridico necesario
para organizar y agilizar el desarrollo del Mercado, fue
creada, en el afio 1975, de Ley del Mercado de Valores, ba

jo premisas fundamentales expresadas en los términos si-

guientes:

a) Dotar al Mercado de Valores de mecanismos gque per
mitieran conocer las caracteristicas de los titu-
105 objeto de comercio, asi como poner en contac-
to en forma rédpida y eficiente a oferentes y de-- .

mandantes, y dar a las operaciones liquidez, segu

~ridad y economia.

b) Regular de manera integral,coordinada y sisteméti'



c)

En
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ca, las actividades de los intermediarios en ope
raciones con valores; las bolsas de valores; los
requerimientos de los emisores de los titulos y

las facultades y atribuciones de las autoridades

competentes en la materia.

Dar a las instituciones y organizaciones auxilia
res de crédito y a las instituciones de seguros
una participacién en el Mercado de Valores que -

contribuya a la realizaciédn de los fines antes -

sefialados.

términos generales la Ley del Mercado de Valores

regula lo siguiente:

aj
b)
c)

d)
e)

a)

La oferta piblica de valores.
La intermediacién en el Mercado de Valores.

Las personas que intervienen en el Mercado de Va-

lores.

E1l Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

Las autoridades y servicios en materia de Mercado

de valores.

Oferta PGiblica de Valores: Se entiende como el -

ofrecimiento para suscribir, enajenar o adquirir

acciones, obligaciones y demis titulos de crédito



b)

cYy

‘Jores: Son aquellas sociedades inscritas en la -

d)

que se emitan en serie o en masa, siempre y cuan

do estén inscritos en la Seccidn de Valores.

La Intermediacibn: La intermediacién requiere la

realizacibén de las siguientes actividades:

b.1l) Operaciones de correduria, de comisién u -
otras tendientes a poner en contacto la -
oferta y la demanda de valores.

b.2) Operaciones por cuenta propia con valores -
emitidos o garantizados por terceros, Tes--
pecto de las cuales se haga oferta ptiblica.

b.3) Administracién y manecjo de carteras de valo

res propiedad de terceros.

Las personas que intervienen en el Mercado de Va

Seccién de Intermediarios, que reunen a satisfac
cién de la Comisidén Nacional de Valores, los re-
quisitos que determina la Ley.

El Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios:

Este Registro, ademés de ser péblico, se”formaré
con dos Secciones; la de Valores y la de Intermg
diarios, y estard a cargo de la Comisién Nacional
de Valores, la cuél la organizari de acuerdo con

lo dispuesto en la l.ey del Mercado de Valores.



¢) Las autoridades y servicios: Se define como las

atribuciones y facultades que tienen las autorida

des que intervienen en el Mercado de Valores.

Las disposiciones contempladas dentro de la Ley del
Mercado de Valores, ofrecen una herramienta decisiva en 1la
creacién de mecanismos 4giles y funcionales, capaces de sa

tisfacer las expectativas de sus integrantes.

Con la creacidbn de esta Ley se logrd un avance impor
tante para el desarrollo del Mercado de Valores y ahGn mis,
consolidd el crecimiento s6élido y permanentec de los sitemas

establecidos en nuestro pais.
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LA INVERSION Y LOS INVERSIONISTAS EN LA BOLSA
DE VALORES

4.1 La Inversién y tipos de inversién,

4.1,1 Concepto de Inversi6n.

La ciencia econdmica reconoce dos tipos de inversiédn,
que aunque tienen caracteristicas diferentes se complemen-

tan entre si. Los tipos de inversién sonila inversidén econémi

ca y la inversién financiera.

La inversién econdmica es aquella que se realiza sobre
bienes de capital, como materia prima,maquinaria, equipo -
de transporte, etc.; con este tipo de inversibén sc genera
un mayor niimero de empleos, una mayor capacidad de produc-
cibén, una infraestructura capaz de satisfacer las necesida
des internas, etc.,; la inversién financiera es aquella =~
que realizan las personas fisicas y morales con la finali-
dad de obtener un rendimiento, recuperando légicamente la

inversidn inicial.

‘La relacidn existente entre ambos tipos de inversibn
se d4 cuando 1la inversién financiera aporta los Tecursos -
para el desarrollo de la inversibén econémica. Para esto, -
la inversién financiera necesita un rendimiento que incen-

tive al inversionista a aportar y seguir sosteniendo el 'in



terés por invertir.

La inversifn por si misma es aquella exogacién de la
que se espera obtener un beneficio .-econbmico directamen-

te vinculado (diccionario de contabilidad P. 123).

Las personas fisicas y morales al tener excedentes -
de dinero al decidir invertirlos,lo hacen buscande cierta
seguridad para ellos; asi como un rendimiento adeauado, -
sin pérder de vista la facilidad de obtener nuevamente su

eiectivo, es decir, volver a tener liquidez.

Para cualquier 'inversionista es indispensable obte--
ner seguridad, rendimiento y liquidez en las inversiones

de valores que realice.

Por la dificultad de encontrar simulténeamente di- -
chos requisitos, es necesario sacrificar al menos uno, ‘de
pendiendo de la personalidad y del objetivo que cada in--

versionista persigue.

La inversibn es un negocio serio y esto no obstante
que, especificamente respecto a la inversién en bolsa, se

ha dicho que es un juego.

Millones y millones de personas trabajan durante to-

da su vida sin lograr, al final de cuentas, satisfacer -

v.r
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por si mismas sus necesidades econémicas y de esto no tie
ne la culpa 1la inflacibén ni el gobierno, ni la familia, -
lo que sucede es que no obstante un duro trabajo de 40 o

mids horas semanales, son en realidad pocos 1los que em- -

pPlean al menos dos horas de su trabajo para meditar seria

mente lo que deben hacer con su dinero.

La planeacién inteligente y cuidadosa determina la -
buena administracién del dinero, entendiéndose con esto -
la imﬁortancia que reviste el conocer hacia dénde van los
ingresos y cuénto es en realidad 1o disponible para inver

tir.

Asi que si la inversidén no es un juego, es convenien
te analizar 1o que se tiene, lo que se gasta y los que se
gana, para decidir la mejor alternafiva entre ahorrar o -
invertir. Determinar las situaciones mencionadas conlleva

a un prictico proceso de inversidn.

Los expertos de la Casa de Bolsa de Estados Unidos -
Merrill Lynch, repiten constantemente a sus clientes; que
La inversién es solamente una parte de la labor que re--
presenta la buena administracién de sus finanzas persona-

les".

Un inteligente y prudente programa de inversiones de’



- 68 -

be de ser a 1a medida de las ambiciones del inversionista,

que refleje la visidn y habilidad pafa ahorrar y multipli

car su dinero.

Cuando un inversionista se decide por 1a inversién -
en la bolsa de valores, piensa, como se sefialé anterior--
mente, que los valores van a reunir las tres caracteristi
cas: Seguridad, rendimiento ¥y liquidez, algo que en reali
dad es una falsa apreciacibén. La verdad es que predecir -
con exactitud lo que la bolsa depara para un valor es un
poco incierto, ademés de que los hechés se juggan en mo-
mentos diferentes, sujetos a cambios que en ocasiones son

impredecibles.
4.1.2.- Tipos de inversibn.

En términos generales, seghn la experiencia de miles
y miles de inversionistas y los estudios realizados por -
expertos indican que una inversidn tiene necesariamente -

¢cualesguiera de los siguientes objetivos:

a) La Inversidén de Rendimiento
b) La Inversibn de Crecimiento

¢) La Inversibn de Seguridad.

A continuacién se explican las caracteristicas de di



chos tipos de -inversién.
a) La Inversi6n de Rendimiento.

Se reconoce como una inversién de rendimiento aque-

1la en la que el inversionista espera una utilidad acepta
ble.

Cuando el cbjetivo de un inversiomnista es vivir del
producto de su dinero, es natural que tenga un sentido dec

exposicibn al riesgo muy conservador.

Generalmente este tipo de inversibn es buscado por -
personas por encima de la edadAmedia vy cuya finalidad vya
no reside en incrementar el capital invertido sino en ob-
tener de él los rendimientos adecuados y oportunos para -

la satisfaccidén de sus necesidades.

Podria afirmarse quc el rendimiento es la culmina- -
cién de toda una vida dedicada a incrementar el capital.
Quienes buscan el Yéndimiento como objetivo primordial de
sus inversiones orientan sus recursos a empresas con bas-
tantes afios de fundadas, cuya politica de dividendos no -
estd orientada tanto a la capitalizacién y si a distri- -

buir utilidades cada afio.

Por otra parte los hay quienes invierten en valores
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de renta fija, como por ejemplo, las obligaciones y los -

CETES, en los cuales el rendimiento es conocido de .antema
no. Se puede decir que sen inversiones garantizadas, pero
la inflacién y la devaluacién las deterioran con mayor £fa

cilidad que a las acciones.

b) La Inversidén de Crecimiento.

En este tipo de inversién, el inversionista también
estd atento a los factores de seguridad, liquidez y rendj
miento, sin embargo, el espiritu del mismo est4d més orien
tado a permanecer como tenedor de los valores que le gus-
tan. Como ejemplo pﬁdemos citar a las Acciones Comunes, -

donde el capital se va incrementando con el paso del tiem
Po.

Los conocedores recomiendan que si una persona es jo .

ven y le esperan afin muchos afios de trabajo productivo,

bien puede darse el lujo de correr algﬁn riesgo con 1a'e§

peranza de que ese riesgo le permita un mayor rendimiento

en sus inversiones.

A pesar de eso, no es sblo la juventud bioclégica 1lo
que debe impulsar a un inversionista a buscar el creci- -

miento como objetivo, cualquier persona que debido a sus

entradas actuales no dependa del producto de sus inversio
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nes para vivir y quiera tomarse tiempo de correr riesgo,
es lo suficientemente joven para hacer que el crecimiento

sea el objetivo primordial de sus inversiones.
¢) La Inversidén de Seguridad.

La inversidn de seguridad, obliga a‘elaborar un plan
de inversiones acorde con este punto de vista. Es normal
que una persona busque tener una cierta cantidad de recur
sos bien seguros, si los planea aplicar a fines especifi-
cos, como la educacibén de sus hijos o cubrir gastos impre

vistos que sc presentan en toda la familia.

El inversionista debe estar concientec de la imposibi
lidad de bbtener el mAximo crecimiento, con el riesgo mi-
nimo y una seguridad absoluta. Generalmente en todos los
planes de inversiones sc prefiere uno de los tres objeti-

vos sobre los otros dos.

Existe otro tipo de inversién que es la inversién'eg
peculativa, donde los especuladores hardn que los valores

Se muevan en uno y otro sentido.

La persona que se decide por la especulacién tiene -
qué hacerlo a corto plazo, ya que lo que busca obtener es

la realizacidén répida de utilidades.
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Cabe aclarar que el especulador busca en 1a bolsa un

lucro, mientras el inversionista un rendimiento.

Por otra parte, para la elaboracién de un plan de in
versiones es necesario contar con una cartera de inver- -
sién y un conocimiento profundo de las cualidades de cada

valor. Ademés, estar seguros de que existe un momento pro

picio y especifico para invertir.

Para conocer la diversificaciédn de valores aptos a -
los objetivos de inversién es necesario que el inversio--
nista acuda a un Agente de Bolsa, el cual asesorard

en la

seleccidén de dichos valores, siempre y cuando pueda satisg

facer las necesidades requeridas.

4.2 E1 Inversionista y tipos de inversionistas.

4.2.1 Concepto de Inversionista.

El inversionista es aquella persona o institucidn
que dispone de un capital liquido, ya sea como resultado
del éxito de su trabajo, una herencia, regalo, aportacién

de sus soccios o ventas de otros activos.

Para el mencionado capital 1iquido del que disponen
los inversionistas es necesario obtener un rendimiento fa

vorable acorde con las metas particulares que cada inver-

sionista requiere.




Ademds, el pdblico inversionista representa el sec-
tor demandante o adquiriente de valores. Este factor cons
tituye una pieza fundamental del mercado, ya gque sus Te--
cursos contribuyen al financiamiento de las cmpresas y -

por consecucncia al desarrollo econbdmico del pais.
4.2.2 Tipos de inversionistas.

Dentro del d4mbito bursdtil cxisten dos clases bien -

marcados de inversionistas:
a) Inversionistas particulares (personas fisicas).
b) Inversionistas institucionales (personas morales)

a) Inversionistas particulares.

La caracteristica general de este tipo de inversio-
nistas es la de obtener ganancias en el mercado de valo-
‘res y la clasificacidn que sc puede hacer de ellos obede

ce a la actitud que adoptan frente al mercado,

La influencia de este sector va en funcidn directa
.al desarrollo del mercado de valores, es decir, mientras
més sofisticado sea éste, mayor es la concurrencia por -
parte del inversionista particulaf. Asimismo proporciona

a la actividad liquidez y movilidad de precios. Por lo -
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regular sus decisiones las hace tomando en cuenta el com

portamiento del inversionista institucional.

Para mejor ubicacibén, a los inversionistas particu-
lares se les puede clasificar de acuerdo a sus motivacio

nes de concurrencia al Mercado de Valores.

a.1l) El Especulador o Jugador,

El especulader también conocido como oportunista o

jugador, es aquel que le gustan las emociones y que al -
igual que apuesta en el frontdn a que va a ganar un ce
lor, en la bolsa apuesta a que va a subir o bajar una
accién. 56lo compra cuando estima que ecn poco tiempo va

a realizar una utilidad superior a lo gue obtendria te
niendo su dinero en el banco. Lo misme le da comprar
acciones, que metales {oro y plata), que granos, que ob-

jetos de arte. Compra para vender ripido; podriamos de-

cir que sus inversiones no serdn de renta fija, ya que no
le gusta la tranquilidad. Estcs inversionistas, aunque -
no representan una seguridad, son necesarios en todo mer
cado de valores ya que.aniﬁan en todo momento. Se guia -
. m8s que nada por su intuicidn, siguiendo la méxima de -

"vende cuando te compran y compra cuando te vendan". Es-~

tas personas cuando obtienen ganancias alardean de sus -
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conocimientos, pero cuando pierden buscan a quien hacer -

culpables de su fracaso.
a.2) El1 Pasivo.

a.2.1 Oportunista.

El inversionista pasivo oportunista es aquella perso
na que, no dediclndose a invertir en la bolsa, esaucha -
las "maravillosas utilidades'" que se hacen en épocas de -
bonanza en la Bolsa v, a fuerza de creer que la inversibn
en bolsa es la inversidn del dia, acude 2 una casa de bol
sa para que le inviertan su dinero sin importarle en qué
valores. Si la inversidén es éxitosa, que bucno, pero en -
cuanto empieza a no redituarle, sale corriendo y no quie-
Te saber hés de este tipo de inversién, regresando el ca-
pital a su lugar de origen. Este tipo de persona es peli-
gfoso en la bolsa porque al forzar la compra en épocas de
'alzé v al forzar la venta de sus inversiones en épocas de
»rbajé, hace que estas alzas o bajas se acentden mids. Es -
obvio que, al igual que el especulador, no se puede contar

‘con este tipo de inversionistas,
a.2.2 Constante.

El inversionista pasivo constante es aquella persona
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que ha formado un capital y que desea invertir en forma -
segura, y acude a las Casas de Bolsa para que le asesoren
en sus inversiones. La mayoria no conoce a fondo las em--
presas y deja que las Casas de¢ Bolsa, en forma discrecio-
nal inviertan por ellos. Parte de su inversién la tendrin

en valores de fija y parte en valores de renta variable.

Este tipo de inversionistas representa un activo im-

portante para las Casas de Bolsa.

a.3) El Actuante.

El actuante es el inversionista permanente que ve en
los valores bursfitiles un medio para formar su capital -
con valores seguros y rentables, pero a la vez vigila sus
inversiones para ver si éstas son las adecuadas, o pueden

optimizarse.

Este inversionista tendrd su capital en las Casas de
Bolsa, pero no dejard que ésta 1o manejen a su discrecibn
Escuchard los consejos de su agente bursdtil, pero &1 de-

cidiri qué comprar o vender.
b) Inversionistas Institucicnales.

Dentro del marco bursitil son los mis importantes, -

pues con base en sus transacciones se determina la tenden



cia general del mercado.

Al inversionista institucional lo apoyan cderpos tég
nicos especializados que brindan informacibdn oportuna pa-
ra adelantarse a los acontecimientos. Estos expertos pre-

-veen situaciones futuras a plazos previamente fijados, -
considerando gran némero de variables. Con respecto a los
pronbsticos de estos inversionistas, ya sea en tiempo co-
mo objetivos, puede decirse que existe una coincidencia,

puesto que aGn cuando los métodos de investigacibn varian
en muchas ocasiones, las metas son éfines. Dentro de es~-
tas metas se puede resumir que son dos: maximizacidén de -

resultados y minimizacibén de pérdidas.

Este tipo de inversionista, a diferencia del particu
lar tiene que dar cuenta y razén de los resultados obteni
dos a una Asamblea de Accionistas, a un Consejo de Admi--
nistracibém o a un grupo de Inversionistas. Para el inver-
sionista particular, los resultados son trascendentales -

exclusivamente para é1.

A raiz de 1o expuesto anteriormente, el inversionis
ta institucional tiene que tener bien definidas sus poli
ticas y objetivos en cuanto se refiere a las utilidades,

rendimientos, seguridad y plazo.
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A continuacibn se explica el concepto de los objeti-

vos a lograr:

a) Utilidades.- Las ganancias que arroja una cartera
de este tipo, deberin estar prefijadas, por lo que se ha-
ce necesario tomar en cﬁenta Y evaluar los siguientes ele
mentos: 1) pérdida del poder adquisitivo; 2) comportamien
to general de la economia y 3 ) rendimientos vigentes de
capital. Una vez hecho lo anterior, han de seleccionarse
aquellos valores que en conjunto, superen al primero, ten
gan como correlacidn directa con el scgundo y se acerquen
al tercero. Logrando esto, se obtienc una corriente acep-
table de utilidades. Otro factor que aporta puntos de re-
ferencia para la toma de decisiones de politicas a seguir
es: comparar el desarrollo de otras carteras instituciona

les.

b) Rendimientos.- Los inversionistas institucionales
procurarin obtener utilidades adicionales a través de in-
tereses y dividendos; en cuanto a intereses al invertir -
en acciones. Por consiguiente al hacer las compras debe -
tomarse en cuenta el rendimiento corriente ademis del es-
‘timado, con la finalidad de asegurar intereses que puedan

ser distribuidos posteriormente.



¢) Seguridad.- Este factor es fundamental para este
tipo de inversionista. Como norma general puede dccirse
que no se tiene derecho a perder; una parte de las ganan
cias que se obtiene de la cartera son destinadas a reci-

bir asesoria.

Lo primero que debe hacerse es una investigacién lo
‘mis completa posible, seguida de la formulacibén de razo-
nes que fundamenten las decisiones. Para este factor es

determinante los antecedentes de cada titulo.

d) Plazo.- Es el factor mis importante en virtud -

de que los tres anteriores giran alrededor de éste.

El inversionista institucional por lo general invier
te a largo plazo, arrastrando con ello a los demds inver
sionistas. Este comportamiento representa ¢l conocimien-
tb que tiene el inversionista institucional sobre la ten
dencia del mercado y las acciones que &ste rcaliza Eon -
exactitud en los periodos que juzga convenientes para ig
vertir, evitando asi, el hacer compras precipitadas o -
ventas de pénico. Cabé hacer notar que la prudencia y fi

jacién del plazo de la inversidn evita incurrir en costo

sas pérdidas.



CAPITULO
5
INTERMEDIACION BURSATIL

5.1 Antecedentes
5.2 La intermediacibn bursitil

5.3 Estructura y funciones de las Casas de Bolsa.



INTERMEDIACION BURSATIL.

5.1 Antecedentes,

Cuenta la tradicidén que alld por 1862 un grupo de co
rredores adquirird coches rojos de dos caballos, cuyos -
conductores servian de guias para conocer al corredor que
se buscaba. Estos carruajes llevaban a sus ocupantes en -

busca de compradores entre los incipientes capitalistas -

citadinos. Se dice que eran cxpertos en informacidn sobre

titulos mineros, los cuales valoraban o compraban gracias

a sus altos rendimientos.

Después de 1890 surgieron los corredores de "primera
clase' que pedian intervenir en operaciones con titulos -
de créditos piliblicos nacionales y extranjeros, documentos
bancarios, acciones de todas clases y diversas operacio-
nes en valores endosables y al portador, seguros, metales
preciosos amonedados, o en pasta, etcétera. Para ser co--
rredor se necesitaba titulo legal expedide por la Secreta

ria de Hacienda y prestar caucién. Deberian llevar un re-~

gistro ¥y les estaba prohibido operar por cuenta propia.

M4is tarde, durante el periocdo revolucionario conti-
nué el auge de las transacciones con los valores mineros.

El interés del pGblico en las operaciones bursitiles cre
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¢cié cuando se iniciaron las primeras explotaciones de los
campos petroleros, dado que surgieron numerosas compafiias
que se dedicaron a esa actividad. Paralelamente a este au

ge la cantidad de corredores se incrementd en forma sor--

prendente.

Hacia 1960 el crecimiento y la estabilidad de pre-
cjos cambiaria, impulsaron la répida expansidn del siste-
ma bancario, pero también propicib el surgimiento, y has-
ta dié el primer impulso a otros intermediarios financie-
ros. Durante esos afios se fundaron numerosas institucio-
nes especialmente_compaﬁias de seguros y uniones de crédi
to, y en la Bolsa de Valores se incrementd sustancialmen-
te el volimen negociado y el valor de cotizaciones, como
respuesta.a 1la expansién de las actividades industriales

y a la diversificacidn del aparato productivo.

Al iniciarse el periodo inflacionario a principios -
de los setenta, ésta afectd el desarrollo del sistema ban
cario Yy, en cierto modo favorecid el de otros intermedia-
rios. Cﬁandowel rendimiento real de los instrumentos ban-
carios de captacién fué negativo, el ahorrador buscé - -

otras opciones de inversién, sobre todo en el mercado de

valores.

El crecimiento que a partir de entonces ha tenido el



mercado de valores mexicano ha demandado extraordinarios
esfuerzos por parte de la intermediacidén. En 1975 la Ley
del Mercado de Valores destacd la importancia de 1la exis
tencia cde intermediarios debidamente calificados y con--
trolados, a fin de que las transacciones se realizaran -
con expedicién, economia y seguridad, y con la participa-
cién de profesionales cuya actuacibén se lleve a cabo cui
dando de manera adecuada los intereses de los inversio--

nistas.

A partir de entonces las bolsas constituyen un ins-
trumento excelente para propiciar la aproximacién a un -
mercado perfecto, en el cual todos los participantes tie

nen acceso a informacidén completa sobre las ofertas, de-

mandas y operacicnes. Esta ley propicié también el incre

mento de las Casas de Bolsa.

Hoy existen casas de bolsa en las ciudades mis im--
portantes de la Repidblica, y la participaciédn de los in-

versionistas se incrementa diariamente.
5.2 La intermediacién bursitil.

La intermediacidén estd constituida por los Agentes

de Valores, los Agentes de Bolsa y las Casas de Bolsa,



Los Agentes de Valores son personas fisicas o morales

inscritas en el Registro Nacional de Valores e Intermedia-
rios, Seccidén Intermediarios, a cargo de 1la Comisidn Nacio
nal de Valores, que realizan varias actividades dentro del
Mercado de Valores, con la limitacidén de operar en Bolsa,-

lo que hacen a través de un Agente o Casa de Bolsa autori-

zados.

Los Agentes de Bolsa son aguellos Agentes de Valores

personas fisicas autorizados para realizar operaciones bur
sAtiles; ademis deben ser socios de la Bolsa Mexicana de -
Valores y observar una serie de requisitos de Ley y de 1la

Bolsa.

Las Casas de Bolsa son Agentes de Valores personas -
morales que, el igual que los Agentes personas fisicas, -
son socios de la Bolsa Mexicana de Valores, debiendo cum-
plir para tal efecto con los lineamientos establecidos tan
to por la Comisién Nacional de Valores, como por la propia .

Bolsa.

Las Casas de Bolsa cuentan con Operadores de Piso, -
que son las personas autorizadas pava reallizar operaciones
"de compra-venta de valores en el Saldén de Remates de la -

Bolsa, teniendo los conocimientos y experiencia necesarios
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para cumplir con tan delicada labor.
5.3 Estructura y funciones de las Casas de Bolsa.

Las Casas de Bolsa, en materia de recursos humanos,
técnicos y financieros han logrado establecer una estruc
tura s6lida para brindar una prestacién de servicios al-

tamente profesional y tecnificada.

Entre los servicios que proporcionan las Casas de -

Bolsa destacan los siguientes:

1) Realizar operaciones de compra-venta de valores
y de los instrumentos del mercado de dinero que

tienen autorizado mancjar,

2) Otorgar cuentas de margen a sus clientes para in

versionistas bursitiles.

3) Asesorar a los inversionistas para la integracién
de '""Carteras y para la toma de decisiones de in-

versién'.

4) Asesorar a las cmpresas sobre la colocacibén de va

lores en Bolsa,.

5} Actuar como representantes de obligacionistas 'y -

tenedores de otros valores..
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6) Actuar como agente colocador de los valores emiti

dos por las empresas.

Las Casas de Bolsa, ademis de ser intermediarios au-
torizados para operar en el mercado bursdtil, cuentan con -
departamentos especializados de andlisis y promocidén, entre
otros, que permiten brindar a inversionistas y cmpresas emi
soras de valores, valiosa asesoria tanto en las decisiones
de compra-venta de valores como en aquellas reclacionadas -
con la inscripcidén y emisidén de los mismos a través de la -

Bolsa Mexicana de Valores.

Las Casas de Bolsa son el Consejero por excelencia -
para ¢l que desea participar en el mercado bursdtil, vya -
que reline los elementos humanos y técnicos necesarios para

brindar un servicios profesional y eficiente.

Dentro de las funciones bésicas que desarrollan los

departamentos especializados se enumeran los siguientes:

a) Promocidn.- Establece contacto con inversionistas
actuales o potenciales para interesarlos en el
mercado, asesorarlos en su inversién y recibir -

sus instrucciones de compra-venta.

b) Administracidén.- Maneja las cuentas llevando un

control de saldos y un registro detallado de los




c)

d)

valores de cada cuenta para ofrccer oportunamente

a los clientes las opciones que mAs le convengan.

Operacibn.- Realiza las operaciones cn el Salén -
de Remates de la Bolsa Mexicana de Valores, por -

medioc de los operadores de piso.

Anllisis.- Realiza cstudios sobre variables finan
. P .

cieras Yy economicas que influyen cn los resulta-

dos de las empresas ¢ identificacién de cambios -

de tendencia en los preciocs y vollmencs negocia-

dos en Boisa con objeto de determinar puntos es--

tratégicos para decisiones de inversién.

Asesoria.- Apoya y orienta a las emprecsas que de-
sean participar en el mercade o ecmitir valores a

través de é1.
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LAS ALTERNATIVAS DE INVERSION EN LA BOLSA DE

VALORES.

E1l mercado de valores cucnta con diversos instrumen
tos de inversidén que presentan diferentes caracteristi--
c@ds y plazos. Para adquirirlos sc cncuentran a disposi--
cidn del phblico inversionista en las Casas de Bolsa, -
instituciones que disponen de un profesional cquipo de
asesores que orientan sobre la mejor manera de realizar
las inversiones, considerando sus necesidades y disponi-

bilidad de recursos.

De esta forma, las Casas de Bolsa lo mismo asesoran
a un pequefio inversionista que desea obtener un rendimien
to que a una empresa con excedentes de tesoreria, gque no
desea mantenerlos ociosos. Para otorgar asesoria, las Ca
cas de Bolsa tienen un equipo de analistas que realizan
los estudios necesarios para conocer la situacién actuél
de los diversos instrumentos, y ofrecer asi, las mejores
opciones de inversidén para cada una dc las diferentes ne

cesidades de los inversionistas.

Para invertir en valores bursitiles deben conside-
rarse diversos aspectos importantes para abrir una cuen-

ta de valores en una Casa de Bolsa.

Estos son:

a) Determinar la cantidad que se desee invertir.Las



b)

c)

4

£)

Casas de Bolsa manejan diversos criterios para - -
abrir una cuenta de valores y, segln la Casa de -
Bolsa, necesitan un capital minimo de uno a cinco

millones de pesos,

Acudir a una Casas de Bolsa con la finalidad de ob
tener la asesoria para definir el tipo de inversidn
que usted requiera, segdn sus expectativas ¢ inte-

reses.

Establecer reciprocamente un contrate relativeo a -

los servicios que se hayan solicitado.

Girar las érdenes necesarias al promotor de 1la Bol
sa para comprar o vender sus valores. También pue-
de optar por abrir una '"'cuenta discrecional', es -
decir, depositar su confianza en la Casa de Bolsa

para que ésta le maneje su cuenta sin tener que -
preocuparse por girar instrucciones de compra o -
venta.

Una vez abierta su cuenta, es muy conveniente man-
tener un estrecho contacto con el promotor de su -
Casa de Bolsa para conocer el estado que guarda su

inversién.

El inversionista mantiene asegurado su capital, ya



que las Casas de Bolsa han creado un fondo de con--
tingencia que respalda, en caso de alguna. cventuali

dad, los depbésitos de los inversionistas.

Ahora bien,las opciones de inversién en el mercado bur
sAtil estén dadas por la diversidad de instrumentos que -
en él1 se negocian, destacandec a continuacidn las caracte-

risticas generales que presentan.
6.1 Valores de Renta Fija.

Los valores de renta fija son aquellos que obligan a
retribuir a su poscecedor un interés peribédico constante,

o flotante, independientemente de cualquier factor even-

tual.
La clasificacién que se tiene de los valores de ren-

ta fija, son las siguientes:

6.1.1 Las Obligaciones.
" 6.1.2 Los Petrobonos.

6.1.3 Los Bonos de Indemnizacién Bancaria. (BIB's.)

6.1.1 Las Obligaciones.

Una obligacibén es una deuda pGblica contraida en for

ma colectiva por una :empresa o dependencia gubernamental.



Representan una fraccidén de crédito con cargo al emisor,

redituan una tasa de interés fija y estin sujetas a amor

tizaciones. E1 inversionista que adquiere en Bolsa una -

obligacibn, en realidad esti prestando su dinero a la em
presa emisora, obteniendo con ello un interés periddico
¥y al final de un plazo preestablecido, dicho empresa

reintegrari el importe total de los recursos prestados.
Existen tres clases de obligaciones:

a) Obligaciones hipotecarias:

Estos valores son emitidos por sociedades anénimas
y estln respaldadas con garantfia hipotecaria sobre los -
bienes de la empresa cmisora. En consccuencia en caso de

liquidacién de la misma los tenedores de este tipo de
obligaciones tienen alta prioridad en el concurso de -
acreedores, ya que el reembolso de su adeudo, provendria

de l1a venta de los activos fijos gravados con tal propé—

sito.

La ley determina que los intereses de las obligacio
nistas estarin representados por una persona fisica o mo
ral para vigilar el cump%imiento y legalidad de los com-

promisos que de la emisidn se deriven.
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b) Obligaciones quirografarias:

Son titulos valores nominativos, cmitidos por socie-
dades andénimas (no crediticias). Estdn respaldadds unica-
mente con la firma de la empresa que las emitc. Entendién
dose con esto que la empresa cuenta con una solvencia cco
némica y moral respaldada por todos los biencs y activos -

sin hipotecar.

El interés que devengan es constante durante toda la
vida de la emisién o ajustable a la tasa de interés del -

mercado, y es pagadero en forma semestral contra los cupo

nes adheridos (Fig. 6-1).

c) Obligaciones convertibles:

Son titulos de crédito que representan fracciones de
1a deuda contraida por la emisora. Los tencdores de estas
obligaciones recibiran un interés periédico ya estipulado
en el acta de emisién, ademds podrén optar entre recibir
la amortizacidén de la deuda, o bien, hacer conversibén de
estos titulos en acciones comunes o preferentes de 1la mis

ma emisora.

Para el inversionista, las obligaciones convertibles
pueden fungir comec un seguro contra la inflacidén. Por wun
tado, la inflacibén reduce el valor real de los intereses

pagados, pero por el otro,existe gran posibilidad de que
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OFERTA PUBLICA DE 50 000 000 DE OBLIGACIONES GUIROGRAFARIAS

CON UN VALOR DE $ 100
SERIES NUMERADAS DE

00 CADA UNA, CIVIDIDAS EXN OCHO
LATA LAV

<€\9: GRUPO IMSA, S.A. de C.V,
GRUPO
RASs,

$ 5,000°000,000.00

PERIODO DE OFRECIMIENTO: 14 Y 15 MAYO DE 1988
PRECIO DE COLGCACION: $800.00 POR TITULO. AMPARANDO 8 CBUIGACIONES CADA UNO

Las Obligaciones Quirografarias que aqui se otiecen licnen Ias

Fecha de Emision:
Plazo:
Interbs:

Pago do Interesas:

Amortizaclones:

Garantiss:

Reproesantante Comuan:

siguionies caracternisitcas;

14 de Mayo de 19886

7 afos

4% (cuntio por cienlo) sobre la 1asa neta di rendirmionto anuat Quo sasul-
ie mayor de comparar: (1) ta 1asa de rendimiento nelo ofrecida psia de-
pbsitos bancarios constiividos por paisonas fisicas a mazosde 30 a 535
dias en Sociedades Nacionalas de Crédito, {2)in o de los Contiticados
g2 la Tesoreria de ta Federacion (CETES). » plazo de 91 diosy, (3) ta tasa
de los Certilicados de la Tesoioria de la Federacion (CETEB), a plazo da
28 dias capitalizada a 91 dias, 1a formula para deterrainar esta tasa se
esiablece en la ascritura de emiston y en of progpoecto de eoiocacion. La
tasa de interés se doterminara cada mes de acucida con ulpiocedimiens
1o eslavlecido en el acta de emision.

Las Obligaciones causardn interases en el primar mos de la emisidn en
base a una tasa anual biula da 82.29%. por o que una vez deducido ol
Impuesio Sobie la Renta aplicando ta tasa "alta™ o dalinitiva”, of rendi-
miento anual neto para petsonas lisicas serd de 88.77%.

Se causardn a pacdir de ia techa de emnisién, stecluindose 10S PRGOS an
torma trimestratlos dins 14 detos meses do Mayo, Agosto, Noviembre, y
Febrero de cada afo dusante ta vigencia di la cimsidin o ab siguients dia
habil si alguno de etlos no 1o tuera. .

En ocho pagos semestrales consecutivos do $625C00,000.00 cada uno.
A parlis del cuadragésimo segundo mes, respecio o a focha de emisién,
tas amorlizaciones se haran enorden pregresivode ia Surigtalavill La
emisora se ceserva el derecho de anticipar e pago parcial 6 total de las
Obligaciones que ahora emite, do acuerdo con los lineamienios ostable-
cidos en el acta de emisiodn

Las Obligaciones son Quircgralarias y no tienan garantia espacliica, es-
1ableciéndose imitaciones a la estiuctura financicra vy corporaliva de
"GRUPO IMSA, S A de CV."

ABACO, CASA DE BOLSA, S A,

Posibles Adquirientes:

a} Personas Fisicas o morales de nacionalidad mexicana o exttaniera.

b) Almacenes Genersles de Depdsilo, Arrendadoras Financioras y Uniones de C1odito.
¢) Instiluciones de Seguros y Fianzas hasta el 5% del importe de Ia emisidn.

d) Sociedades de Inversion.

e) Fondos de Pansidbn y Primas de Antigiledad hasta el 5% del importe de la emisién.

SINDICATO COLOCADOR

PROSPECTO A DISPOSICION DEL PUBLICO

Casade Bolsa

CASA DE DOLSA INVERLAT. S.A, BECV.

Socios 08 13 Bolse Mancana de Valores. SA 42 CV

Los thulos objeta ow ta

Glena ge Ot 0

rermedianas y se calzatAn wn la Botss Mescans de Vaies. SA de

WECHIOT #0 18 SocCdn Ca Vaoies 0! Ragrira Racionsl de Vakess e -
v

L& 1n8C10C100 N o) Regr3tio Naconei ge VaXoies @ inleImedanas no mplca Corlilicacitn sore 12 bonasd Usi vaiod O SOMENLIS dat emisor.

Mibxico, D.F., a 16 de Mayo do 1863,

Aut. C.N.V. 15802

Fig. 6-1 Colocacién de Obligaciones quirogréfarias.
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el precio de las acciones aumente, con csto, el obligacio

nista se beneficia efectuando la conversidn.

Por otra parte, la colocacidn se facilita para el in-
versionista ya que presenta un doble plan de inversién a -

la vez.
6.1.2 Los petrobonos.

Son titulos garantizados por barriles de petrdleo emi
tidos por el Gobierno Federal a través de un fideicomiso -
constituido en Nacional Financiera, organismo que actua co
mo emisor. Legalmente, comprar un Petrobono equivale a -
otorgar un préstamo al Gebierno Federal destinado al desa-

rrollo de la industria petrolera.(Fig. 6-2)

Este préstamo causa un interés variable dependiendo -
de 1a emisién. Dichos intereses son pagaderos trimestral--

mente.,

Dentro de las caracteristicas de los Petrobonos se tiene a

las siguientes:

a) Son titulos de crédito emitidos por el Gobierno Fe

deral.

b) Se emiten a tres afios plazo, con amortizacién a va
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LA SECRETARIA DE HACIENDA
Y CREDITO PUBLICO

enoptesentacion asl Goterno Faderal, camprd b Petrowos Mexicanas. en $ 303,909'880,042.35 1a cantidad on
41°605,991 parnies de peltoo crudo de calidad narmal 8g exporiacion del alea det Istmo, con deslino sl
contnonio &mencano 0 su oquivalenta. Los derechos dol Contrato de Comprgvenia igeremantan of
patnmonio dol Figeicomiso constiluido 8! 10 de marzo de 19 on

nacional fnanciera

paci gque esta tnstducion onsu caracter de Fiduciana, emils y procodaa ia colockcion, a partir del 10de abnl
de 1986 de nuevos Cervhicados de Participacion Qrdinanos denominavos

gdoecimosegundda omisidn

con valor nominal de 200 mil millones de pesos

E:tondo comunde la emision esta representado por 26'842,575 varntes. Cada certilicado con valor
nonunal de § 10.000 00estarespaldado por 1.34212875 banies Elprecio de agquisicion de cada uno
e dds matides Que respatdan la emusion es de 1550 dolares ectadounidenses, que al hpa de cambio
conlrolaod de equitibrio de s 480 70 04N, por dolaral 6 de aonl de 1986, equivale a $7,450.85 por

. Sarril

Lus Aderecnas de ios inversiomstas son ¢l pago cada trimestie, tos dias 14 de los meses de julio,
oclubire, enero y abinl de cada ano a partr disd 14 de julio de 1986, de un rendumiento Mimmo
garantizado no deducible del valor da amaahzacion, reve,able y €on impueslo a cargo del
invgrsion:ta. equivalente alvatornen pesos me xicanos de 0.04028386 barit de petroteo. dicho valor
s delerrundra cada timesie considerando an vaar [0 por barri de petroteo de 15.50 dolares
LAI0UN 1IENses, Que S@ CoMVertitan a pesos Muexicanos al Lipo de cambio controtado de equilibrio
Piza QoK. 0 5u equhivalenie de Compra, conrespondicale a ta colizacion de dos dias habiles antes
detpagodelcupon alaamoilizaciony rearntolso del valor nominatl delos Certiticadosel 14 de abril
e 1983 mus. ensu C4530. gananciade capilal La posible ganancu de capilalse determinara a partir
G o diferencs enire el Impofte al que se cdguinteron los burnlas de petroleo quae respatdan 103
fitutcs y € MoNio Que se oblenya por su venta a su cquiva e N moneda nacional.

£ Gotwino Fedoral garantiza el paga det valor nominal ¢n la tacha Jde amortizacion de la
Decanesegunda Emision de Petrobones 1966 y garantizara como precio minima del petioleo que la
respa'da ¢f ge 15 50 dotares estadounidenses por barnl. 1 pigo ael rendimiento lo garantizan
solilanamenie ¢f Gobicrno Feoderal y Hacional Financwra, SNC

e contarmidad con lad dhsposiciones vigente: en materia de Flacicaomieos, el Gotnerno Feoeral ha
CoON-NTLIdO agemas und freserva adicional ae 147763.416 barvies ge peitoleo pura cubnie cualquiar
cvenuanadad,

L os Peunbonds cotzarananlaBolua Mexicanade Valores, S A deC.V. donde se podraniealzar
OPLIACIONSS GO COHMPIaVENnt), i8St como en Iy ventamilas e Naciwonal Financwra, S.N.Cy Banco
Mternacionnt, SN C

B pago dot rendure s tunesliaiy chel vator aeamorntiescon o su ve norisento sedfevara acaboen
tas ohvinas do Nasiondt Finangera, S N.C y Evnca Intcmacicrnal S KN C,, ¢n 1000 et pais.
A LA VENTA A PARTIR DEL 10 DE ABRIL EN LAS OFICINAS DE
NACIONAL FINANCIERA, BANCO INTEARNACIONAL
Y CASAS DE BOLSA

OURANTE EL FERIODO DE OFERTA PULICA BEL 10 A 4 0F ADBRIL, CL VALOR DE
ADQUHSICION SERA DE 310000 G5 MN., POR TiTta o B SAUTAR COMISION.

R T R R R s S I S LGy U X S SR e o d S R A SRS BT QR
Fig. 6-2 Aviso de emisidn de
Pectrobonos.
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c)
d)

e)

£)

El
miento)

presado

lor nominal.

El valor unitario nominal es de § 10,000.00

Pueden ser adquiridos por personas fisicas o mora-
les.

El rendimiento minimo garantizado c¢std sujeto a -
una retencidén del 21 $ sobre los primeros 12 pun--
tos porcentuales de la tasa bruta decretada en el
caso de personas fisicas. Para las cmpresas, el -

rendimiento total constituye un ingreso acumulable.

En las ganancias de capital en la compra-venta de
petrobonos para personas fisicas estdn exentas de
impuestos. Para las empresas son un ingreso acumu-

lable.

valor de amortizacidén ( o precio de venta al venci-
se calcula al multiplicar el monto del petrdleo (ex

en barriles) del petrobono correspondiente, tanto

-por el precio del barril del petrdleo, como por ¢l tipo de

cambio controlado vigente en la fecha de la amortizacidn -

respectiva.

Las unicas variables que juegan en la determinacién -

del precio de redencién, y en consecuencia, también en la

determinacibdn del valor del mercado son: el tipo de cambio
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del peso mexicano y el precio de exportacidén del barril
del petréleo ligero mexicano; la primer variable protege
la inversidn contra devaluaciones del peso mexicano (d6-
lar controlado); la segunda, garantiza un precio minimo
del barril del petrdlieo, cn caso de que el precio del
crudo mexicano de exportacién fuera inferior al de garan

tia, cuando ocurra la redencién del bono.

Las ventajas de invertir en petrobonos se rTesumen

en los siguientes puntos:

. Alta seguridad de conservacidn del capital inver
tido, yalquc de disminuir el precio del petrbleo,
entraria a funcionar el precio de garantia del -
barril de petréleo.

. Cobro de intereses trimestralmente, generados -
por la inversidn.

.. Proteccidn contra devaluacionecs respecto al tipo
de cambio inminentes, del peso mexicano (dblar -
controlado) en relacidn al dbélar.

. El petrdleo é¢s un recurso no renovable tiene --
aplicaciones para los cuales no existen substitu
tos. Ademis, la demanda mundial del petrbéleo es

muy grande.



Por Gltimo, cualquier persona que cuenta con exceden
tes de efectivo, y no los mecesite a un plazo no menor de

uno o dos afios podréd incluir dentro de su cartera de inver

sién a los petrobonos.
6.1.3 Los Bonos de Indemnizacibén Bancaria (BIB's)

Los Bonos de Indemnizacién Bancaria nacieron a raiz
de la expropiacidén de la banca privada mexicana, el lo. -
de septiembre de 1982. Estos bonos son entregados a los -

ex-accionistas de las Instituciones bancarias nacionaliza

das.

Los Bonos son nominativos, devengan intereses y estén
garantizados por los Estados Unidos Mexicanos, teniendo,

ademds de éstas, las siguientes caracteristicas:

a) Su valor nominal es de $ 100.00 por unidad.

b) El emisor sexd la Secretarfa de Hacienda y Crédito
Piiblico.

c) Se amortizarén en siete pagos por anualidades ven
cidas. La primera, el lo. de septiembre de 1986,
La Gltima, el lo. de septiembre de 1992, con un -
periodo de gracia hasta el lo. de septiembre de -
1995.

Las primeras seis amortizaciones equivaldrén al 14 %
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de su valor y el séptimo al 16 % restante,

d)

e)

£)

£)

Por otra parte,

Devengarén intereses sobre saldos insolutos a par-
tir del lo. de septiembre de 1983 pagaderos trimes
tralmente los dias primero de los meses de marzo y

¢

junio, septiembre y diciembre de cada afo.

Las tasas de interés quc devengarin los Bonos serd
la resultante del promedio aritmético de los rendi
mientos méximos que la banca mexicana csté autori-
zada a pagar a los tenederes de certificados de -
depbsito a 96 dias, correspondientes a las cuatre
semanas, inmediatas anteriores al trimestre de que
se trate.

Tienen el mismo tratamiento fiscal que los certifi

cados de depdsito bancario de 90 dias.

Son negociables. Est&n inscritos en el Registro Na
cional de Valores e Intermediarios y cotizados en

la Bolsa Mexicana de Valores.

los Bonos de Indemnizacidén Bancaria -

constituyen la primera emisién en bonos gubernamentales -

que el gobierno mexicano efectua a través de Bolsa en

nuestro pafs. Sin embargo, el mismo gobierno ha emitido



en diversas ocasiones bonos que son cotizados en la Bolsa

de Valores de Nueva York.
6.2 Valores de Renta Variable.

Son valores de renta variable aquellos cuya retribu--
cién se condiciona a los resultados de la empresa emisora

Se les identifica como acciones,

6.2.1 Acciones,.

Son titulos valor que Tepresentan una parte del capi-
tal social de una empresa. Esto significa que el propieta
rio de una accién ¢s socio de la empresa en la parte pro-
porcional que representa su accibén. En la Bolsa Mexicana

de Valores se cotizan dos tipos de acciones:

a) Comunes.- El tenedor de una accidn comin u ordina-
rio es considerado como duefio de la empresa en la
parte proporcional que le correspounda, tiene como
los demls duefios (socios) el derecho de participar
en las utilidades de la empresa y la obligacién de
sufrir hasta por el monto de sus aportaciones la -
pérdida que pudiera resultar; tiene también, el de
recho y en caso de liquidacidén a que le retribuyan

la parte proporcional de capital que le correspon-



b)
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da. Este tipo de acciones confiercn los mismos de-
rechos y obligaciones a sus tenedores.

Preferentes.- Se¢ les decnomina asi a las acciones -
que garantizan un dividendo anual minimo y en caso
de liquidacidén de la sociedad emisora, tienen siem
pre preferencia sobre las demds acciones en circu-

lacién. El1 tenedor de estas acciones no tiene dere

cho a voto en las asambleas de accionistas.

Estas acciones preferentes pueden ademds revestir
otras modalidades entre las que se cencuentran:

b.1) Acciones preferentes con dividendo acumulati-

vo:

Son aquellas en los cuales se han pactado que,
independientemente de los resul tados que haya
obtenido la cmpresa, tienen derecho a un ren-
dimiento anual fijo y que en caso de que los
resultados de la empresa en un ejercicio no -
le permitan cubrir el dividendo acordado, és-
te se les acreditard y les serd cubiesrtoc en -
el préximo ejercicic o hasta que las ganancias

de la empresa lo permitan.

b.2) Acciones no acumulativas:

Son aquellas cuyos dividendos no se acumulan
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¥, por tanto, si en un cjercicio determinado -
no hay utilidades para su distribucién, dan de
recho a exigir un dividendo del 5 $ (estableci
do por la Ley) y que se podrd cubrir en los -

afios siguientes:

b.3) Acciones participantes:

Son acciones que tienen derecho a participar,
ademids del dividendo fijo en uno extraordina--
rio sobre el resto de las utilidades, cuando -

éstas llegan a superar en porcentaje determina

do.

b.4) Acciones convertibles:

Son aquellas para las cuales se ha pactado, -
que después de un periodo determinado se trans

formarén en acciones comunes.

Las acciones son consideradas como capital de riesgo
debido a las variaciones que tienen en sus precios de mer

cado por la accién de la oferta y la demanda.

La obtencién de rTendimientos o dividendos en efecti-~

vo o en especie se encuentran condicionados a la situacién
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econémica-financiera de la empresa y a las variaciones y
contingencias que ello origina, asi como a la politica -
de dividendos que los mismos accionistas establecen para
la distribucién en efectivo de utilidades por accibn o -

la capitalizacidén de las mismas y la forma de llevarlo a

cabo.

Estas politicas pueden ser modificadas por los pro-

pios accionistas y por acuerdo de asamblea ordinaria o

extraordinaria, segln sea el caso.

En consecuencia, los emisorecs de acciones previo -
acuerdo de asambleas, tendrin la opcidn de distribuir en
tre sus accionistas las ganancilas que resulten en cada -
ejercicio social mediante bonificaciones en efectivo o -
en acciones y a proceder con los aumentos de gapital por
suscripcibén de nuevas acciones. Este filtimo mecanismo, -
como més adelante se expone, representa para el inversio
nista una erogacién. l.a emisora por su parte encuentra -

en este hecho la forma de allegarse recursos financieros

frescos que le permitirén mejorar sus niveles de creci--

miento y desarrollo.

Por lo anterior las inversiones en acciones repre--

sentan para sus tenedores los siguientes tipos de dere-

chos:



.
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Dividendo en efectivo.- Es el reparto de utilidades
que ld emisora paga en efectiﬁo por cada accidn en
circulacibn y su poder de inversionista. El pago

normalmente se realiza contra la entrega de un cu--
pén determinado de los que se encuentran adhevidos
a los titulos de acciones o bien contra 1la presenta

¢ibén de los titulos para su reselleo cuando se trate

de certificados provisionales sin cupones.

Los impuestos que se generan por el cobro dc es
te tipo de dividendos quedan a cargo del accionista
de acuerdo a ‘como lo establece la Ley del Impuesto

Sobre la Renta.

Dividendo en acciones.- Reparto de utilidades que -
se pagan en especie, esto es, en acciones de la -
misma empresa y que se origina mendiante la reinver
sidén de utilidades obtenidas para el incremento y -
desarrollo del propio negocio, no representando ©os
to alguno para el accionista.

' En la mayoria de los casos estos aumentos de -
capital pueden ser por capitalizacidn de los acti--

vos de la sociedad.

Suscripcién de nuevas acciones.- Es el acto por el

cual las personas fisicas no morales manifiestan -
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su voluntad de ser socios de una sociedad anbnima,
comprometiéndose a adquirir una o varias acciones

representativas de su capital social. La suscrip--

cibén, derecho de preferencia o de tanto, puede lle
varse a cabo al momento de fundacidn de la socie--
dad o mediante auméntos de capital de la misma y -
tiene un costo o aportacién'monetaria para el inver
sionista.

El costo de cada accidén suscrita normal-

mente es inferior al precio de las acciones en el

ﬁercado.

En los casos de dividéhdos en acciones y sus-
cripciones, la proporcibn de documentos nuevos a -
recibir y las acciones antiguas a entregar se de--
terminan en funcibén a la relacibén que existe entre
el nlmero total de titulos en ciraulacidn con res-

pecto del ndmero de acciones muevas que represen--

tan el aumento de capital.

Canje de acciones.- Operaciédn que la empresa reali

za Yy que consiste en el cambio de titulos recien -

emitidos por los antiguos en circulacidn,
El canje normalmente se efectia a la par esto.

es, en proporcidén de una accidn nueva por cada an-

tigua. Otra modalidad de canje es el Split, median
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te el cual el emisor pone en circulacidén un ndmero

mayor de acciones, sin que para ello se modifique
su capital social. El1 fin que se persigue cs que -
las acciones reduzcan su valor nominal para que

puedan ser adquiridas por mds personas. En ambos -

casos no representa costo alguno para el accionis

ta.

Acciocnes excupdn.~ Se cotizan sin considerar el -
cupbén correspondiente al dividendo o devecho decre
tado y pagado. El comprador de una accidén excupbn
la adquiere generalmente a precios diferentes a

los que se tenian registrados como Gltimos hechos

antes del ajuste.

Los derechos o dividendos que disminuyen el
precio son el dividendo en efectivo, en acciones y.
el Split. La suscripcién lo incrementa, ya que el
inversionista al aportar una suma de efectivo por
cada accidn suscrita aumenta también su inversidn
original y consecucntemente ¢l precio individual -

de cada una de cllas.

6.5 Mercado de Dinero.

La capacidad del Mercado de Valores, para realizar y

estructurar diversas operaciones dentro del mercado de di
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nero, sc ve reflejada en el desarrollo logrado a partir
del afio 1978, fecha en que amplia 1la vinculacidn entre
los ahorradores y los prestatarios finales. Sin embargo,
es menester mencionar que la operacidn de este mercado -
estd intimamente ligada a las instituciones que sirven
de intermediarias en el proceso ahorro-inversibén, por 1o
que el desarrollo del mercado de dinero siguc de cerca -

la evolucidn de estas instituciones,

Dentro de este mercado, tanto las instituciones del
~sector pablico como del sector pGblico, actuan como ofe

rentes y demandantes de recursos a corto plazo.

El mercado de dinero en general, es un mercado de
valores de bajo riesgo, alta liquidez y a corto plazo, ¥
lo configuran instrumentos conceptuados como pasivos 0
como deuda por parte de quien los emite de manera que,'-
los valores que usualmente podrian ser objeto de negocia

c¢idén en este mercado son:

- Certificados de la Tesoreria de la Federacidn.
- Papel Comercial
- Aceptaciones Bancarias

- Pagarés de la Tesoreria de la Federacidn.

Estos valores se negocian en el mercado secundario,
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donde se llevan a cabo las transacciones bursitiles con
t{tulos ya emitidos. Bs decir, las transacciones no fi-
nancian por si mismas nuevas inversiones, sino que la -
inversién, representada por el valor negociado, ha sido
ya financiado en el mercado primario. Todo queda reduci
do a un cambio en la titularidad de la tenencia del va-

lor negociado y del importe de la transaccién.
6.3.1 Certificados de la Tesoreria de la Tederacibn.

Son titulos de crédito al portader en los cuales -
se consigna la obligacidén del Gobierno Federal a pagar
su valor nominal a ia fecha de su vencimicnto. Los valg
res se emiten por conducto de la Sccreta?ia‘de Hacienda
y Crédito Plblico. El Banco de México actua como agente
exclusivo del Gobierno Federal para la colocacidn y re-

dencién de dichos titulos (ver Fig. 6-3)

Actualmente por disposicién de las autoridades fi-
nancieras de nuestro pafs, los agentes de bolsa perso--
nas morales, o sea, exclusivamente las casas de bolsa,

pueden ofrecer al pablico los CETES.

Las caracteristicas principales que presentan los -

CETES son las siguientes:
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- Este mensaje aparece con fines informativos

EL GOBIERNO FEDERAL, POR CONDUCTO DE LA SECRETARIA
DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, COLOCA LAS EMISIONES

14-86/30-1V-86 14-86/3-VII-B86

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE
LA FEDERACION

con valor de

s ’
$143,000°000,000.00§ $189,500'000,000.00
{CIENTO CUARENTA Y TRES MIL (CIERTO OCHENTA Y NUEVE MIL QUINIENTOS
MILLONES DE PESOS} MILLONES DE PESQOS)

Fecha de 12 Emisidn 3 de sbriide 1386 Fecha de |la Emisidn 2 de abrilde 1986
Fucha du Vencimienio 30 de abril de 1986 Foche ds Yencimiento 3deojuliode 1986

Pinro 27 dias Plazo 91 dias

Vator Nonunal $10,000.00 Valor Nominal 310.000.00

Tasa de Derscuento 75.03% Tosa de Descuento 66.72%

Yasa de Rendimiento 79.50% Tasa de Aundimiento B0.26%

AGENTE [XCLUSIVO PARA LA COLOCACGCION ¥
REDENCION BANCO DE MEXICO
Estos Wuius se pozden agquite on Casas oe Bolsa
auseclamenic 0a taves de aliunat INshlutisnes
ae Greg:o

PRINCIPALES ADGUIRENTES EN COLOCACION PRIMARIA

Bancomer, S.N.C.

Banco Nacional de Maéxico, S.N.C.
Casa de Bolsa Invertat, S.A. de C. V.
Acciones Bursatiles Somoex, S.A,
-Multivalores. S.A.

Operadora ge Bolsa. S A, — Ciasa de Bolsa tadvtameticans, 5§ A~
Probursa. S A de CV ~ Invaiméxico, SA  « BancaSurfin. SN C
Casade Bolsa Cremi, £ A
Estratenu Bursant S.A - Somedad Bursatd Mexicana S A -
Acciongs y Valores de Mer o, S A de'C VY -

Inteevat Casade Bolsa S A -~ Valutes Butsatiles 0o Mesto &
Comermex Casade Bolsy, SA. -8 isa T asode Bolaa, & A .
Bursame:s 5 &~ Inveiu o Borsstl, S A

Fig. 6.3 Aviso de colocacién de CETLS.
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é)
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g)
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Es una inversién de alta liquidez. La liquidacidn
correspondiente se lleva a cabo ¢l siguiente dia

hébil.

Es una inversidén completamente segura. Cuenta con

el respaldo del Gébierno Federal.

Los agentes operan por cuenta propia para que el -
mercado tenga mayor liquidez. Esto es, que si un
inversionista desea adquirir o vender un certifica
do tiene que acudir directamente a una casa de bol
sa.

No existe emisién fisica de los titulos va que el
sistema opera contablemente. El Banco de México -
mantiene los valores en custodia, 1llevando para -
ello cuentas de registro de CETES a las casas de -
bolsa y éstos a sus clientes.

El valor unitario de los CETES es de § 10,000.00
Su f4cil convertibilidad los hacen tener ventaja -
sobre las otras alternativas de inversidén existen-
tes, por tener un mercado secundario, logrindose -
canjear en cfectivo en ¢l plazo de un dia hdbil.
No contienen estipulacién sobre pago de intereses,
pero la Secretaria de Hacienda queda facultada pa-
ra colocarlos bajo par, es decir, abajo de su va--

lor nominal.
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h) El1 rendimiento de 1la operaciédn estd dado por el -
diferencial entre el precio de compra bajo par y
el valor de rendicidn o el precio de venta. Es de

cir son a base de descuento. Por ejemplo:

$ 9.570 $10.000

. 2 -
$8.680 _ _ mm e = pe——==T T

91 28 vencimiento

dias por vencer

i} E1 rendimiento que producen es libre de impuestos’
paré las personas fisicas. Para las personas mord
les es acumulable, a su resultado fiscal, dicha -
ganancia.

j) Las operaciones de reporte sobre certificados son
operaciones mediante las cuales un clicente de una
casa de bolsa adquiere de ésta los titulos a un -
precio determinado pactando con ella revertir la
operacidén al mismo precio, en determinada fecha -

futura. E1 reportador, que es la casa de bolsa,
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paga al reportado, que es el cliente, un premio que
constituye un rendimiento.

Dadas las principales caracteristicas de los CETES se
puede decir que son altamente recomendables para cualquier
persona, fisica o moral, con excedentes temporales de efec
tivo. Para las personas fisicas es convenicnte de sobrema-
nera utilizar una parte de su patrimonio para invertir en
este instrumento dada la liquidez que se tiene para cual--

quier contingencia o apuro ccondmico.

Como se dijo anteriormente las Casas de Bolsa son los
intermediarios financieros autorizados para comprar y ven-
der CETES al ptblico inversionista.

Los pasos a seguir para invertir en CETES son:

lo.- Comunicarse telcfbnicamente o visitar a una Casa
de Bolsa para solicitar informacidén respecto a --
los CETES.

20.- Una vez elegida la Casa de Bolsa y accptados los
términos de ésta se firmard un Contrato de Depbsi
to de Titulos en Administracién. Bl inversionista
recibe por su adquisicibén los comprobantes de de-
pbésito debidamente requisitados, expedidos por --

lJas Casas de Bolsa.
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Los contratos que firman el cliente y su Casa de Bol-
sa, son documentos legales aprobados por el Banco de
México y la Comisién Nacional de Valores.

36. Por iltimo para vender parcial o totalmente los CETES
se notificard la decisidén a la Casa de Bolsa, en el -
transcurso de las horas hédbiles del dia anterior al -
cuil se necesite el dinero. La Casa de Bolsa pondré -
a disposicién del inversionista el producto de la ven
ta de los titulos, ya sea fisicamente en las oficinas
de l1la Casa de Bolsa, o bien lo abonard en la cuenta -

de cheques del propio inversionista.
6.3.2 Papel Comercial.

Este instrumento bursitil surge como una necesidad de
las empresas para obtener recursos utilizables en la reali--
zacidén de sus operaciones corrientes y financiamiento de su

capital de trabajo.

El papel comercial es un pagaré, no garantizado, con -
vencimiento fijo, donde ¢l emisor se compromete a pagar al -
inversionista una cantidad fija en fecha futura sin comprome
ter activos especificos. Constituye un instrumento de finan-

ciamiento e inversidn a corto plazo, emitido por grandes em-
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presasy adquirido casi exclusivamente por personas mora-

les.

El objeto principal del emisor cs financiar su capi
tal de trabajo y abaratar el costo de los recursos obte-

nidos, mientras ¢l del inversionista serd obtecner mejores

rendimientos (Ver. Fig. 6-4 )}

Dentro de las caracteristicas del Papel Comercial se tie

nen:

a) Los plazos de emisién de papel comercial varian

de acuerdo a las nccesidades de [inanciamiento a

corto plazo de las cmpresidas, sin embargo los pla

zos de amortizacibn pueden ser a 15, 30, 45, 60,

75 6 91 dias a partir de la fecha de emisidn.

b) Se mancjan a tasas de descuento y estdn por lo -

menos un punteo porcentual por cncima de la tasa

. de descuento primaria de CETES, pues ademds de -
que Tepresenta un mayor riesgo no estd respalda-

do ni emitido por ¢l Gobicrno Federal sino por

empresas, ademis, vrepresenta un instrumento de -

menor liquidez y su mercado no ha experimentado

un desarrollo como ¢l dec los valores gubernamen-

tales.
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2
e 2200y
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Con Votor de:

Stheiedad Electromecanica SA

$ 200 000,000.00

Tipo de Documenta-

Clave de pizarro:

IAzn1o de lo Emisign
Acteru odo poera Crrcular:
Yotur Vominal:

Dilazo:

Tosc ce Descuento:

, Tesa ge Rendimiento:

Fechn de Emisic
Feohg ga Vencimentc:
T+L3b es Aoquirentes:

Jepusitaro: |
=ggu de tos Titulos:

Pagores "PAPEL COMERCIAL”Y
¢ corio piazo.
"SELMEC 80° wua

4 2°.000°000,00C¢ VU
4L 100,000.00 ¢ sus muitipas

2% dias

FT.8U% /.

83 LO®/.

3 de Abr.l de 1986

2 de Moyo de {980
ersonns Fisicas o Muroles de Nowony -
hdca Mex:cona o Extranjerg

Instituto para <! deposito de Volores
Enlos oficings del depositario en Mot
térrey No. 33, 06720 . Mexico OF o en
SU COSO0,. vn 135 oficinas deta emiscra
Moa it Mo, Cantrergs No 25,064 70,
Memco D.F.

Prospecta a gisposicidn del publico.

AGENTE COLOCADOR:

RENIVATTE $ 1o W

'PROBU RSA

L s s-versionisics personos tisices, deperdn adecuarse al régmen Fis.
cal que sehola in Lay gel impuesto Sobre \g Renta.

Los Ytulos objeto de 'a presente oferto de pope comerciol se encuan
tron InsCcritos y se cotizgrgn en 1o Bolsa Mexicng de Vaiores SA ded Vv
L2 nscrpricion en el Registro Naconol de Valores e Intermedianivs ne
wniphca certificacidn sobre 10 bondod del valor oig solvencio det -

emiscr.

Menico,0F o 2 de

Ayt

e 1986 aut. CNV. 10706

Fig. 6-4 Colocacién de Papel Comercial.
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c) E1 prccio depende de los variables:

E1l tipo de descuento y dias de vencimiento, calcu

l4ndose de la siguiente munera:

P=V (1l-D——),
360

donde:
= Precio del pagaré
Valor nominal de los titulos.

= Tasa de descucento.

3 o o< .7
]

= Dias a vencimiento de¢ los titulos.

d} Los importes minimos scrin de $ 100,000 o mGlti--
plos de esta cifra de moneda nacional con un mon-

to miximo que detcrminard la Comisién Nacional de

Valores.

Ademis la emisora deberd sujetarse a las siguien-
tes reglas: la empresa no podrd emitir menos de -
20 millones de pesos, y cn caso de que utilice -
plazos de 15 a 29 dias, el monto médximo que po--

dria cemitir cs de 100 milloncs de pesos.

e) E1 rendimiento de los titulos sc da por cl dife--
rencinl entre su precio de compra bajo la par y -

su precio dec venta.
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Los precios de compra y venta sc determinan libremente en

el mercado en base a las tasas de descuento y vigentes y

los dias a vencimiento de los titulos. Las tasas de des--
cuento se verdn afectadas por los movimientos de las ta--
sas de interés en los mercados domésticos e internaciona-

les, oferta y demanda de los titulos, el prestigio y soli

dez de la empresa emisora, entre otros factores.

Matemdticamente la tasa de rendimiento se calcula de

la siguiente manera:

R = D

1 - (DT )
350

La amortizacién de los pagos se hard a los 91 dias y
no antes de este plazo. Es un pagaré gue no causa intere-

ses ya que su rendimiento se da en base a la diferencia

entre su precio de colocacibn y su precio de amortizaciédn.
f£f) Las Casas de Bolsa son las entidades autorizadas
para fungir como intermediarios en la e¢olocacidn
de papel comercial, lo que significa que pondrén

en contacto a la empresa emisora y al inversionis

ta que desea adquirir estce instrumento.

Ademés de realizar una funcidn de intermediacidn,
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las Casas de Bolsa también descmpefian una labor de asesoria
¥a que orientan a las empresas cmisoras en la presentacidnm
de documcntacién ante las autoridades decl mercado, para que

se les autorice la emisidén de Papel Comercial.

En cuanto a las operaciones que pueden realizary las -
Casas de Bolsa con Papel Comercial, son bidsicamente de dos

tipos:

a) Operaciones de Compra-venta.

b) Operaciones de rTeporto.

Las operaciones de compra-venta entre agentes se reali
zan exclusivamente a través del saldén dc remates de la Bol-
sa Mexicana de Valores. Antes de iniciarse el remate los -
agentes podrdn dar a conocer sus ofrecimientos de compra- -
venta por medio de érdenes en firme. Esta informacidn se, po
drd proporcionar previamente al remate a quien lo solicite,

de acuerdo a los mejores oferentes y demandantes.

Una vez iniciade el tramite, el corro ird dando conoci

miento de los diferentes hechos recibidos a 1a pizarra.

Podemos concluir que entre los principales beneficios
que porporciona el mercado de Papel Comercial, se encuentran

los siguientes:
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a) Proporciona una fuente alternativa de fondos.

b) Presenta al inversionista una nueva posibilidad
de inversién a corto plazo.

c) Fomenta c¢l mercado de valores y favorece la in-
termediacién, diversificando los instrumentos que

las Casas de Bolsa ofrecen a sus clientes.

6.3.3 Aceptaciones bancarias.

De acucrdo a su creacién en México, las aceptaciones

bancarias tienen ¢l propdsito de establecer un instrumento
para financiar, a corto plazo, lasnccesidades de recursos

de la pequecfia y medinna industria.

Entre sus principales caracteristicas se pueden men--

cionar las siguientes:

a) Se documentan como letras de cambio, las cuales,
previo endoso por el girador, son aceptadas por --
instituciones de banca miltiple, para que éstos a
su vez, las pueda negociar entre inversionistas -
del mercado de dinero.

b) Constituyen un instrumento a un plazo no mayor a

360 dias.

c) Se manejan en miltiplos de § 100.000.00

-d) Funcionan a través de tasa de descuento.
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¢) Para efectos fiscales el rendimiento c¢s acumulable
para personas morales. En el caso de las personas
fisicas son sujetos de impuesto al 21 %, finicamen-

te los primeros doce puntos porcentuales de rendi-

miento obtenido.

f) Su riesgo es menor al de otros instrumentos <e los
mercados crediticios (tales como el papel comer- -
cial, las obligaciones quirografarias, etc.), ya -
que ¢éste instrumento al estar "aceptado" por el -
Banco consecuentemente esti avalade por el mismo.

Estos instrumentos evitan a las cmpresas aceptar la -

reciprocidad que exigen las instituciones de crédito en -

sus préstamos en cuenta corriente ( Ver., Fig. 6-5).

o

Por otra parte, hay que dejar claro que a través de -
las aceptaciones bancavias los bancos pueden, de una mane-
ra directa, inmediata y abierta (pGblica), atlegarsc de Tg
cursos necesarios (equivalentes a depbsitos) para financiar
parcialmente como es objetivo de este instrumento, las de

mandas de crédito de las empresas medianas y pequeiias.
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BANCA SERFIN, S. N. C.

ACEPTACIONES BANCARIAS

$ 5000°000 000.00

CARACTERISTICAS DE LOS TITULOS:

ACEPTANTE:
TIPO DE VALOR:

GIRADORAS:

VALORNOMINAL DELOSTITULOS:

FECHA DE COLOCACION:
LUGAR DE PAGO:

BANCA SERFIN, S.N.C.
Letras de Cambio
(Aceptaciones Bancatias)
Empresas Mexicanas
establecidas en México.

% 100,000.00 M.N.

y sus maltiplos.

Abrit 15 de 1586

El Instituto para ! Depod-

sito de Valores e! dia de
vencimiento de la emision.
El Instituto para et Depo-

DEPOEITARIO:
. silo de Valores.

FECHA DE

CLAVE DE TASADE TASA DE
MONTOS, IDENTIFICACION VENCIMIENTO PLAZO DESCUENTO BENRDIMIENTO
3000 00000000 SERFIN 85 -192 Mayo 13 0e 1986 28 dias 7.97 -~ 83.00 %
2 0G0'000.000.00 SEEFIN 66 -162 ALt 220e 1986 7 dias 80.71 - B82.00 %
_ESTAS ACEPTACIONES FUERON COLOCADAS POR
M ALRTTVALORES S5
ACCIOMES ¥ WLORES Caag ¢y Boias

W MO fa OV
e ou tvvam

&
aVSTEELEOY

Los Titulos objeto de la presente oferta de Aceptaciones Banca-
rias se encuentran inscritos en la Seccién Valores del Registro
Nacional de Valores e Inlermediarios y se cotizaran en la Boisa
Mexicana de Valores, S.A. de C.V. .

La inscnpcion en el REGISTRO NACIONAL DE VALORES E IN-
TERMEDIARIOS no implica certilicacion sobre la bondad va-
lor-o solvencia de! emisor.

AYISQ CON FINES INFORMATIVOS.

Meéxico D.F. a 15 de Abril

de 1886 AUT. C.N.V. 169-05

_/

Fig.

6-5 Colocacidén de aceptaciones bancarias.
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6.3.4. Pagarés de la Tesoreria de la Federacidn.

Estos pagarés surgen como una necesidad de enriquecer
la gama de instrumentos a disposicién de los inversionistas
nacionales, asi como facilitar la captacidénm de recursos -

destinados al financiamiento del gasto pGblico.

Mediante Decreto Presidencial publicado en el 'Diario
Oficial" de la Federacidén cl 18 de julio de 1986, se auto-
rizd a la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico a emi--
~tir Pagarés de la Tesoreria de la Federacidn (PAGAFES) (ver
Fig. 6-6). Dicho Decreto establece lo que a continuacién -

s¢ menciona:

Articulo lo.-Se autoriza a la Secretaria de Hacienda y Cré
dito Pblico a emitir Pagarés dc¢ la Tesoreria de la Federa
cidén, que documentardn créditos cn moneda cxtranjera otor-
gados al Gobierno Federal por el Banco de México. Las ca-
racteristicas y circulacidén de dichos Pagarés, se ajusta--

ran a lo siguiente:

1.- Serdn Titulos de Crédito necgociables, a la orden  del

Banco de México y a cargo del Gobierno Federal;

II1.- E1l valor mominal de cada titulo serd de Dl11s. 1000 - -
(Un Mil Délares de los Estados Unidos de América), o milti

plos de esta cantidad;
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I1I1.- Su plaze serd de un afio, como miximo;
IV.- Ser4n amortizables en una sola exhibicidn:
V.- Serdn pagaderos en la Ciudad de México, Distrito Fede-

ral, en las oficinas del Banco de México, por su equi-
valente en moneda nacional, conforme a lo establecido
por los Articulos 80, de la lLey Monetaria de los Esta-

dos Unidos Mexicanos y 18 de 1la Ley Orgénica del Banco

de México;

VI.- Podrdn o no devengar intereses, quedando facultada la
Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico para colocar-

los a descuento o bajo par;

VII.- El Banco de México podréd colocar los Pagarés de la -
Tesoreria de la Federacidn directamente a través de --
Instituciones de Crédito y Casas de Bolsa, llevando a.
cabo por cuenta del Gobierno Federal la redencibén y, -

en su caso, el pago de intercses de los mismos;

VIII.- Las caracteristicas de las diversas emisiones serén
determinadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito -

Pliblico oyendo previamente la opinién del Banco de Mé-

xXico:

IX.- Se mantendrén en todo tiempo depositados cn Adminis--

tracién en ¢l Banco de México por cuenta de los Tenedo
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res. Dicho Banco efcctuarﬁ todas las transferencias
de pagarés mediante traspasos en las cuentas de de-
pésito que lleve a las Casas de Bolsa ¢ Institucio-
nes de Crédito, quedando facultado para transferir
en esta forma la titglaridad de unc o mis de estos

Pagarés.

Articulo 2o0.- Los intereses, los ingrescos derivados de -

la enajenacidn, asi como las ganancias cambiarias,
incluyendo la correspondicnte al principal, que ob-
tengan las personas fisicas tenedoras de los Paga--

rés de la Tesoreria de la Federacidn, estarin ecxen-

tos del pago del Impuesto Sobre la Renta.

Las operaciones de las Casas de Bolsa con PAGAFES -
s6lo podrin ser de compraventa, de reporto o de depbsito

de titules en administracidén.

Es importante destacar que este instrumento busca -
incrementar la captacidn del ahorro y abatir, de alguna
forma, la fuga de capitales. Tratando de convencer a mu
.chos inversionistas dJde que repatrien capitales deposita-

dos en instituciones bancarias del extranjero.
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Este mensaje aparece con fines inforeativos

El. GOBIERNO FEDERAL, POR CONDUCTO DE LA SECRETARIA
DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO,. COLOCA LA EMISION

PF-10-86/23-1vV-87

PAGARES DE LA TESORERIA DE
LA FEDERACION

con valor de

$ 2°000,000.00
(DOS MILLONES
DE DOLARES EU.A)

Fecha de Emisién 23 de octubre de 1986
Fecha da Vencimiento 23 de abril de 1987
Plazo 182 dlas

Vator Nominal Dis. E.U.A. 1,000.00
Tasa de Descuento 13.88%

Tasa de Rendimiento 14.93%

AGENTE EXCLUSIVO PARA LA COLOCACGCIONY
REDENCION BAMNCO DE MEXICO
Estos hitulos se pueden adquint en Casa de Bolsa,
directamente o a fraveés de algunas Instituciones
: de Crédito

Fig. 6-6 Aviso de Colocacion de Pagares de la
Tesoreria de la Federacidn.
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6.3.5. Oro y Plata Amonedados.

£l movimiento que ha tenido el éomercio mundial de -
metales precioscs a causa de los desequilibrios en el Sis-
tema Monetario Internacional,se ha traducido en un gran in
terés por parte de los ahorradores, por adquirir dichos me
tales, principalmente en forma de monedas. Esta situacidn
ha provocado un auge en el comercio en oro y plantd amone-~

dados, a través de su operacidn en Bolsa adquicre una ca--

racteristica muy especial: l1a de poder ser ncgociados bajo

condiciones de mercado libre, al mejor postor, manteniendo

una relacibn, pero solo de refercncia, con las cotizacio--

nes internacionales. y nacionales de tipo oficial.

Este mercado libre se pude determinar como cspeculati

vo, ya que brinda la posibilidad de ganar y perder, ya sea

en alza o en baja. Cuando alguien se decide a invertir en
estos instrumentos no debe pasar per alto el estar alerta:

al Tespecto a su comportamiento en ningin momento.

E1l oro y la plata son los metales que mayor aceptacibn

han tenido entre los ahorradores, ¥ que por sus propieda

des fisicas se han ubicado en una picza importante dentro

de la industria.

La Unidad de medida para la .operacidn de metales
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preciosos son:

a) El Centenario (oro)

b} Onza troy (plata)

Los Centenarios son monedas de oro, cuya denominacién
es de cincuenta pesos, acufiados originalmente para conmemgo
rar el ler. Centenario de la Consumacidén de la Independen-

cia de México, en el afio de 1921.

Debido a la buena acogida que presentaron siguieron -

acufifndose hasta 1931.

De 1944 a 1947  volvieron a aparecer los Centenarios -
con fines de ahorro. Su troquelacidn continua hasta la fe-

cha, aunque siempre con el afio de 1947.

El Centenario tiene un peso de 41.666 gramos, de los
cuales 37.5 son de oro puro, su finura es de 21.6 K. tiene
un didmetro de 37 milimetros y estd formado por una alea-

cién de oro y cobre en una proporcidén de 9 a 1.

Las Onzas Troy, para su acufiacién, fué expedido un de
creto en el afio de 1979 por el Gobierno de México. El prin
cipal. objetivo fue el de incrementar el ahorro, motivo por
’el cual no tienen una denominacidén especifica. El troquelg‘
do de esta moneda sigue hasta nuestros dias, aparcciendo -

el afio de la emisidn.
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La Onza Troy de plata pesa }.625 gramos y su conte-
nido de plata pura es de 31.113 gramos;tiene una pureza

de 22 K; su grosor c¢s de 3 milimetros.

. Para participar de esta nueva y atractiva modalidad
de inversibn, basta acudir a cualquier Casa de Bolsa don
de, ademds de recibir una informacidén completa al respec
to, se pueden realizar las operaciones compra-venta de -

una manera segura, scencilla y accesible.
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CONCLUSIONES.

la.

2a.

3a.

dos de malos manejos o conductas de los funcionaries

La Bolsa, como recinto de un Mercado de ValoTres organi-~
zado, permite la relizacidén de actividades rvelacionadas
con la negociacién de valores, a través de personal au-
torizado legalmente para comprar o vender instrumentos

bursftiles que, en importancia, representan la oportuni

dad de desarrollar una planta productiva (empresa) o fi

nanciar al Estado (Gobierno). En el inversionista, re--

presenta la satisfaccidn de necesidades de liquidez y -

scguridad en sus ahorros.

El Mercado de Valores colabora, dentro del Sistema Fi--

nanciero Mexicano a desarrollar actividades propias a -
los requerimientos de ahorro e inversidn, tratando de -
acrecentar la infraestructura politica-econdmica del

pais, mediante la Bolsa de Valores.

La existencia de autoridades que vigilen y controlen al

Mercado de Valores, permitirfi que los ordenamientos le

gales sean obedecidos, ejecutados y sancionados dentro

del marco juridico existente, dando oportunidad a que -

los intereses del p@blico inversionista estén asegura--

que intervienen en la Bolsa de Valores.
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A pesar del conocimiento légico que se pueda tener de
la regulacibén, conforme a derecho, del comportamiento
de la socicecdad por parte de las autoridadecs competen-
tes, no representa esto la razén suficiente para deci

dirse a invertir en algo desconocido, parcial o total

mente.

La falta de informacidén sobre caracteristicas de los
instrumentos cotizados en Bolsa y/o adecuada al cono-
cimiento que pueda tener o ampliar el inversionista, -
obstaculiza en gran medida la decisidn de invertir en
ella. Hace falta por ende, mantener informado al pﬁbli
co que desce o decida otra alternativa diferente a lo
que ofrecen por ejemplo las Sociedades Nacionales de -
Crédito. Procurando ilustrar la debida importancia que
lograria el inversionista al dinvertir en acciones, -
obligaciones, cetes, petrobonos, etc. Por otro lado -
los. inversionistas potenciales o empresas con necesi—-
dad de expansiédn se beneficiarian por si mismas y apor

tarian utilidades importantes a la economia mexicana.

Los conocimientos sobre el Mercado de Valores mno serén
adgquiridos de¢ la noche a la mafana, sino en forma con-’
tinua para madurar la intencidédn de invertir. Si exis--

tiere dificultad para ello, las Casas de Bolsa estdn -
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disponibles con personal altamente capacitado para ase
sorar el rumbc que han de seguir las inversiones, ex-

pectativas y nivel de aceptacidén en resultados.

La inflacién, como resultado negativo de las variables
internas y externas, c¢jerce desfavorablemente sobre 1la
capacidad valorativa del peso mexicano, acentuando la

dificultad para asegurar y/o mantener la inversidén. Es
to se afrontaria, de alguna manera, al escoger un ase-.
sor competente que coadyuve a integrar la cartera de -
inversién aceptable a los riesgos y oportunidades con-=

tingentes de valores bursfitiles.

la Bolsa de Valores como alternativa de inversiédn, com
pensa con algunos instrumentos la falta de liquidez -
que se tiene en épocas inflacionarias. Bxistirén inver
sionistas con ideas contrarias a ésta que buscarén re-

fugio en otras opciones.

Lo expuesto en esta investigacidén permite definir a -
groso modo la capacidad que tienc la Bolsa Mexicana de
Valores para ofrecer mecanismos adecuados a las necesi

Jades de financiamiento de empresas productivas del -

“pais, alternativas de inversién, t ecnologia avanzada y

apoyo decisivo de las autoridades competentes, que ha-
rdn en lo futuro, un fucrte puntal para cl fortaleci--

miento de la economia mexicana.
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TERMINOLOGIA

BURSATIL

ACCION. - Titulo valor que representa una de las fracciones
iguales en que se divide el capital social de una sociedad
andnima. Acredita los derechos de socio y su importe repre

senta el 1imite de la obligacidn que contrae el accionista
ante terceros y la empresa misma.

ACCIONES DE CRECIMIENTO.- Accién de una sociedad andnima -
cuyas utilidades se han incrementado consistcntemente du
rante varios ejercicios y se¢ cspera que se incrementen  en
¢l futuro a una tasa superior al promedio.

ACCION DE RENDIMIENTO.- Accidén de una cmpress, cuyos divi-

dendos han producido una utilidad constante durante varios
anos.,

ACCION LIBERADA.- La que estd totalmente pagada.

ACCIONES COMUNES. - Son titulos valores que otorgan a sus -
tenedores los mismos derechos y obligaciones sobre la toma
de decisiones y politicas de la empresa; dan derecho a per
cibir dividendos después de que la empresa ha pagado los -
dividendos correspondientes a las acciones preferentes.

ACCIONES PREFERENTES.- Acciones con derecho a percibir uti
lidades de 1a compafifa, antes que las comunes. Tienen prio
ridad sobre las comunes en el recembolso del capital si la

compafiia es liquidada. Cominmente ticnen un dividendo fijo
y acumulativo y su derecho de voto estd limitado.

ACCIONES PREFERENTES CONVERTIBLES.- Las que pueden canjeay
se por acciones comunes bajo condiciones predeterminadas y

dentro dc¢ cierto periodo de tiempeo. El1 dividendo puede ser
acumulativo o no acumulativo.

ACCIONES PREFERENTES PARTICIPANTLS.- Son adquellas que,'udg
mis de tener derecho a los dividendos f{ijos estipulados,

ticnen derecho ua dividendos adicionales bajo circunstan-~ -
cias predeterminadas.

ACCIONTSTA.- Propietario de una o varias acciones

empresa que lo acreditan como socio de la misma. Su porcen
: : . T3 s >

taie de propiecdad sc determina dividiendo el niimevro de -

acciones de las que es ducfio entre el total de acciones de
1a cmpresa.

de una -
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ADMISION A COTIZACION OFICIAL EN BOLSA.- Aprchbacién por -
parte de la Bolsa Mexicana de Valores para quc los titulos
valores de una empresa, negocien en cl piso de remates.

AGENTE DE BOLSA.- Persona fisica autorizada por la Comi- -
sidn Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana de Valo-
res para operar como intermediario en el mercado de wva-
lores. Es accionista de la Bolsa Mexicana dc¢ Valores y es
t4 autorizado para llevar.a cabo la compra y venta de valo
res cotizados en Bolsa, previa demostracidn de solvencia -
econdmica, elevada calidad moral, eficicente capacidad téc-
nica y amplios conocimientos en materia contable, adminis-
trativa, financiera, legal y bursitil. Actfia como conseje-
ro de sus clientes, asesoridndolos sobre las inversiones =~
mds convenientes y adecuadas.

AGENTE DE VALORES.- Persona fisica o moral inscrita en el
Registro Nacional de Valores e intermediarios, que esti au
torizada para realizar varias actividades dentro del Merca
do de Valores, con la limitacidén de operar en Bolsa, a wme
nos que sea aceptada como s$ocio por la Bolsa Mexicana de -
Valores, en cuye caso se denominari "Agente de Bolsa" ( si
es persona fisica ) o "Casa de Bolsa" (si e¢s persona. mo-
ral).

AL PORTADOR.- Titulos valor en cl que no se consigna el -
nombre del propietario, pagadero al tenedor y negociable -
por simple entrega.

AMORTIZAR.- Redimir el capital de una deuda.

AMORTIZACION DE OBLIGACIONES.- Devolucidn anticipada de su
inversién a los poscedores de una obligacidén hipotecaria o
quirografaria, mediante sorteos periddicos.

AMPLIACION DEL CAPITAL.- Operacidn financiera consistente

en aumentar los recursos del capital dc una empresa. Puede
realizarse mediante capitalizaciédn de utilidades, por sus
cripcién o reconociendo parte del superdvit por revalua- -
cidbn,

ANALISIS DE VALORES. - Estudio de los factores legales, eco
némicos, finasncieros y bursftiles de los titulos mobilia--
rios para explicar su comportamiente en el mercado y pro--
nosticar su tendencia. El anflisis de los valores puede -

ser fundamental y técnico.
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ANALISIS FUNDAMENTAL.- Estudio de los valores en base a fac
tores inherentes a la emisora como la estructura de capital,
ventas, utilidades, nmero de acciones en civaulacién, etc

ANALISIS TECNICO.- Estudios de los valores, en base a su -
comportamiento mediante el anfilisis de los factores que los
afectan, pero que son independientes de¢ la empresa, como la
oferta y la dJdemanda que exista por cllos y el entorno.

ANUNCTADOR. - Pcrsona d651gn ada para inscribir los cambios -
durante la sesidn bursfitil en 1la pizarra cstablecida con ecs

te objeto en cl Piso de Remates de la Bolsa Mexicana de Va
lores. -

A PLAZO O FUTURQ.- Operacidn bursitil en 1a quec se conviene
desde el momento en que se rcaliza, que su liquidacidén seré
hecha en un plazo futuro, el cual no podri exceder de 360

dias, pudiendo liquidarse anticipadamente por acuerdo
las partes.

de -

AUTOFINANCIAMIENTO. - Es l1la reinversidn de las utilidades ob
tenidas por 1la empresa durante su cjercicio social.

AVAL.- Garantia inscrita otorgada a una emisidn de titulos

valores de renta fija, por una persona fisica o moral, aje-
na a la propia emisora y que se compromcte a pagar 10% inte
reses y amortizacidn del capital, si la entidad emisora no™

lo hiciera. Firma con que sc¢ afianza o garantiza un documen
to de crédito al responder de 1a conducta de otro.

BENEFICIOS BRUTOS.- Suma dc todos los ingresos de una persgo
na f{sica o sociedad, sin dcduccidn alguna.

BENEFICIOS LIQUIDOS O NETOS.- Suma de los ingresos de una -
persona fisica o sociedad, restando los gastos originados pa
rta obtencrlos y los impuestos correspondicntes.

BONO.- Valor emitido por una empresa o por cl Estado, que -
constituye la cvidencia-formal de una deuda, 1la cual el decu
dor (emisor) se compromete a pagar al Achcd01 (comprador -
del bono) en determinado plazo, més 10\ intcreses que dicha
deuda genere. Es diferente de una accidén en que constituye

una deuda de quien lo anite ¥y no una parte alicuota de la -~
propicdad.

BOOM. - Palabra inglcsa que se utiliza para designar un alza
bursitil desmedida.
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BURSATIL.- Término relacionado con la Bolsa de Valores, -
con las negociaciones que se llevan a cabo en ésta y con

los papeles o valores registrados y operados en su Salén
de Remates.

BURSATILIBAD.- Caracteristica de los titulos-valores que
los hace fac11mcnte negociables en las Bolsas de Valores.

CANJE.- Operacibn que la empresa emisora realiza y consis
te en el cambio de titulos recién emitidos por los anti-~=
guos, de acuerdo con una proporciédn variable; puede si n1
ficar, o no, la entrega de una cantidad de dlnero, segC

se¢ trate de suscripcidn o capltallzdc16n de acciones.

CAPITAL. - Suma de las cantldades entregadab por los accio
nistas de una sociedad andnima para su constituciédn.

CARTERA DE VALORES.- Conjunto de titulos-valor en poder -
de una persona o empresa.

CASA DE BOLSA.- Persona moral constituida como socicdad -
anénima y autorizada por la Comisién Nacional de Valores

y por la Bolsa Mexicana de Valores para fungir como inter
mediario en cl mcrcado de vnloer. Sus pr1nc1paleb funcio
nes son la promoc1on y asesoria en inversiém, analles, -
administracién, colocacidn de valores y operacidn bursa-

til. Al igual que los Agentes de Bolsa, las Casas de Bol-
sa son socios .de la Bolsa Mexicana de Valores.

COLOCACION.- Se conoce también como Oferta Piblica y es -
la operacién que hace una Casa de Bolsa, consistente en
ofrecer pGblicamente valores de una emisora en el Mercado
de Valores. Las colocaciones pueden ser Primarias, si los
recursos financieros obrenidos cn el Mercado van directa-
mente a la emisora y Secundarias, cuando los a2ntiguos -
accionistas venden parte de sus acciones.

COLOCADOR. - Persona moral que interviene como intermedia-
rio en una colocacién de valores. El colocador debe seyr -
una Casa de Bolsa o bien un grupo de ellas, al cual se --
1lama '"sindicato' en el medio bursitil.

COMISION. -Derechos p1ofcsionale% que cobran los agentes -
por comprar y vendcr tltulos, cupones y otros bxcncs. El

monto de estc pago estd formulado por la Comisién Nacio--
nal de Valores vy auto1xzado por la Secretaria de Hacienda
v Crédito Piéitlico, a través de un arancel.
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BURSATIL.- Término relacionado con la Bolsa de Valores, -
con las negociaciones que seé llevan a cabo en ésta y con

los papeles o valores registrados y operados en su Sa16n
de Remates.

BURSATILIDAD.- Caracteristica de los titulos-valores que
los hace fac11mente negociables en las Bolsas de Valores.

CANJE, - Operacién que la empresa emisora realiza y consis
te en el cambio de titulos recién emitidos por los anti-~
guos, de acuerdo con una proporcién variable; puede signi
ficar o no, 1la entle%a de una cantidad de dinero, qeg% -
sc trate de suscripcidn o capitalizaciédn de acciones.

CAPITAL.- Suma de las cantldades entregadas por los accio
nistas de una sociedad andénima para su constitucidn.

CARTERA DE VALORES.- Conjunto de titulos-valor en poder -
de una persona o empresa. :

CASA DE BOLSA.- Persona moral constituida como sociedad -
anbénima y autorizada por la Comisidn Nacional de Valores

vy por la Bolsa Mexicana de Valores para fungir como inter
mediario en cl mcrcado de valorcs. Sus pr1nc1pd1es funcio
nes son la promoc1on y asesoria en inversidn, andllSlS, -
administracién, colocacién de valores vy operac1on bursa-

til. Al igual que los Agentes de Bolsa, las Casas de Bol-
sa son socios de la Bolsa Mexicana de Valorcs.

COLOCACION.- Se conoce también como Oferta Pidblica y es -
la opcrac1on que hace una Casa de Bolsa, consistente en
ofrecer pGblicamente valores de una emisora en el Mercado
de Valores. Las colocaciones pueden ser Primarias, si los
recursos financieros obrenidos en el Mercado van directa-
mente a la emisora v Secundarias, cuandc los antiguos -
accionistas venden parte de sus acciones.

COLOCADOR. - Persona moral que interviene como intecrmedia-
rio en una colocacién de valores. El colocador debe ser -
una Casa de Bolsa o bien un grupo de ellas, al cual se --
1lama '"sindicato" en el medio bursatil.

COMISION. -Derechos profc51onales que cobran los agentes -
por comprar y vender txtulos, cupones y otros bienes. El
monto de este pago estd formulado por la Comisidén Nacio--
nal de Valores y autoriza do por la Secretaria de Hacienda
v Crédito Phlico, a través de un arancel.
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CONTADO. - Operacibn bursitil cuyo 1mporte debe liquidarse
a mAs tardar a los dos dfias h&biles siguientes al que fue
concertada.

CONVERTIBLE. - Se dice una obligacién o accidn preferente
que, por haberse estipulado previamente, pucde ser canjea
da por accxones comunes u otros valores del mismo emisor,
en proporcién y plazo previamente determinados.

CORRETAJE. - Procedimiento que realiza un Agente o Casa de
Bolsa, al comprar o vender valores por cuenta de un inver
sionista. -
El término también es utilizado para denominar los honora
rios que cobran los Agentes y Casas de Bolsa sobre las -
operaciones que realizan por cuenta de sus clientes.

CORRO.- Area de trabajo ubicada en el Salén de Remates -
desde la que se lleva el registro de las posturas de com-
pra-venta, hechos ¥ sus tendencias, determinadas por las

ofertas y demandas de agentes y operadores dec piso duran-
te las horas de contratac1on

COTIZACION.- Precio a que se compran y se venden los valo
res en el Salén de Remates de la Bolsa Mexicana de Valo-=
res.,

COTIZAR.- Se usa también como sinénimo de fijar un precio
o contratar.

CRACK.~ Palabra inglesa que describe un acelerado movi- -
miento dcscendente de los precios de los titulos valores
operados en el mercado, debido a situaciones excepciona--
les.

CUENTA DISCRECIONAL.- Cuenta en la que cl clicnte d4 fa

cultad a su Agente o Casa de Bolsa para que le compre o -
venda valores libremente de acuerdo con su criterio.

CUPON.- Titulo valor adherido a las obligaciones y accio-
nes (desprendlble)cuya funcién es acreditar el derecho al
cobro de intereses, dividendos, a suscribir o a capitali-
zar.
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DERECHO DE SUSCRIPCION. - Opcibn que se concede a los accio
nistas de una sociedad anénima para suscribir, con prefe-~
rencia a quienes no lo son, las nuevas acciones que la emi
sora ponga en circulacién al ampliar su capital. Se acredi
ta mediante un cupdn. Los derechos de suscripcién de las —
acciones nominativas, que no llevan cupones adheridos, se
representan mediante certificados o vales que expide 1ia -
compaiiia emisora.

DEUDA PUBLICA.- Valores dé renta fija negociables en Bolsa
emitidos por el Estado o corporacioncs piblicas.

DILUCION.- Disminucién en las utilidades por accién. Se -
produce en general cuando una empresa ycaliza un split, de
creta un dividendo en acciones, © emite nuevas acciones en
una proporcidn mayor al crecimiento de las utilidades. Es-
ta dilucién es determinada por la empresa.

DIVERSIFICACION.- Operacidén de estructurar una cartera con

diferentes clases de valores con objeto de disminuir el -
riesgo.

DIVIDENDO.- Reparto que se¢ hace a los accionistas de las -
utilidades obtenidas por 1a empresa en determinado ejerci-
cio; su importe es decretado por la Asamblea Gencral de -
Accionistas. Los dividendos pueden ser en efectivo o en es
pecie (acciones).

DIVIDENDO A CUENTA.- parte del dividendo active que la em-
presa paga anticipadamente a cargo de los beneficios del -
cjercicio que esta transcurriendo.

DIVIDENDO BRUTO.- Dividendo activo sin deducir los impues-
tos a cargo del accionista.

DIVIDENDO COMPLEMENTARIO.- Parte del dividendo a cuenta, -

pagado con anteriocridad; la suma de ambos representa el di
videndo total.

DIVIBENDO EN ACCIONES.- Reparto de utilidades que no se pa
ga en efectivo, sino en acciones de la prepia empresa o,

en su caso, con acciones de alguna filial o subsidiaria. -
Este tipo de dividende es pagudo por las empresas que de
sean rveinvertir las utilidades obtenidas para incremento ¥y
desarrollo del propio negocio. :
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DIVIDENDO NETO O LIQUIDO.- partc de los benceficios de una
empresa que efectivamente percibe cada aceidn y que resul
ta de deducir del beneficio bruto acordado, los impuestos
a cargo del accionista. ’

DIVIDENDO ESPECIAL O EXTRAORDINARIO. -
en accilones decretado en ferma
dinario.

Pago en efectivo o
adicional al dividendo or-

EMISION.- Acto de emitir valores una empresa. Conjunto de
valores que una emisora crea y pone en circulacidn. Una -
emisidn pucde ser pOblica. 8i se realiza la colocacién de
los titulos en el Mcrcado de Valores, a través de la in--
termediacidn bursftil y privada si la colocacidn sc hace
a los actuales accionistas 0 a través de la venta directa
de un paquete de acciones del vendedor al comprador.

EMISORA. - Empresns abiervta que pone on circulacidn sus va-
lores en el mercado bursaril,

ESPECULACION.- Compra y venta Jde ucciones, aprovechando -
las fluctuaciones de la ofevta y 1la demanda con la inten-
cidén de obtener en un tiempo rclativamente corto, benefi-
ciog con riesgos superiores a los normales.

EX-CUPON. - Sin derecho al cupdn gue ha vencido. Los valo-
res Je renta [ija se cotizun excupdn a partir del dia de
vencimiento y las accliones desde ¢l que se sefiala para pa
go del dividendo.

EX-DLERECIHO DE SUSCRIPCION.- Sin los dereches. Cuando una
compafiis aumenta su capital socinl, ofrece 2z sus accionis
tas ¢l derecho de suscribir dicho aumento normalmente a -
un precio menor al del mercado. Cuando una accidn es negeo
ciada ex-derechos, significa gque esos derechos fueron re-
tenidos o ejercitados ya por el vendedor.

EX-DIVIDENDO. - Sin dividendo. Cuando una accién se vende
ex-dividendo, el precio.de la accidén generalmeénte experi-
mentada una baja similar al valor del dividendo. El com--

prador de una accidn ex-dividendo no tiene derecho al di-
videndo decretade.

EXENCION TRIBUTARIA.- Concesidén de la Secretaria de Ha- -
cienda y Crédito POblico o los valores de renta variable
para que no paguen impucstos por operaciones de compra- -
venta o ganancias de capital.



FIANZA.- Depbsito en efectivo o fondos pﬁb11cos que portan
los Agentes y Casas de Bolsa, a dL sposicidén de la Bolsa de

Valores, parva garantizar cl cumplimicnto e las 0b1lg1c1o—
nes dJdervivadas del cargo.

FIRME, OPERACION EN/TOMA BN.- Propuesta de compra o venta
de 6rdencs reocibidas a un precio limitado, hecha por los -
agentes. Sc registran cronoldgicamente.

FLUCTUACION. - Movimientc ulternade de alzas y bajas en los
precios de valores bursitiles

FLUJO DG EFECTIVO.- También se conoce como presupuesto de
caja. Permite conocey y controlar los 1ngresos y egresos -
que unia empresa pueda tener.

FONNDO DE CONTINGENCIA EN FAVOR DI LOS IMVERSIONISTAS DEL -
MERCADO DE VALORES.- Instruwnento de interés pGblico creado
por la Bolsa Mexicana de Valores y por 1los Agentes y Casas
de Bolsa, cuyo objetivo primodial es el de proteger a los
inversionistas contra la contingencia de sufrir un menosca
bo patrimenial, cuando por cualquier circunstancia fortui-
ta no les fuervan devueltos los valoves o fondos que hubie-
ren confiade a Agentes de Valores, para actos propios de
su actitud profesional.

FUTURO.- Bien econdmico que no existe eon el momento en que
se contrata, peTo que existirid en la fecha que se acuerda

para el cumplimiento de las prestaciones. Operacibén que se
hace con valores inscritos en la Bolsa a pagarse en un pla
z0 ¥y a un precio preestablecido; el comprador debeti otor-

gar un porcentzje del monto que representa su compra y el
vendedor dejari una parte de los valores en garvantia del -
contrate. Las garantias son revisables periddicamente.

GANANCTA DE CAPITAL.- La que se obtienc al vender un valor
bursftil a un prccio mayor que .aguel al que se adquirid.

HECHO. - Realizacidn de una compraventa de t{tulos valores
en la Boelsa, a un precio determinado.

HIPOTECA. - Gravamen que se cstablece sobre bicenes inmue- -
bles para garantizar ¢l pago de un crédito.
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INDEXADO. Calificativo que se aplica a aque llo: valores -
de renta i1ja cuya amortizacidn o interés estd ligado a -
las fluctuaciones de un indice, con objeto de asepurar al
tenedor un poder de compra constante.

INDICADOR. - Indice de movimicntos de diversos factores bur
sAtiles que ofrece una nocidén del comportamiento del Merca
do de Valores.

INFLACION. - Alza generalizada de prchos generada por un -
aumento dcl dinero en leCUldClOH, sin el correspondiente
incremento en la produccidén de bienes en el mercado.

INFORME ANUAL.- Reporte que hacen las empresas con objeto
de informar a sus accionistas de los resultados logrados -
durante el ejercicio contable. Este informe incluye el ba-
11ncc, el estado de pérdidas y ganancias y el estado de -
origen vy aplicacién de recursos.

INSCRIPCION EN BOLSA. Registro de titulos valores en una
bolsa (en el caso de Mex1co la Bolsa Méxicana de Valores),
condicionado al cumpllmlcnto de los requisitos estableci--
dos por la legislacidén y por las autoridades del mercado.

INTERESES. - Porcentaje fijo que sobre ¢l monto de un capi-
tal y su uso, paga peribddicamente al duefio de mismo la per
sona fisica o moral que toma en préstamo dicho capital.

INTERMEDIACION. - Conjunto de personas fisicas o morales re
gistradas como Agcntcs de Valores en el Registro Nacional™
de Valores e intermediarios. Los Agentes de Valores que ipn
gresan como socios a la Bolsa se denominan Agentes de Bol~
sa o Casas de Bolsa, segiin sc¢ trate de personas fisicas o
morales, respectivamente.

INVERSION. - Adquisicidn de valores o bienes de diversa in-
dole para obtener beneficios por la tenencia de los mismos.

INVERSION INSTITUCIONAL.- Inversidén financiera realizada -
por una cempresa o cntidad.

INVERSIONISTA.- Persona fisica o moral que realiza inver--
siones.

INVERSIONISTA INSTITUCIONAL.- Es la institucidn que por or
denamiento de la ley debe invertir parte de sus cajones en
valores. Gcncrdlmuntc sc conoce en México con este nombre
a las compafifas de seguros, de fianzas, instituciones hipo

tecarias y finuncieras y a los bancos dc depdsito.
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INVERSION REAL.-Aplicacién que hace 1la entidad emisora de
los fondos recibidos por los accionistas, on bienes de -
producciédn como equipo, instalaciones, etc.

LIQUIDEZ. - Facilidad de algunos bienes, t{tulos o valores

en los gue se ha invertido para convertirse en dinero en
efectivo mediante su venta.

MERCADO ACCIONARIO.- Es aquel en el que sc operan exclusi-
vamente acciones. En México cl mercade accionario se divi

de en dos grupos principales. Las emitidas por institucio

nes de crédito, compafifias de seguros, fianzas y socieda--
des de inversibn y las emitidas por sociedades industria-

les, comerciales y de servicios.

MERCADO ALCISTA.- Periodo por el que pasa el mercado accio
nario, cuando existe un alza generalizada, al predominar -
la demanda sobre la oferta.

MERCADO BAJISTA.- Periodo en el gque en el mercado de accio

nes, predomina la oferta sobre la demanda, provocando una
baja generalizada.

MERCADO DE CAPITALES.- Conjunto de ofertas y demandas so--

bre fondos, para el financiamiento o inversién a largo pla
Z0 .

MERCADO DE DINERO.- Conjunto de ofertas y demandas sobre -
fondos, para el financiamiento o inversién a corto plazo.

MERCADO DE VALORES.- El integrado por el conjunto de insti
tuciories, empresas e inversionistas que participan en las

operaciones de compra-venta de valores bursidtiles. Se divi
de en Mercado Accionario y mercado de Renta Fija. Por lo -

general, se le conoce como Bolsade Valores o simplemente -
Bolsa.

NOMINATIVO.- Titulo-valor en el que sc consigna cl nombre
del adquirente y su propiedad sc¢ transmite mediante endoso,

OFERTA PUBLICA.- ofrecimiento de una emisidén de valores -
por algin medio de comunicacién masiva o a persona indetey
minada. Se hace para suscribir, enajenar o adquirir valo--
res que se emita en seric o en masa. La oferta pablica de-
berid ser autorizada por la Comisibén Nacional de Valores.
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OPERADOR DE PISO.- Funcionario de una Caso de Bolsa, con =
autorizacidn de la Comisidn Nacionzl de Valores y de la -
Bolsa Mexicana de Valores para operar con valores registra
dos en Bolsa, previa demostracibén de solvcncia econbmica,
elevada calidad moral, eficiente capacidad técnica y am- -
plios conocimientos. Ademids los Operadores dc Piso deben -
cumplir con una prictica de scis mescs como minimo en el -

Sa1én de Remates para obtener la autorizacidén correspon- -
diente.

ORDEN EN FIRME.- Operacidn que se realiza cuande se desea com
prar o vender a un precic fijo, especificando en la ficha
correspondiente las condiciones de la postura. Esta ficha

(sea de compra o de venta) se registra en ¢l corro respec-
tivo. Al coincidir las condiciones especificadas en una or
den en firme de compra con una de venta, la operacién auto
miticamente queda cerrada. -

PAPEL.- Expresidn comin en el medio bursidtil, para desig--

nar los titulos valores o cualquier documente negociable
en Bolsa.

PAQUETE. - Conjunto importante de acciones emitidas por una
empresa, que conserva un inversionista en su cartera; quc
of rece un colocador para su venta en ¢l mercado, o con el

que sc hace una operacibn de compra-venta en un momento da
do,

PASIVO.- Conjunto de las deudas a corto y largo plazo de -
una empresa frente a diversos acreedores.

PICO.- Es uny cantidad de acciones menor a 1a que se esta-
blece como unidad de intercambio o lote.

PIZARRA.- La pizarra permite a los agentes visualizar los
registros realizades y en base a ellos tomar unua decisidn.
Los datos que contiene son: nombre de la emisora, postura
de venta y compra (cantidad y precio), precio de cierre de
1a sesidn antevior y los hechos realizados (cantidad y pre
cio), que permiten observar su tendencia, ol final de la -

sesibén de operaciones, sc anota ¢l ndmero de acciones nege
ciadas.

PLAZO.- Operaciém bursitil que comprende ¢l lapso cntrc su
contratacién y su liquidacidn.

PORTAFCLIO O CARTERA.- Conjunto de¢ titulos valores diver--
sS0& que posec una persona fisica o moral.
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POSTURA. - Precio al que sc ofrecen o demanda titulos-valo--
res.

PRECIO.- Valor monetario que se le¢ asigna a un titiulo-valor

en las operaciones de compra-venta que se realizan en la Bol
sa.

PRECIO/UTILIDAD. - Indicador resultante de dividir el precio
de mercado de una accidn entre la utilidad anual obtenida -

por dicha accién en el dltimo ejercicio contable de la em--
presa ecmisora.

PRECIO A LA PAR.- Precios igual al valor nominal del titulo.
PRECIO DE APERTURA.- Precio en el que un titulo-valor ini--
cia 1la sesidbn bursitil.

PRECIO DE CIERRE.- Precio a que sc hacc la Gltima operacibn
con un valor bursitil en una sesién de la Bolsa. También se
conoce como Ultimo hecho.
PRECIOC DE MERCADO.- Precio a que se negocian los titulos-
bursé&tiles en la Bolsa de Valores.

PRECIO BAJO LA PAR.- Precio menor al del valor nominal del
titulo.

PRECIO SOBRE LA PAR.- Precio mayor al valor nominal del ti
tulo. -

PRIMA.- Sobreprecio que se paga sobre el valor nominal del
titulo, ya sea éste de renta variable o de renta fija. Tam-
bien se le llama asi a la diferencia que recsulta entre el -
valor nominal de un titulo y el precio de colocacién, por -
la comisidén que cobran los colocadores.

PUJA. - '"medida'" que se utiliza en Bolsa para determinar .el-

importe mirimo en ¢l que se aumenta o disminuye el precio -
L

al que se ofrece comprar o vender una acciodn.

REGISTRO NACIONAL DE VALORES INTERMEDIARIQOS.- Control que,
por-ley, lleva la Comisién Nacional de Valores de los titg
los-valores autorizudos por ta propia Comisién para ser -
inscritos en una Bolsa de Valores. Asimismo, las Casas de
Bolsa, Agentes de Bolsa y Operadores de Piso deberdn estar
inscritos en dicho Registro. Estec rvegistro es piblico y se
forma con dos secciones: la de valores y la de }ntermedia-
rios y es organizado y controlado por la Comisidon Nacional
de Valores.
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RENDIMIENTO.- Beneficio que producen las inversiones en va
lores, tanto de renta fija como de rTenta variable. Este
rendimiento puede ser en forma de intereses, cuando es pro
pucido por obligaciones, o de dividendos, cuando és produ-
cido por acciones. Es ia renta o utilidad que proporciona
una inversidn en valores.

RENTA F1JA, VALORES DE.- Titulos-valor con derecho a perci
bir un 1ntcres fijo durantc el plazo de amortizacidn, pre
viamente establecido en la emisién. -

REPRESENTANTE COMUN. - Es la persona que representa el con
junto de tenedores de una emisidn de obllguCloncs, su ta--

rea es la de supervisar vy vigilar los intereses de sus re
presentados. -

SERIE.- Conjunto de titulos emitidos por una socicdad, que
se caracterizan por secr iguales y se suceden unos a otros.
Abimismo, una emisidn se pucde componer de varias series -
de titulos.

SISTEMA FINANCIERO. - Dentreo del sistema financiero se en-
cuentra el Mercado de Valores, conformado por ¢l Mercado -
de Dincro, rvepresentado principalmente por el sistema ban-
cario; y por el Mercado de Capitules, representado por 1la
Bolsa Mexicana de Valores.

Como ejemplo de instrumentos del Mercado de Dinero cotiza-
dos en Bolsa tenemos: los certificados de 1la Tesoreria de
la Federacidn y el Papel Comercial.

SPLIT.- Es el procedlmlcnto que con51st en dividir las -
acciones en circulacidn de una compaiifa en un nlimerc mayor
sin modificar el capital social. Bl fin que se persigue es
que estas acciones sean compradas por un mayor nameroc de -
personas.

SUSCRIPCION.- Es el acto por el cual las personas fisicas
o morales manifiestan su voluntad de ser socias de una so-
ciedad aninima. y se comprometen a adquirir una o varias -
acciones IBPTEHCﬂtatIVdH del capital social dc dicha socie
‘dad. La suscripcidén puede cfectuarse cn el momento de la =
fundacién de una sociedad o en los aumentos de capital de
lIa misma. '
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TENDENCIA.- Movimiento continuado al alza o a la baja que
sufre el Mercado en General o un valor cn particular.

TITULO-VALOR.- Son t{ituios emitidos en seric o en masa ¥y
tienen por emisor a una persona moral. Deben ser emitidos
bajo condiciones especificas y su lanzamiento al pGblico
requiere determinados registros y autorizaciones como por
cjemplo, de 1la Comisidén Nacional de Valores y de la Bolsa
Mexicana de Valores.

TITULOS DE CREDITO.- Son los documentos necesarios para -
cjercer el derecho conforme 1o indiquen sus condiciones -
anotadas en ¢l mismo titulo. Para ejercer este derecho es
necesario que en el texto del documento sc indiquen sus -
particularidades, ya sea que se trate de un pagaré; che--

que, letra de cawmbio, etc. Pueden ser nominativos o al
rortador.

TOMA DE UTILIDADES.- Obtener una ganancia de capital al
vender, aprovechande movimientes

alcistas en los precios.

UTILIDAD POR ACCION.- Cantidad quc corresponde a cada una
de las acciones en circulacidén de acuerdo con la utilidad
neta obtenida por la cmpresa en un cjercicio social.

VALOR. - En su mlds amplio sentideo, es el documento repre--
sentativeo de un derecho patrimonial, el cual estéd vincula
do a la posesidn del documento. En este sentido, son valo
res las acciones, obligaciones y demds titulos de crédito
que s¢ emlten en scrie © €N Masa.

VALOR NOMINAL.- Es el que figura en los titulos.

VALORES INMOBILIARIOS.- Documento que represcenta aquellos
bienes, cuya caracteristica es 1a inmovilidad fisica, co-
mo e¢s el caso del terreno, construcciones,ctc. Estos Valg
res pueden ser emitidos por entidades autorizadas, priva-
“das y gubernumentales; pagan un interés peribdico fijado

"de antemano Yy son amortizados a su vencimiento.

VALORES MOBILIARIGS.- Son aquellos documentos representa-
tivos de bienes, que permiten la tvansmisidn de un dere--
cho de propiedad. Existen varias clases, pero no todas co
‘tizables en Belsa, pues deben formar pavte de una sola -
emisidn y otorgar los mismos dercchos o sus tenedores. Se
‘¢lasifican en: nacionales o extranjeros, plblicos o priva
dos y de renta fija o variable, utendiendo a la nacionali
dad, naturaleza del emisor ¥y tipo de vendimicnto.
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VALORES PUBLICOS.- Son los emitidos por el estado o corpo-
raciones pGblicas y aquellos otros a los que se da esta -
consideracibén para cumplix con algura finalidad especifica.

VENCIMIENTO.- Fecha a partir de la cual se pagan los cupo-
nes de los valores de renta fija.
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VALORES PUBLICOS.- Son 1los emitidos por el estado o corpo-
raciones pﬁblicas y aquellos otros a los que se da esta -
consideracibén para cumplir con algusa finalidad especifica.

VENCIMIENTO. - Fecha a partir de la cual se pagan los cupo-
nes de los valores de renta fija.
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